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GESCONTROL

AUDITORES

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de
FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES, que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y
la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de
la situacion financiera de FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES a 31 de diciembre de 2017, asi como de sus resultados y
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes de FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de
cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida. Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mds relevantes de la auditoria

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

Hemos determinado que no existen riesgos significativos
considerados en la auditoria que se deban comunicar en
nuestro informe.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de
gestion del ejercicio 2017, cuya formulacion es responsabilidad
de los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo de
Pensiones y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre
el informe de gestion. Nuestra responsabilidad sobre el informe
de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en
evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion
con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo de
Pensiones obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas
cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como
evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion
del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales,
estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el
parrafo anterior, la informacién que contiene el informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2017 y su contenido y presentacion son conforme a la normativa
que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores de la Entidad
Gestora del Fondo de Pensiones en relacion con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo de
Pensiones son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera y de los resultados del Fondo
de Pensiones, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafa, y
del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude o error. En |la preparacién de las cuentas
anuales, los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo
de Pensiones son responsables de la valoracién de la capacidad
del Fondo de Pensiones para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si
los Administradores de la Entidad Gestora tienen intencién de
liguidar el Fondo de Pensiones o de cesar sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

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

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

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

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

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante
para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién
sobre la eficacia del control interno de la entidad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son
adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por
los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo de
Pensiones.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por
los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo
de Pensiones, del principio contable de empresa en
funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
del Fondo de Pensiones para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion

revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Fondo de Pensiones deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los Administradores de la Entidad Gestora
de Fondo de Pensiones en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier
deficiencia significativa del control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.Entre los riesgos significativos
que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de
la Entidad Gestora del Fondo de Pensiones, determinamos los
que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

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

GESCONTROL AUDITORES, S.A.
(N2 ROAC S0781)

o o=

Amparo Nufiez Grafidn
(N2 ROAC 11558)
27 de marzo de 2018
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Balances al 31 de diciembre de

2017 y 2016

(Notas 1, 2, 3 y 4 cifras en euros)

Inversiones financieras (nota 5)
Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Intereses de valores representativos de deuda
Depositos en bancos y entidades de depdsito
Revalorizacion de inversiones financieras

Minusvalias de inversiones financieras

119.838,61
73.066,60
276,99
45.095,38
838,31
-2.160,89

26.998,42
17.830,56
92,75
110.139,41
1.291,74
-380,59

Deudores
Deudores varios

Administraciones Publicas (nota 6)

Tesoreria (nota 7)

Bancos e instituciones de crédito c/c vista

Total general

296.752,54

272.812,75

Patrimonio neto y Pasivo 2017 2016

Patrimonio neto

Fondos propios (nota 8)
Cuenta de Posicion del Plan:

Plan de Pensiones Loreto Empresas

296.115,67

272.244,74

Acreedores
Entidad Gestora (Nota 9)

Entidad Depositaria (Nota 7)
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Notas 1, 2, 3 y 4 cifras en euros)

Ingresos propios del fondo

Ingresos de inversiones financieras (nota 10) 2.610,79 2.023,84

Gastos de explotacion propios del fondo

Gastos de inversiones financieras -135,36 -76,85

Otros gastos de explotacion

Comisiones de la Entidad Gestora (nota 9) -563,10 -501,78
Comisiones de la Entidad Depositaria (nota 7) -281,35 -250,91
Servicios exteriores -1.602,12 -2.161,48

Resultado de enajenacion de inversiones

Resultado por enajenacion de inversiones financieras (nota 11) 10.925,80 12.193,34

Variacion del valor razonable de instrumentos financieros

Variacion de valor de inversiones financieras -1.193,77 1.382,86
Diferencias de cambio -1.039,96 637,94
Resultado del ejercicio (nota 3) 8.720,93 13.246,96
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Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Notas 1, 2, 3 y 4 cifras en euros)

Entradas

Aportaciones:
Aportaciones de participes

Resultados del Fondo imputados al Plan:
Beneficios del Fondo imputados al Plan

Saldos al final del ejercicio

272.244,74 244.347,78
15.150,00 14.650,00
8.720,93 13.246,96
23.870,93 27.896,96
296.115,67 272.244,74
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Estados de flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Notas 1, 2, 3 y 4 cifras en euros)

2017 2016

A) Flujos de efectivo por Actividades de Explotacion

1. Resultado del ejercicio

2. Ajustes del resultado

Comisiones de la entidad gestora (+)

Comisiones de la entidad depositaria (+)

Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+/-)
Ingresos financieros (-)

Gastos financieros (+)

Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (+/-)

3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-)

Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-)

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Cobros de dividendos (+)
Cobros de intereses (+)

Otros pagos (cobros) (-/+)

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/- 1 +/-2 +/- 3+/- 4)

8.720,93 13.246,96
........... -11.570,59 -14.955,18
563,10 501,78
73,77 66,23
-10.925,80 -12.193,34
-2.610,79 -2.023,84
135,36 76,85
1.193,77 -1.382,86
............ o o
-113,91 -594,37
568,01 211,21
""""""" 2.291,19 1.881,58
1.725,89 1.505,73
700,66 452,70
-135,36 -76,85
o 124039 63222 J
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B) Flujos de efectivo por Actividades de Inversion

6. Pagos por inversiones (-)
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Depdsitos bancarios

7.Cobros por desinversiones (+)
Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Depdsitos bancarios

-441.461,26
-189.704,02
-121.677,05
-130.080,19
370.394,82
107.925,51
67.345,09

195.124,22

-372.204,52
-230.346,31
-31.835,47
-110.022,74
336.915,48
262.973,45
34.001,97

39.940,06

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7 - 6)

-71.066,44

-35.289,04

C) Flujos de efectivo por Operaciones con Participes:

9. Aportaciones, prestaciones, movilizaciones

Aportaciones (+)

15.150,00

15.150,00

14.650,00

14.650,00

11. Flujos de efectivo de las operaciones con participes (+/- 9)

D) Aumento/disminucién neta del Efectivo o Equivalentes (+/-5 +/-8 +/- 11)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

116.170,21

59.013,38

137.441,47

116.170,21
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Memoria correspondiente al ejercicio anual

1) Actividad de la Entidad

FONDLORETO EMPLEO, Fondo de Pensiones (en adelante,
el Fondo) se constituyd el 22 de noviembre de 2000, como
FONDLORETO | PENSIONES, Fondo de Pensiones, con el exclusivo
objeto de dar cumplimiento a los Planes de Pensiones que en
él se integren. Con fecha 20 de febrero de 2015, cambia su
denominacion pasando a ser FONDLORETO EMPLEO, Fondo de
Pensiones. Carece de personalidad juridica y su administracion,
representacion y custodia son llevadas a cabo por Loreto
Mutua, Mutualidad de Previsidon Social y el Banco BBVA, S.A.
(como Entidades Gestora y Depositaria, respectivamente). Por
estos servicios, el Fondo abona unas comisiones anuales de
gestion y custodia (véanse notas 9 y 7, respectivamente). El
Fondo fue inscrito el 19 de marzo de 2000 en el Registro de
Fondos de Pensiones, con el nimero F-0793.

El régimen legal del Fondo estd recogido en el Real Decreto
Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba
el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y
Fondos de Pensiones y sus sucesivas modificaciones, 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 sucesivas
modificaciones (la ultima modificacion efectuada por el Real
Decreto 681/2014, de 1 de agosto) y en la legislacion adicional
aplicable, asi como en los Estatutos del Fondo.

De acuerdo con dicha normativa, se establecen, entre otras, las
siguientes obligaciones:

a) Al menos el 70% del activo del Fondo de Pensiones se
invertira en valores e instrumentos financieros susceptibles
de trafico generalizado e impersonal que estén admitidos

b)

- 506000000000000000006000600000000000000C terminado el 31 de diciembre de 2017 «:ccccccecceeeeeniieciieeenieccccacanns

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 inversién 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 negociacion
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 incluirdn en el citado porcentaje las acciones y
participaciones de instituciones de inversion colectiva de
inversion libre y de instituciones de inversion colectiva
de inversion libre sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y su normativa de desarrollo.

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

El Fondo podra invertir en varias empresas de un mismo
grupo no pudiendo superar la inversion total en el grupo el
10% de su activo.
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c)

d)

El Fondo no podra tener invertido mas del 2% de su
activo en valores o instrumentos financieros no admitidos
a cotizaciéon en mercados regulados o en valores o
instrumentos financieros que, estando admitidos a
negociacion en mercados regulados no sean susceptibles
de trafico generalizado e impersonal, cuando estén
emitidos o avalados por una misma entidad. El Iimite
anterior serd de un 4% para citados valores o instrumentos
financieros cuando estén emitidos o avalados por entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

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

La inversién en una sola institucion de inversion colectiva
podra llegar hasta el 20% del activo del Fondo 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; v,
tratandose de sociedades de inversion, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacion en mercados regulados.

La inversién en una sola institucién de inversién colectiva
de inversion libre, o institucion de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre, no
podra superar el 5% del activo del Fondo.

Los limites previstos en este apartado para la inversién
en una misma institucién de inversién colectiva serdn
aplicables para la inversion del Fondo en varias instituciones
de inversién 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 a los
limites de dispersién por el riesgo de mercado asociado
a la evolucién del subyacente, salvo que éste consista en
instituciones de inversion colectiva, en tipos de interés, en
tipos de cambio, o en indices de referencia que cumplan
como minimo las siguientes condiciones:

f)

g)

h)

e Tener una composicion suficientemente diversificada.
e Tener una difusién publica adecuada.

e Ser de uso generalizado en los mercados financieros.

Los limites previstos en los apartados anteriores no seran
de aplicacién cuando en la declaracion comprensiva de los
principios de la politica de inversién del Fondo 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.

La inversién en los valores o instrumentos financieros
emitidos o avalados por una misma entidad, las posiciones
frente a ella en instrumentos derivados y los depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podra superar el 20%
del activo del Fondo. El citado limite también serd aplicable
a varias entidades que formen parte de un mismo grupo.

El Fondo no podra invertir mas del 5% de su activo en
titulos o valores emitidos por entidades del grupo al que
pertenezca el promotor o promotores de los planes de
empleo en él integrados.

La inversion del Fondo en titulos o valores emitidos o
avalados por una misma entidad no podra exceder del
5%, en valor nominal, del total de los titulos o valores en
circulacion de aquélla.

La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios,
derechos reales inmobiliarios, acciones y participaciones
en instituciones de inversidn colectiva inmobiliaria y en
aquellas participaciones en el capital social de sociedades
que tengan como objeto social exclusivo la tenencia vy
gestion de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos
a cotizacion en mercados regulados no podra exceder del
30% del activo del Fondo.
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No se podrd invertir mas del 10% del activo del Fondo 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 serd aplicable,
asimismo, sobre aquellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo suficientemente
proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse una misma inversion.

El Fondo tiene la consideracién de cerrado con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de Pensiones que en él se
integren.

La comisién de gestion maxima aplicable es del 1,50% anual del valor de la cuenta de posicidn o, alternativamente, al 1,2% anual del
valor de la cuenta de posicion mds el 9% de la cuenta de resultados. El cdlculo de la comision en funcidn de la cuenta de resultados
solamente se aplicard cuando el valor diario de la unidad de cuenta del fondo de pensiones sea superior a cualquier otro alcanzado
con anterioridad en un periodo de tres afios.

La comision de depositaria maxima aplicable es del 0,25% anual del valor de la cuenta de posicién. Con independencia de esta
comision, las entidades depositarias podran percibir comisiones por la liquidacion de operaciones de inversion.

La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios de los Planes de Pensiones integrados en
el mismo.

Al 31 de diciembre de 2017, el Plan de Pensiones integrado en el Fondo es el siguiente:

Nombre del Plan Promotor Modalidad

Plan de Pensiones Loreto Empresas Confederacion Espafiola de Mutualidades Empleo

El Plan de Pensiones Loreto Empresas, se integro en el Fondo seguin los acuerdos adoptados con fecha 24 de febrero de 2015. El Plan
es de aportacion definida y su régimen financiero y actuarial es de capitalizacion individual. Las prestaciones para las contingencias
cubiertas por el mismo eran jubilacién del participe, incapacidad del participe, en los grados de permanente absoluta, total para la
profesion habitual o gran invalidez, desempleo de larga duracion y fallecimiento tanto del participe como del beneficiario; y seran
iguales al importe de los derechos consolidados del participe en el momento de producirse cada una de dichas contingencias.
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2) Bases de Presentacion
de las Cuentas Anuales

A) IMAGEN FIEL

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros
contables del Fondo y se presentan de acuerdo con los formatos
establecidos en la Orden EHA/251/2009, de 6 de febrero, por
la que se aprueba el sistema de documentacion-estadistico
contable de las entidades gestoras de fondos de pensiones y
con los criterios de valoracion establecidos por el Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan
General de Contabilidad, por las interpretaciones realizadas
por la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, y
por el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situaciéon
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 y de los
resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que se
han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera
definido en la normativa en vigor que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2017 del Fondo, que han sido
formuladas por la Junta Directiva de su Entidad Gestora, se
encuentran pendientes de aprobacién por el Organo de Control
del Fondo. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios.

B) PRINCIPIOS CONTABLES

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los
principios contables y normas de valoracién descritos en la Nota
4. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de
caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles
a los principios y politicas contables, criterios de valoracién
y estimaciones seguidos para la elaboracion de las cuentas
anuales.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea
su politica de inversion, estan sujetas a las fluctuaciones del
mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores
(véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor de la unidad
de cuenta fluctue tanto al alza como a la baja.
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C) COMPARACION DE LA INFORMACION

El Fondo ha adaptado convenientemente la estructura e
importes del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias,
del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de
flujos de efectivo del ejercicio precedente, a los efectos de su
presentacion en el ejercicio corriente, con objeto de facilitar la
correspondiente comparacion.

D) AGRUPACION DE PARTIDAS

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y del
estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada
para facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea
significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes Notas de la Memoria.

E) CORRECCION DE ERRORES

En la elaboracién de las cuentas anuales no se ha detectado
ningun error significativo que haya supuesto la reexpresion de
los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

3) Aplicacion de Resultados

Los resultados obtenidos en el ejercicio no son, en ningun
caso, objeto de distribucion, sino que son imputados
proporcionalmente a los Planes adscritos al Fondo.

4) Normas de Registro y Valoracion

Las normas de registro y valoracion mas significativas,
aplicadas por el Fondo en la elaboracion de las cuentas
anuales correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016, segun lo
dispuesto en el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, han sido
las siguientes:

A) CLASIFICACION DE LOS INSTRUMENTOS
FINANCIEROS

a.1) Clasificacion de Activos Financieros

Los activos financieros se desglosan, a efectos de presentacién
y valoracion, en los siguientes epigrafes del balance:

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, la cuenta abierta
tanto en la Entidad Depositaria como en otras entidades
financieras, asi como las inversiones del Fondo con un
vencimiento inferior a 90 dias, y la cuenta corriente con
intermediarios por inversiones financieras.

Inversiones financieras: se clasifican en su totalidad, a efectos
de valoracion, como “Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”, y se componen de los
siguientes epigrafes:

e [nstrumentos de patrimonio: instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas
participativas, acciones y participaciones en instituciones
de inversion colectiva y entidades de capital riesgo, asfi
como productos estructurados de renta variable.

e \Valores representativos de deuda: obligaciones y demas
valores que supongan una deuda para su emisor, que
devengan una remuneracion consistente en un interés,
implicito o explicito, establecido contractualmente, e
instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

e Depdsitos en bancos y entidades de depdsito: depdsitos que
el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de
los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Intereses de valores representativos de deuda: recoge la
periodificacion de los intereses explicitos de la cartera de
inversiones financieras utilizando el tipo de interés efectivo.
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Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito
y cuentas deudoras que, por cualquier concepto diferente a
los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad
de los deudores se clasifican, a efectos de valoracion, como
“Préstamos y partidas a cobrar”.

a.2) Clasificacion de Pasivos Financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de presentacion
y valoracion, en el siguiente epigrafe del balance:

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que
no deban ser clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas
con las Administraciones Publicas y los importes pendientes
de pago por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a
efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

B) RECONOCIMIENTO Y VALORACION DE ACTIVOS
Y PASIVOS FINANCIEROS

b.1) Reconocimiento y Valoracion de Activos Financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién
como “Préstamos y partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, integrando los costes de transaccion directamente
atribuibles a la operacidon. Posteriormente, los activos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias, mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, y aquellas partidas cuyo importe
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se espera recibir en un plazo inferior a un afio, se valoran a su
valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién
como “Otros activos financieros a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de
la transaccion, reconociéndose los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. Los intereses explicitos devengados
desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Intereses
de valores representativos de deuda” del activo del balance.
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En todo caso, para la determinacion del valor razonable
de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

Valores e instrumentos financieros cotizados: su valor
razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar
el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe,
o el valor del inmediato dia habil anterior, o el cambio
medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable
se calcula tomando como referencia el valor tedrico-
contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad participada,
corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias
tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento
de la valoracién.

Valores representativos de deuda no cotizados: su valor
razonable es el precio que iguala el rendimiento interno
de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes
en cada momento de la deuda publica, incrementado en

una prima o margen determinada en el momento de Ia
adquisicion de los valores.

Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales
de activos: su valor razonable se calcula, generalmente,
de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno
de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como
las condiciones de cancelacidon anticipada o de riesgo de
crédito de la entidad.

Acciones o participaciones en instituciones de inversion
colectiva: su valor razonable es el valor liquidativo del dia
de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor
liguidativo disponible. En el caso de que se encuentren
admitidas a negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se valorardn a su valor
de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea
representativo.

Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en
mercados regulados, su valor razonable es el que resulta de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el
caso de que el mercado no sea suficientemente liquido, o se
trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos.

b.2) Reconocimiento y Valoracion de Pasivos Financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran inicialmente por
su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el
precio de la transaccion, integrando los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los
pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante el método del tipo
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de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no es significativo, y aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio, se
valoran a su valor nominal.

C) CONTABILIZACION DE OPERACIONES
Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados, instrumentos
de patrimonio y operaciones de valores representativos de
deuda se contabilizan el dia de contratacién, mientras que las
operaciones del mercado de divisas, se contabilizan el dia de
liquidacion. Las compras se registran en el epigrafe “Inversiones
financieras” del activo atendiendo a su naturaleza. El resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Resultado
de enajenacién de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Compraventa de valores a plazo

En el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros” 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 activo del balance, hasta la fecha de
su liquidacion.

Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o
adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en el
epigrafe “Valores representativos de deuda” del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones
temporales de activos, se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias, en su epigrafe “Variacion del valor razonable de
instrumentos financieros”.

D) INGRESOS Y GASTOS

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias en funcién de su periodo de devengo. Seguidamente
se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso,
por el Fondo, para el reconocimiento de los mismos:

Ingresos por Intereses y Dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con
posterioridad al momento de la adquisicién se reconocen, en su
caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por
aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcidn
de los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo
del cobro. La periodificacion de los intereses se registra en el
epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda” del
activo del balance.

Los dividendos se reconocen, en su caso, como ingreso en el
epigrafe “Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

Variacion del Valor Razonable en Instrumentos Financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor
razonable de los activos y pasivos financieros, se registra en
el epigrafe “Variacién del valor razonable de instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

Otros Ingresos y Gastos

El resto de ingresos y gastos referidos a un periodo se
periodifican linealmente a lo largo del mismo.

E) TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente,
todos los saldos y transacciones denominados en monedas
diferentes al euro se consideran denominados en “moneda
extranjera”.
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda
extranjera, se convierten a euros utilizando los tipos de cambio
de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como
tipo de cambio de contado el mas representativo del mercado
de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil
anterior a esa fecha.

y

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos
denominados en moneda extranjera a la moneda funcional se
registran, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de
cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

F) VALOR PATRIMONIAL DEL FONDO

Los Planes de Pensiones mantienen una cuenta de posicion
en el Fondo, que representa su participacion econdmica en el
mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuentas de
Posiciéon de Planes” (véase Nota 8). El patrimonio de los Planes
de Pensiones integrados en el Fondo se encuentra dividido en
unidades de cuenta.

Las unidades de cuenta de los Planes de Pensiones se valoran, a
efectos de aportaciones y prestaciones, en funcion del valor de
la unidad de cuenta del dia de su solicitud. El valor de la unidad
de cuenta de los Planes se calcula diariamente como resultado
de dividir el patrimonio de los Planes, calculado segln los
criterios de valoraciéon descritos en los apartados precedentes,
entre el numero de unidades de cuenta existentes a la fecha de
su determinacion, una vez considerados los movimientos de los
Planes que den lugar a entradas o salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en los Reglamentos de
los Planes de Pensiones integrados en el Fondo, y reconocidas
por su Organo de Control, asi como las aportaciones de los
participes y, en su caso, de los promotores y el resultado del
ejercicio atribuible a los Planes de Pensiones, sea beneficio o
pérdida, se efectian con cargo o abono a su cuenta de posicion.

G) OPERACIONES VINCULADAS

Las operaciones realizadas por un Fondo de Pensiones con
su Entidad Gestora que sean consecuencia de las funciones
asumidas por ésta no se consideran operaciones vinculadas.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado
operaciones vinculadas ajenas al trafico ordinario o en
condiciones distintas a las de mercado.
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5) Inversiones Financieras

La composicion del saldo de la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es la siguiente:

2017 2016

Instrumentos de patrimonio 119.838,61 26.998,42
Valores representativos de deuda 73.066,60 17.830,56
Intereses de valores representativos de deuda 276,99 92,75
Depositos en bancos y entidades de depdsito 45.095,38 110.139,41
Revalorizacion de inversiones financieras 838.31 1.291,74
Minusvalias de inversiones financieras -2.160,89 -380,59

236.955,00 155.972,29

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el siguiente:

Inferior a 1 afio 41.052,68 14.297,43

Comprendido entre 1y 2 afios 18.355,79 -

Comprendido entre 2 y 3 afios 10.125,00 -

Comprendido entre 3y 4 afios 3.533,13 -

Comprendido entre 4y 5 afios - 3.533,13
73.066,60 17.830,56

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los importes de los intereses devengados, no vencidos, figuran registrados en el epigrafe
“Intereses de valores representativos de deuda” de los balances adjuntos.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia posiciones abiertas en derivados financieros.
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En el epigrafe “Revalorizacién de inversiones financieras” del balance, se registran las diferencias obtenidas de la comparacion
entre el valor razonable de los instrumentos financieros y su valor contable, siempre que ésta sea positiva. En caso contrario, estas
diferencias se registran en el epigrafe “Minusvalias de inversiones financieras”. Ambas anotaciones se efectian con abono o cargo,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

El estado de |a cartera de valores del Fondo presenta el detalle siguiente:

Al 31 de diciembre de 2017

Valoracion Valor Razonable Minusvalias Plusvalias
o X Intereses : .
Inicial sin Intereses del Ejercicio del Ejercicio

Valores representativos de deuda 73.066,60 72.640,65 276,99 -543,17 117,22

Instrumentos de patrimonio 119.838,61 118.941,98 - -1.617,72 721,09

Depsitos s N A W L N R S——
237.985,40 236.662,82 292,18 -2.160,89 838,31

Al 31 de diciembre de 2016

Valoracién Valor Razonable Minusvalias Plusvalias
" X Intereses . .
Inicial sin Intereses del Ejercicio del Ejercicio

Valores representativos de deuda 17.830,56 18.272,31 92,75 -196,41 638,16

Instrumentos de patrimonio 26.998,42 27.467,82 - -184,18 653,58

R N B R S W—— RS — N R —
154.851,72 155.762,87 209,42 -380,59 1.291,74

Gestion del Riesgo

La gestidn de los riesgos financieros del Fondo estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion
a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto
1684/2007, de 14 de diciembre, en sus articulos 69.5, 70, 72 y 73 establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha
exposicidon y que son controlados por la Entidad Gestora del Fondo (véase Nota 1). Dichos coeficientes mitigan los siguientes riesgos
a los que se expone el Fondo y que son objeto de seguimiento por parte de la Entidad Gestora:
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el
Fondo en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus
obligaciones contractuales de pago. Dicho riesgo se veria
mitigado con los limites a la inversion y concentracién de
riesgos descritos en la Nota 1.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja
capitalizacion o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacién, o en instituciones de
inversién colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las
inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello,
la Entidad Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad del Fondo
para responder a los requerimientos de sus participes vy
beneficiarios.

En el cuadro siguiente se detalla el ratio de liquidez al 31 de
diciembre de 2017 y 2016:

Tesoreria:
Cuentas en depositario 59.013 38 116.170,21
y otras cuentas
Patrimonio 296.115,67 272.244,74
Ratio de liquidez 19,93% 42,67%

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en el valor liquidativo
como consecuencia de movimientos adversos en los precios de
mercado.

La gestién de este riesgo es llevada a cabo a través de una
idénea asignacion de activos y del analisis de la maxima pérdida
esperada, a través de medidas estadisticas del riesgo: VAR
(Value At Risk), aunque la gestion no sigue un criterio Var.

Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en
los siguientes:

e Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta
fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya fluctuacion
de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada
para activos a largo plazo.

La informacién relativa al nivel de exposicién al riesgo de
tipo de interés de los valores representativos de deuda, es
la siguiente:

Valores representativos de deuda:

Tipo de interés fijo 73.066,60 12.533,13
Tipo de interés variable - 5.297,43
73.066,60 17.830,56

El riesgo de tipo de interés recoge la probabilidad de
incurrir en pérdidas a causa de movimientos de los tipos
de interés. Se maneja el concepto de duracion modificada,
que refleja la sensibilidad del valor de los instrumentos de
deuda a los movimientos de tipos de interés, y representa
la variaciéon porcentual del valor de los activos financieros
por cada punto porcentual de variacion de los tipos de
interés.

La duracién media de la cartera de instrumentos de deuda
al 31 de diciembre de 2017 es de 1,06 y al 31 de diciembre
de 2016 era de 1,04.
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e Riesgo de tipo de cambijo: La inversiéon en activos
denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el Fondo tiene
instrumentadas algunas de sus inversiones financieras en
dolares (USD), el importe de las mismas valoradas a su
coste de adquisicion al cierre de dichos ejercicios es de
20.439,61 y 8.830,56 euros respectivamente.

e Riesgo de precio de acciones o indices bursdtiles: La
inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de
los mercados en los que invierte.

A continuacion, se detalla la calificacion crediticia de
los emisores de los instrumentos de deuda (importes
expresados a valor razonable sin intereses), sin incluir los

depdsitos:
| s
ST
AAA 16.906,48 -
AA 3.533,13 8.830,56
A 10.000,00 9.000,00
BBB 5.482,50 -
BB 22.998,29 -
R 020 .. ———
73.066,60 17.830,56

Como consecuencia del desarrollo de las actividades, y de las
operaciones asociadas, la exposicion al riesgo de mercado se
mitiga mediante la propia vocacion inversora del Fondo y su
politica de inversiones definida y conocida por los participes.

6) Situacion Fiscal

El Fondo se rige por lo dispuesto en el articulo 30 del 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, que establece:

1. Impuesto sobre el Valor Afiadido: Estan exentos de
este impuesto los servicios de gestion de los fondos de
pensiones prestados por sus Entidades Gestoras y Entidades
Depositarias.

2. Impuesto sobre Sociedades: Los fondos de pensiones estan
sujetos a dicho impuesto a tipo cero de gravamen, teniendo
en consecuencia derecho a la devolucion de las retenciones
que se les practiquen sobre los rendimientos del capital
mobiliario. Los fondos de pensiones deberdn cumplir
las obligaciones formales exigibles en el Impuesto sobre
Sociedades a los sujetos pasivos sometidos al Régimen
General.

3. Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados: La constitucién, disolucién y las
modificaciones consistentes en aumentos y disminuciones
de los fondos de pensiones estan exentas de este impuesto.

Dentro del epigrafe “Administraciones Publicas” del activo
del balance adjunto, se recogen las retenciones sobre los
rendimientos del capital mobiliario, cuentas corrientes vy
depdsitos bancarios practicadas al Fondo y que se encuentran
pendientes de devolucion.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion fiscal los ejercicios no
prescritos legalmente, para todos los impuestos que le son de
aplicaciéon. No se espera que se devenguen pasivos adicionales
de consideracion, como consecuencia de la revisién de dichos
ejercicios.
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7) Tesoreria

Los saldos de este epigrafe de los balances adjuntos al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, por importes respectivamente de
59.013,38 y 116.170,21 euros, se corresponden las cuentas en
depositario.

Los saldos del epigrafe de tesoreria son de libre disposicién
y los intereses devengados por los saldos de las cuentas en
depositario y de otras cuentas de tesoreria al 31 de diciembre
de 2017 y 2016, ascendieron a importes de 0,75 y 11,70 euros
respectivamente, que se registran en el epigrafe “Ingresos de
inversiones financieras” de las cuentas de pérdidas y ganancias
(véase Nota 10).

Asimismo, tal como se indica en la Nota 1, el Banco BBVA,
S.A. realiza las funciones de Entidad Depositaria del Fondo,
devengandose diariamente por el indicado concepto una
comisién, que se aplica sobre el valor patrimonial del Plan y
asciende al 0,10% anual para los ejercicios 2017 y 2016.

Losimportes devengados por este concepto en los ejercicios 2017
y 2016 ascendieron a 281,35 y 250,91 euros respectivamente,
figurando registrados en el epigrafe “Comisiones de la Entidad
Depositaria” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, de los citados importes
se encontraban pendientes de pago 73,77 y 66,23 euros
respectivamente, que se reflejan en el epigrafe “Acreedores -
Entidad Depositaria” del pasivo de los balances adjuntos. Dichas
cantidades han sido pagadas en los primeros meses del ejercicio
siguiente.

8) Fondos Propios

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Plan de Pensiones
integrado en el Fondo es el Plan de Pensiones Loreto Empresas
promovido por la Confederacion Espafiola de Mutualidades.

Las aportaciones son realizadas por los participes, y se
instrumentan mediante un sistema financiero-actuarial
de capitalizacién individual, basado en la acumulacién de
aportaciones y de rendimientos de inversiones, deducidos los
gastos que correspondan, asumiendo los propios participes
del Plan las plusvalias y minusvalias que pudiesen generar las
inversiones, sin garantizarse ningun interés minimo en relacién
con el rendimiento a obtener por las aportaciones efectuadas.
Asimismo, la cuantia de las prestaciones se determina
exclusivamente por el valor de los derechos consolidados del
participe en el momento en que se produce la contingencia a
que da lugar la prestacion, con independencia de la forma de
cobro de dichas prestaciones.

Las contingencias cubiertas por el Plan son las siguientes:

e Jubilacion.
e Fallecimiento.

e Incapacidad del participe, en los grados de permanente
absoluta, total para la profesion habitual y gran invalidez.

e Desempleo de larga duracion.
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Son beneficiarios el propio participe y las personas fisicas
especialmente designadas por el participe en caso de muerte.
Las prestaciones de cada Plan se realizan con cargo a la cuenta
de posicién mantenida en el Fondo.

Al 31 de diciembre de 2017, el detalle de la cuenta de posicion
del Plan adscrito, una vez imputados al mismo los resultados del

ejercicio 2017, es como sigue:
Plan de Pensiones
Loreto Empresas

Saldo al 31 de diciembre de 2016 272.244,74
: Entradas ......................................................................
Aportaciones:
Aportaciones de participes 15.150,00
Resultados del Fondo imputados al Plan:
Beneficios del Fondo imputados al Plan 8.720,93
R 2337093 o]
Sa|d°sa|31ded,c.emb,edezo17296115,67 |

El detalle para el Plan del nimero de unidades de cuenta, su
valor y el nUmero de participes y de beneficiarios al 31 de
diciembre 2017, es el siguiente:

Plan de Pensiones

Loreto Empresas

Numero de unidades de cuenta 37.412,61308
Valor por unidad de cuenta (Euros) 7,91486
NUmero de participes 4

NUmero de beneficiarios -

Al 31 de diciembre de 2016, el detalle de la cuenta de posicion
del Plan adscrito, una vez imputados al mismo los resultados del
ejercicio 2016, era como sigue:

Plan de Pensiones
Loreto Empresas

Saldo al 31 de diciembre de 2015 244.347,78
: Entradas ......................................................................
Aportaciones:
Aportaciones de participes 14.650,00
Resultados del Fondo imputados al Plan:
Benefciosdel Fondo mputadosallon 13.246%
27.896,96
Sa|d°sa|31ded.c.emb.—edezo15272244’74 J

El detalle para el Plan del numero de unidades de cuenta, su
valor y el nimero de participes y de beneficiarios al 31 de
diciembre 2016, era el siguiente:

Plan de Pensiones

Loreto Empresas

Numero de unidades de cuenta 35.492,74327
Valor por unidad de cuenta (Euros) 7,67043
Numero de participes 3

Numero de beneficiarios -
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9) Comision de la Entidad Gestora
y Honorarios de Auditoria

Segun estipula el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
la Entidad Gestora (Nota 1) percibira como remuneracion por
los servicios prestados una comision, que no superara el 1,5%
anual del valor de las cuentas de posicion a las que debera
imputarse.

Los importes registrados como gastos por este concepto, en
los ejercicios 2017 y 2016, ascendieron a 563,10 y 501,78 euros
respectivamente.

La comisién de la Entidad Gestora, que se devenga diariamente,
es un 0,2% del patrimonio total diario del Plan de Pensiones
Loreto Empresas.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, de los citados importes se
encontraban pendientes de pago 563,10 y 501,78 euros, que
se reflejan en el epigrafe “Acreedores - Entidad Gestora” del
pasivo de los balances adjuntos. Dichas cantidades han sido
pagadas en los primeros meses del ejercicio siguiente.

Los honorarios acordados por los servicios de auditoria
de cuentas para los ejercicios 2017 y 2016 ascienden a
respectivamente 822 y 809 euros, sin incluir el impuesto sobre
el valor afiadido correspondiente.

10) Ingresos de Inversiones Financieras

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias
de los ejercicios 2017 y 2016, es como sigue:

2017 2016

En valores representativos de deuda 637,74 358,00
En instrumentos de patrimonio 1.725,89 1.505,73
En inversiones a corto plazo de gran liquidez 246,41 148,41
Intereses de cuentas corrientes bancarias (Nota 7) 0,75 11,70

2.610,79 2.023,84

11) Resultados por Enajenacion

de Inversiones Financieras
Al 31 de diciembre de 2017, los “Resultados por enajenacién de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

gue ascendian a 10.925,80 euros, recogian los siguientes
conceptos:

De valores representativos de deuda 36,38
De instrumentos de patrimonio 11.050,42 161,00
11.086,80 161,00

LORETO

MUTUA

Fondloreto Empleo, Fondo de Pensiones 2017



Al 31 de diciembre de 2016, los “Resultados por enajenacién de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
que ascendian a 12.193,34 euros, recogian los siguientes
conceptos:

Beneficios Pérdidas

De valores representativos de deuda 12,06 10,00
De instrumentos de patrimonio 16.555,74 4.364,46
16.567,80 4.374,46

12) Otra Informacion

A) CONTINGENCIAS CONTRACTUALES

La Junta Directiva de la Entidad Gestora considera que no
existen al 31 de diciembre de 2017 contingencias significativas
no registradas, que pudieran afectar al patrimonio o a los
resultados del Fondo.

B) INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS
DEPAGOEFECTUADOS APROVEEDORES EN OPERACIONES
COMERCIALES

En relacién con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién
de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales (modificada por la Ley 11/2013, de 26 de julio,
de medidas de apoyo al emprendedor y de estimulo del
crecimiento y de la creacion de empleo), se informa de que a 31
de diciembre de 2017 y 2016 no hay saldos pendientes de pago
a proveedores que excedan el plazo legal de pago. Asimismo,
los pagos significativos realizados en los ejercicios 2017 y 2016
a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites
legales de aplazamiento.

C) ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE DE LAS
CUENTAS ANUALES

Con fecha 11 de febrero de 2018 ha entrado en vigor el Real
Decreto 62/2018, de 9 de febrero, por el que se modifica, entre
otros, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones. Algunas
de las novedades contempladas son:
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Modificacién de las condiciones econdmicas:

Comision de Gestion: se sustituye el anterior limite
maximo unico (1,5%), por un esquema de limites definidos
en funcion de la vocacidn inversora establecida en la
declaracién comprensiva de los principios de inversion
del Fondo. Los nuevos limites maximos, a aplicar sobre la
cuenta de posicion son:

Fondos de Renta fija: 0,85% anual.
— Fondos de Renta fija Mixta: 1,30 % anual.

— Resto de fondos de Pensiones, incluyendo aquellos planes
que cuenten con una garantia externa: 1,50% anual.

— Los anteriores limites (excepto para fondos de renta fija)
podran sustituirse por el 1% anual del valor de la cuenta
de posicién mas el 9% de la cuenta de resultados.

— Comision de depositaria: no podra superar el 0,20%
anual de la cuenta de posicién, frente al 0,25% anterior.

2. Se reglamenta el nuevo supuesto de liquidez, que ya habia
sido introducido por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre.
No obstante, es a partir 1 de enero de 2025 cuando se
podran hacer efectivos los derechos econdmicos existentes
a 31 de diciembre de 2015.

e Para planes de pensiones individuales y asociados: se
permite la disposicion anticipada del importe, total o
parcial, de sus derechos consolidados correspondiente
a aportaciones realizadas con al menos diez afios de
antigliedad.

e Para planes de pensiones de empleo: si el compromiso lo
permite y lo prevén las especificaciones del plan, con las
condiciones y limitaciones que éstas establezcan en su
caso.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2017 no se ha
producido ningun otro hecho significativo no descrito en las
notas anteriores.
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Informe de gestion

Entorno global

En 2017 se han cumplido las previsiones, tras varios ejercicios
consecutivos en los que la economia mundial decepcionaba al
repetir su tasa de crecimiento, hemos asistido a una aceleracién.
Las sorpresas han sido positivas, revisando al alza las previsiones
de crecimiento hasta alcanzar el 3,6%. La clave para esta mejor
evolucién radica en las dos economias que mostraban una
mayor ralentizacién en la recuperacion: area euro y Japoén vy,
en menor medida, Reino Unido, ya que su PIB no se ha visto
afectado tanto como se esperaba, por el Brexit. Por su parte,
EEUU cumple previsiones con un crecimiento del 2,2%, y la
ligera decepcién de la India mds que compensada con la mejor
evolucion de los otros tres paises BRIC, ademas de México.

Para 2018 esperamos ligero aumento del ritmo de avance del
PIB mundial basado en una aceleracién en los emergentes.
Sera clave la definitiva recuperacion de Brasil y la vuelta de
la India a tasas de crecimientos superiores al 7%, mientras
que China continuard con su paulatina pérdida de dinamismo.
Ningun pais relevante estara en recesion en 2018. Por lo
tanto, consideramos que el entorno de crecimiento econémico
seguira siendo favorable, habiéndose producido una clara
compensacion de los factores de riesgo macroeconémicos, que
ahora ya no estan sesgados a la baja.

El punto de inflexién observado en la inflacidn en la parte final
de 2016 sdlo tuvo continuidad en los primeros meses de 2017.
El repunte de las tasas generales hasta primavera no contagio
a los componentes subyacentes, de tal forma que, a medida
que el efecto base de ciertas partidas (especialmente energia)
se compensaba, se asistié de nuevo a una caida del ritmo
de crecimiento de los precios. A pesar de que la mayoria de
factores (crecimiento del PIB, creacion de empleo, dinamismo

s sesssesessesasnsasasesasnsassasesnsnsesses  COPTr@spondiente al ejercicio 2017 .......cccceveieieinininiiicecececenenenes

del consumo, politicas monetarias muy expansivas, etc.)
apuntan al riesgo al alza en la inflacion, lo cierto es que no se
ha cumplido la prevision.

En este punto se pueden manejar dos grandes escenarios. El
primero defiende que es sélo cuestion de tiempo que asistamos
a un fuerte repunte de la inflacion y que lo observado en 2017
es una contencién temporal. El segundo argumenta que varios
factores, entre ellos las intensas innovaciones tecnoldgicas,
permiten pensar en unas tasas de inflacién estructuralmente
mas bajas en los proximos afios. Una vez mas, el escenario mas
probable seguramente sea uno intermedio. Asi, consideramos
qgue es sélo cuestion de tiempo que regrese la inflacién pero
gue no tenemos porqué asistir a una elevacién intensa gracias
a ese cambio estructural de la economia mundial que puede
permitir hacer frente a un aumento de la demanda agregada
sin provocar excesivas fricciones en los precios de los bienes y
Servicios.

Uno de los d@mbitos con menos sorpresas en 2017 ha sido la
politica monetaria de la Reserva Federal de EEUU. Las previsiones
de 3 alzas se han cumplido, asi como el inicio de la reduccién
del tamafio de su balance en octubre, via la reinversién parcial
de los bonos que vencen. De cara a 2018 mantenemos la
prevision de que la Reserva Federal va a continuar en el proceso
de subida de tipos de interés que volvera a ser gradual.

Por su parte, el BCE, ante la aceleracion ciclica de la economia
del area euro, decidié en octubre reducir el volumen de compras
de activos de renta fija, de tal forma que desde enero de 2018
adquiere 30.000 millones de EUR. Es, tras el recorte de abril de
2017 (de 80.000 a 60.000 millones), el segundo, y una clara sefial
de que si persiste la favorable evolucién del crecimiento del PIB,
en 2018 podriamos asistir al final del programa de compras, lo
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que sucedié en EEUU a finales de 2014. A partir de ahi, en una
l6gica cadena secuencial, podriamos pensar en elevaciones de
tipos de interés que, no obstante, no contemplamos hasta 2019.
En conclusion, en 2018 asistiremos a una nueva intensificacion
de las divergencias de politica monetaria, dado que en EEUU
continuaran las subidas de tipos y la reduccion del tamafio
del balance del banco central, mientras que en el drea euro el
BCE persistira el aumento del suyo sin que parezcan probables
elevaciones de tipos.

Entorno econdémico Espaiia

Con un crecimiento del 3,1% en 2017, la economia espafiola ha
encadenado tres aflos consecutivos de crecimiento por encima
del 3%, creando cerca de medio millén de empleos netos y
situando la tasa de paro promedio anual en el 17,2% (desde el
19,6 de 2016).

El PIB ha recuperado su nivel anterior a la crisis, con una
composicién que ha cambiado significativamente en
comparacion con la de 2008, como resultado de una importante
transformacion estructural que ha tenido lugar en la economia
espafiola en los Ultimos afios:

e Demanda externa. La aportacién de las exportaciones
netas ha pasado a ser positiva y equivalente a unos 53.000
millones de euros (a precios constantes de 2010) gracias no
solo al notable aumento de las exportaciones en si mismo,
sino también a una reduccion de las importaciones de unos
27.000 millones.

e Demanda interna. La transformacion del sector exterior
ha venido a compensar la menor aportacion de la
demanda interna. Por una parte, la inversién en capital
fijo contribuye ahora casi 80.000 millones de euros menos
gue antes de la crisis debido al ajuste en la construccién.
Ademas, la contribucién del consumo privado también es
unos 27.000 millones de euros, menor a lo que era en 2008,
principalmente porque el empleo no se ha recuperado al
mismo ritmo que la actividad.

Como consecuencia de estos cambios en la composicién de la
demanda, el crecimiento es ahora mas equilibrado, con una
aportacion positiva tanto de la demanda interna como externa
(que se situaran en 2,5 puntos porcentuales y 0,6 puntos
porcentuales en 2017, respectivamente), algo insolito en una
fase de expansion para la economia espafiola.

Aunque el balance del afio es muy positivo, el incremento de la
incertidumbre politica relacionada con la crisis en Catalufia ha
empafiado una senda que, si bien no se prevé tenga un impacto
sobre el crecimiento en 2017, si ha llevado a revisar ligeramente
a la baja la prevision para 2018.

De cara a 2018, ademas de la situacion politica en Catalufia (que
seguira siendo uno de los factores a vigilar) pensamos que hay
otros que también merecen especial atencion:

e Petrdleo. El precio del Brent se podria mantener al alza
impulsado por el aumento de la demanda mundial hasta
situarse en un rango de entre 62 y 72 ddlares por barril el
préoximo afio. En 2017, el efecto de la subida del petréleo
se ha vuelto ligeramente negativo, restando cerca de dos
décimas de crecimiento; y en 2018, el impacto podria ser
mayor.

e Consumo privado. En los Ultimos trimestres se ha observado
una ligera ralentizacién en el crecimiento de la renta de
los hogares (principal factor determinante del consumo),
lo que unido a un menor apoyo del empleo nos lleva a un
riesgo de desaceleracion mas intenso. No obstante, podria
ser parcialmente compensado por un menor crecimiento
de los precios y un alza de los salarios.

e Exportaciones. A pesar de la recuperacion de los flujos de
comercio mundial y del mayor crecimiento de la actividad
en los paises de nuestro entorno (en especial en Alemaniay
Francia) distintos indicadores apuntan a que en los Ultimos
trimestres se estaria produciendo un deterioro de la
competitividad de la economia espafiola. Las ganancias de
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competitividad de los Ultimos afios han estado sustentadas
en un ajuste salarial junto con una contencién de los
precios que han permitido impulsar las exportaciones por
el descenso de sus precios relativos. En 2018, es posible
que la pérdida de competitividad no sélo continue, sino que
aumente por varios factores: i) mayores presiones salariales,
ii) aumento del precio del petréleo, iii) apreciacién del euro
y iv) bajo crecimiento de la productividad.

Mercados financieros

El reflejo de este entorno econdémico positivo descrito se
ha observado en la evolucidon de los mercados financieros,
especialmente en la volatilidad, que ha sido muy reducida. El
crecimiento del PIB, acompafiado de una inflacién en cotas del
2%, favorece que los beneficios empresariales sigan avanzando
(entre el 5% y el 10%) vy, con ello, los precios de las acciones.
Es verdad que, tras las alzas de la mayoria de indices en 2017,
la valoracién de las bolsas ya no es tan atractiva, pero es
importante sefialar que cuentan con un gran respaldo como
que el resto de activos (renta fija) presenten unas perspectivas
de rentabilidad muy bajas.

En este contexto, tras un primer impulso superior al 15%
hasta mayo, el IBEX 35 cierra el afio en el entorno de los
10.000 puntos, con una subida acumulada superior al 7%. Este
comportamiento esta en linea con el resto de indices europeos,
gue presentan unos avances superiores al 5%, a final de afio.

Si en 2017 se ha cumplido el favorable escenario econdmico,
con reflejo en las decisiones de politica monetaria y en la
revalorizacién de las bolsas, el mercado de renta fija parece que
ha permanecido “ajeno”. No sdélo no se han elevado los tipos de
interés, sino que incluso se han relajado. No obstante, el T-Note
a 2 afios si ha elevado su nivel de TIR como respuesta a las alzas
de la Reserva Federal lo que implica que la pendiente entre el 2
y el 10 afios de EEUU sea de apenas 0,50 puntos. Una cifra muy
reducida para la actual posicion ciclica.

En el caso de la curva del EUR, las emisiones de Alemania
cotizan practicamente en los mismos niveles que hace un
afio. Los tramos cortos ofrecen una rentabilidad negativa, a
la par que la TIR a 10 afios sigue en niveles extremadamente
reducidos. Ha sido destacable la reduccion de las primas por
riesgo de los paises periféricos, que han seguido cediendo. En
especial, en Portugal, economia que ha visto cémo la agencia
S&P revisa al alza su calificacion crediticia hasta situarla en
“grado de inversién”. Como reaccion, los niveles de rentabilidad
mostraron una extraordinaria relajacion. Por su parte, la TIR
de los titulos espafioles a 10 afios también ha mantenido una
tendencia decreciente: tras un primer repunte hasta el 1,90%
ante la creciente incertidumbre, principalmente politica, se
observa una progresiva relajacion de la curva de tipos de interés
hasta cerrar el afio alrededor del 1,50%.

En este contexto, los diferenciales de rentabilidad de la renta fija
privada han dibujado una clara tendencia a la baja, mds intensa
en las emisiones de menor calidad crediticia. Asi, los niveles de
rentabilidad del denominado “grado especulativo” marcaron
un minimo histérico en las primeras sesiones de noviembre, al
cotizar en un reducido 2%. En el caso del “grado de inversién”
no hemos llegado a ver minimos histéricos (quedaron atras en
noviembre de 2016) pero si niveles de rentabilidad que han
hecho poco atractivo este activo financiero.

En el mercado de divisas, la atencion ha estado marcada en
la apreciacion del EUR frente al USD, provocada por varios
factores. Por un lado, los resultados electorales en varios paises
del area euro, en los que ganaron candidatos “pro europeistas”.
Por el otro, y con mayor poder explicativo, la sorpresa
econodmica positiva del drea euro. Todo ello partiendo de unos
niveles de “sobrevaloracién” del USD, dado que comenzé el afio
en la zona de 1,05 USD/EUR.

Para el 2018, el principal riesgo serd un posible repunte
de la volatilidad, no motivado por factores de riesgo en el
entorno econodmico, sino porque ha alcanzado unos registros
anormalmente reducidos.
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Gestion financiera de Fondloreto Empleoen 2017

El patrimonio total del fondo, que asciende a 296.115,67, se ha
incrementado en 23.870,93 euros respecto al ejercicio 2016,
debido a la rentabilidad obtenida en las inversiones y al saldo
neto de aportaciones, prestaciones, traslados de entrada vy
salida, resultando positivo en 15.150 euros. La rentabilidad ha
sido de 3,1866 %.

La estructura de la cartera del fondo de pensiones ha quedado
distribuida de la siguiente manera, conforme a criterios de
gestion: 35,26% esta invertido a muy corto plazo, la renta
variable ha pasado del 4,35% en 2016 al 34,86% en 2017 y la
renta fija ha aumentado del 12,49% en 2016 al 29,88% en 2017.

El fondo mantiene criterios de seguridad, diversificacion,
dispersion y liquidez, de acuerdo con la normativa aplicable
a los Planes de Pensiones con lo que considera cubiertos sus
riesgos de precios, liquidez y flujos de caja. El fondo espera
obtener un nivel de rentabilidad que le permita mantenerse
dentro de los mas rentables de su categoria.

Ejercicio de los derechos politicos

Loreto Mutua, como Entidad Gestora de Fondos de Pensiones,
se reserva el ejercicio de los derechos, en funcion de la
relevancia de la representacion politica con que se contara por
el volumen de participaciones, o en su caso por la existencia
de prima de asistencia o participacion que pudieran redundar
en beneficio del patrimonio del fondo. Por no haberse dado
ninguna de dichas circunstancias a lo largo de 2017 no se ha
asistido a ninguna de las Juntas Generales convocadas.

Inversion socialmente responsable

Loreto Mutua, entidad gestora del Fondo, estd adherida a los
PRI (Principios para la Inversion Responsable) iniciativa del
Secretario General de las Naciones Unidas instrumentada por
una Agencia especifica para ello. A través de esta adhesion,
Loreto Mutua, primera mutualidad espafiola en adherirse a

estos Principios, se compromete a incorporar variables de
impacto ambiental y social en sus inversiones, de buen gobierno
corporativo y de transparencia sobre las entidades en las que
se invierte.

Por otro lado, Loreto Mutua promocionard la aceptacion vy
aplicacién de los Principios en el sector de la inversion, y
participara, en colaboracion con la Secretaria de PRI, en la
mejora de la eficacia en su aplicacién. Ademas, Loreto Mutua
informard de manera continua sobre las actividades y progresos
en la aplicacién de principios.

Durante el ejercicio 2017 se ha mantenido la inversion tematica
en microcréditos realizada en 2016, dentro de una gestora
socialmente responsable.

Las Cuentas Anuales e Informe de Gestion, correspondientes al
ejercicio 2017 de FONDLORETO EMPLEO, FONDO DE PENSIONES,
contenidas en las paginas 1 a 32 precedentes, firmadas todas
ellas por el Secretario y visadas por el Presidente, han sido
formuladas por la Entidad Gestora en su reunion del dia 20 de
marzo de 2018.
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