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GESCONTROL

AUDITORES
INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A la Comisidn de Control de
FONDLORETO PENSIONES,
FONDO DE PENSIONES:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de FONDLORETO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES, que comprenden el balance
a 31 de diciembre de 2016, 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 anual terminado en dicha fecha.

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 (Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision Social) son responsables
de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de FONDLORETO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a
cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa
exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiqguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Gesgontrol Auditeres, 5, A, lInscrita en ol Reglsira Oficial de Auditores de nl
Reg. Marc Madrid, Toma 11 920, Libre 0, Folis 184, Secaidn 8, Hoja M-187202, Inseripeidin 4 on el n® 50781
Cira. del Plantic, 35. 28220 Madrid Cédigo da Ideniificacidn Facal A-79/220948
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Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion
sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidon, asi como la evaluacion de la
presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion
de auditoria.

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de FONDLORETO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacioén financiera que resulta de aplicacién vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de la Entidad Gestora consideran
oportunas sobre la situacion del Fondo de Pensiones, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante
de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestidon concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
contables del Fondo de Pensiones.

GESCONTROL AUDITORES, S.A.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N2 S0781)

Juan Rios Urbaneja

3 de abril de 2017
[ M =
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Balances al 31 de diciembre de 2016y 2015
(Notas 1, 2,3y 4)

CIFRAS EN EUROS

Activo | 2016 | 2015
Inversiones financieras (Nota 5)
Instrumentos de patrimonio 6.517.025,20 6.525.819,42
Valores representativos de deuda 15.542.921,20 14.214.943,58
Intereses de valores representativos de deuda 126.329,97 231.187,50
Depdsitos en bancos y entidades de deposito 4.282.438,07 5.860.410,13
Revalorizacion de inversiones financieras 781.593,74 523.196,91
Minusvalias de inversiones financieras -933.737,35 -1.628.738,13
26.316.570,83 25.726.819,41
Deudores
Administraciones Publicas (Nota 6) 35.543,74 222.479,76
Deudores varios 325,60 1.255,90
35.869,34 223.735,66
Tesoreria (Nota 7)
Bancos e instituciones de crédito c¢/c vista 2.485.039,44 1.757.729,25
Total general 28.837.479,61 27.708.284,32
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Patrimonio Neto Y Pasivo

Patrimonio Neto

Fondos propios (Nota 8)

Cuentas de Posicién de Planes

Plan de Pensiones Asociado Loreto 20.383.022,29 19.895.088,63

Plan de Pensiones Individual Loreto Opﬁma 8.345.667,02 7.683.136,96

28.728.689,31 27.578.225,59

=

Acreedores

Entidad Gestora (Nota 9) 98.763,26 97.002,94

Entidad Depositaria (Nota 7) 7.053,40 6.898,08

Administraciones Publicas 2.973,64 18.530,31

Otras deudas - 7.627,40

108.790,30 130.058,73

Total general 28.837.479,61 27.708.284,32
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015 (Notas 1, 2,3y 4)

CIFRAS EN EUROS

2016 | 2015

Ingresos propios del fondo
Ingresos de inversiones financieras (Nota 10) 527.582,09 564.977,02
Gastos de explotacion propios del fondo
Gastos de inversiones financieras -5.495,50 -7.524,26
Otros gastos de explotacion
Comisiones de la Entidad Gestora (Nota 9) -98.763,26 -97.002,94
Comisiones de la Entidad Depositaria (Nota 7) -27.674,76 -27.361,53
Servicios exteriores -35.747,64 -25.009,97

-162.185,66 -149.374,44
Resultado de enajenacion de inversiones
Resultado por enajenacion de inversiones financieras (Nota 11) 241.545,21 783.684,02
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros
Variacion de valor de inversiones financieras 479.844,18 -1.050.434,04
Diferencias de cambio 140.237,54 209.323,96
Resultado del ejercicio (Nota 3) 1.221.527,86 350.652,26
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Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015 (Notas 1, 2,3y 4)

CIFRAS EN EUROS

2016 | 2015
Saldos al inicio del ejercicio 27.578.225,59 26.627.406,49
Entradas
Aportaciones:
Aportaciones de participes 1.189.930,84 1.127.744,60
Aportaciones devueltas -2.449,16 -4.349,02
1.187.481,68 1.123.395,58
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision social:
Procedentes de otros planes de pensiones 588.120,21 890.160,45
Resultados del Fondo imputados a los Planes:
Beneficios del Fondo imputados a los Planes 1.221.527,86 350.652,26
2.997.129,75 2.364.208,29
Salidas
Prestaciones, liquidez y movilizacion de derechos consolidados:
Prestaciones 1.160.570,04 1.025.820,12
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social:
A otros planes de pensiones 686.095,99 387.569,07
1.846.666,03 1.413.389,19
Saldos al final del ejercicio 28.728.689,31 27.578.225,59
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Estado de flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2016 y 2015 (Notas 1, 2,3y 4)

CIFRAS EN EUROS

2016 | 2015
1. Resultado del ejercicio 1.221.527,86 350.652,26
2. Ajustes del resultado -1.277.896,86 -396.125,68
Comisiones de la entidad gestora (+) 98.763,26 97.002,94
Comisiones de la entidad depositaria (+) 7.053,40 6.898,08
Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+/-) -241.545,21 -633.684,02
Ingresos financieros (-) -527.582,09 -714.977,02
Gastos financieros (+) 5.495,50 7.524,26
Diferencias de cambio (+/-) -140.237,54 -209.323,96
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (+/-) -479.844,18 1.050.434,04
3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar 60.781,23 -184.104,80
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 186.936,02 -84.563,39
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) -119.457,69 -109.741,61
Otros activos y pasivos (+/-) -6.697,10 10.200,20
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 626.944,12 735.145,90
Cobros de dividendos (+) 129.247,48 156.426,38
Cobros de intereses (+) 503.192,14 586.243,78
Otros pagos (cobros) (-/+) -5.495,50 -7.524,26
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/- 1 +/-2 +/- 3+/- 4) 631.356,35 505.567,68
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2016 2015

6. Pagos por inversiones (-) -41.579.352,70 -30.057.832,88
Instrumentos de patrimonio -8.888.721,21 -10.619.581,65
Valores representativos de deuda -22.431.622,96 -12.305.735,86
Depdsitos bancarios -10.259.008,53 -7.132.515,37
7.Cobros por desinversiones (+) 41.746.370,68 28.711.380,66
Instrumentos de patrimonio 8.628.107,79 10.902.407,87
Valores representativos de deuda 21.281.282,30 8.093.884,88
Depdsitos bancarios 11.836.980,59 9.715.087,91
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7 - 6) 167.017,98 -1.346.452,22
9. Aportaciones, prestaciones, movilizaciones -71.064,14 600.166,84
Aportaciones (+) 1.187.481,68 1.123.395,58
Prestaciones (-) -1.160.570,04 -1.025.820,12
Movilizaciones (+/-)kl -97.975,78 502.591,38
11. Flujos de efectivo de las operaciones con participes (+/- 9) -71.064,14 600.166,84

D) Aumento/disminucién neta del Efectivo o Equivalentes (+/-5 +/-8 +/- 11) 727.310,19 -240.717,70
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 1.757.729,25 1.998.446,95
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 2.485.039,44 1.757.729,25
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Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016

1) Actividad de la Entidad

FONDLORETO PENSIONES, Fondo de Pensiones (en adelante,
el Fondo) se constituyd el 19 de noviembre de 1998, con el
exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de Pensiones
que en él se integren. Carece de personalidad juridica y su
administraciéon, representacion y custodia son llevadas a
cabo por Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision 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 9y 7,
respectivamente). El Fondo fue inscrito el 3 de septiembre de
1998 en el Registro de Fondos de Pensiones, con el nimero
F-0563.

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 y en la legislacién 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
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 inversién colectiva
inmobiliarias. También se podran incluir en el referido
porcentaje las acciones y participaciones de instituciones

de inversidn colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de instituciones de inversién 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 negociacidn
en mercados regulados; y, tratandose de sociedades
de inversidon, sus acciones sean susceptibles de trafico
generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacion
en mercados regulados.

No se incluiran en el citado porcentaje las acciones y
participaciones de instituciones de inversion colectiva de
inversién 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 podrd invertir en varias empresas de un mismo
grupo no pudiendo superar la inversion total en el grupo el
10% de su activo.

El Fondo no podrd tener invertido mas del 2% de su
activo en valores o instrumentos financieros no admitidos
a cotizacion 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 limite
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anterior serd de un 4% para citados valores o instrumentos
financieros cuando estén emitidos o avalados por entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

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

La inversién en una sola institucion de inversion colectiva
podrd llegar hasta el 20% del activo del Fondo siempre
que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones
o bien tengan la consideracién de valores cotizados o bien
estén admitidas a negociacién en mercados regulados; vy,
tratdndose 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 institucion de inversion colectiva
de inversion libre, o institucion de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre, no
podrd superar el 5% del activo del Fondo.

Los limites previstos en este apartado para la inversiéon
en una misma institucién de inversién colectiva serdn
aplicables para la inversién del Fondo 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.

Los instrumentos derivados estaran sometidos a los
limites de dispersion 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:

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 inversion 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 inversion 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 sera aplicable
a varias entidades que formen parte de un mismo grupo.

El Fondo no podran 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 inversion colectiva inmobiliaria y en
aquellas participaciones en el capital social de sociedades
gue 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% del activo del Fondo.

No se podra invertir mds 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 gestién de inmuebles y
cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en mercados
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regulados. Este limite serd aplicable, asimismo, sobre aquellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o
sociedades lo suficientemente préximos 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 mas el 9% de la cuenta de resultados. El célculo de la comision en funcién 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 inversién.

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 2016, los Planes de Pensiones integrados en el Fondo son los siguientes:

Nombre del Plan | Promotor | Modalidad
Plan de Pensiones Asociado de Loreto Mutua, Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision Social (Entidad Asociado
Mutualidad de Prevision Social (Plan Asociado Loreto) Gestora del Fondo)

Loreto Mutua, Mutualidad de Prevision Social (Entidad

Gestora del Fondo) Individual

Plan de Pensiones Individual Loreto Optima

Ambos planes son de aportacién definida y su régimen financiero y actuarial es de capitalizacién individual. Las prestaciones para
las contingencias cubiertas por los mismos son jubilacion del participe, incapacidad del participe, en los grados de permanente
absoluta, total para la profesion habitual o gran invalidez, desempleo de larga duracién 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 En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea
su politica de inversién, 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 fluctle tanto al alza como a la baja.

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
gue muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 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 informacién financiera
definido en la normativa en vigor que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2016 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
serdn 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 determinacién del patrimonio son sensibles
a los principios y politicas contables, criterios de valoracién
y estimaciones seguidos para la elaboracion de las cuentas
anuales.
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¢) Comparacién de la Informacién

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
presentacién 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 2015.

3) Aplicacién de Resultados

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

4) Normas de Registro y Valoracién

Las normas de registro y valoracion mas significativas,
aplicadas por el Fondo en la elaboracion de las cuentas
anuales correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015, 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) Clasificacién de Activos Financieros:

Los activos financieros se desglosan, a efectos de presentacion
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 Instrumentos 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, asi 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 remuneracién 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 Depositos 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.

e
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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 gestion y depdsito.
Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos vy
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 valoracion
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 transaccién directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 se
espera recibir en un plazo inferior a un afio, se valoran a su
valor nominal.

e
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion
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 transaccién, 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 liquidacidn 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 atenderd 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 mds 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 inversién 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 la
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 inversién a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras
consideraciones, como las condiciones de cancelacién
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
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referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas
a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de
referencia, siempre que sea representativo.

Instrumentos financieros derivados: si estdn 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
valoraran 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 transaccidn, 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
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) Contabilizacién 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 contratacion, 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 enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Compraventa de valores a plazo:

En el epigrafe “Variacién 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) Ajustes por Periodificacién (Activo y Pasivo)

En caso de que existan, corresponden fundamentalmente a
gastos e ingresos liquidados por anticipado que se devengaran
en el siguiente ejercicio. No incluyen los intereses devengados
de cartera, que se recogen en el epigrafe “Intereses de valores
representativos de deuda” del activo del balance.

e) 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:

e
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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 excepcion
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.

f) 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”.

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.

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.

g) Valor Patrimonial del Fondo

Los Planes de Pensiones mantienen una cuenta de posicién
en el Fondo, que representa su participacion econémica en el
mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuentas de
Posicion 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 funcién 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 segun los
criterios de valoracion descritos en los apartados precedentes,
entre el nUmero de unidades de cuenta existentes a la fecha de
su determinacién, 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 efectlan con cargo o abono a su cuenta de
posicién.

h) 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.

e
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Durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha realizado
operaciones vinculadas ajenas al trafico ordinario o en
condiciones distintas a las de mercado.

5) Inversiones Financieras

La composicion de los saldos de las carteras de inversiones
financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es la
siguiente:

Euros
Instrumentos de patrimonio 6.517.025,20 6.525.819,42
Valores representativos de deuda 15.542.921,20 14.214.943,58

Intereses de valores representativos

de deuda 126.329,97 231.187,50

Dep05|t'o§ en bancos y entidades 4.282.438,07 5.860.410,13

de depdsito

Revalqr|zaC|on de inversiones 781.593 74 523.196,91

financieras

Minusvalias de inversiones financieras -933.737,35 -1.628.738,13
26.316.570,83 25.726.819,41

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el desglose por plazos de
vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Euros

Inferior a 1 afio 6.556.596,16 (*) 3.666.665,33
Comprendido entre 1y 2 afios 833.219,20 786.538,43
Comprendido entre 2 y 3 afios 1.312.072,75 199.173,31
Comprendido entre 3y 4 afios 1.559.075,81 1.324.315,22
Comprendido entre 4 y 5 afios 1.485.287,96 1.609.821,69
Superior a 5 afios 3.796.669,32 6.628.429,60

15.542.921,20  14.214.943,58

(*) Se incluye un importe de 49.658,03 euros correspondiente a un titulo
cuyo vencimiento fue el 31 de marzo de 2016, inmerso en un proceso de
reestructuracion.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los importes de los intereses
devengados, no vencidos, figuran registrados en el epigrafe
“Intereses de valores representativos de deuda” de los balances
adjuntos.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia posiciones abiertas en derivados financieros.

En el epigrafe “Revalorizacién de inversiones financieras” de los balances, 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 las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2016

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Depositos

Al 31 de diciembre de 2015

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Depositos

Euros
., .. Valor Razonable Minusvalias del Plusvalias
Valoracion Inicial ) Intereses .. ..
sin Intereses Ejercicio del Ejercicio
15,542,921.20 15,954,462.90 126,329.97 -149,731.61 561,273.31
6,517,025.20 5,953,339.89 = -784,005.74 220,320.43
4,274,757.98 4,274,757.98 7,680.09 - -
26,334,704.38 26,182,560.77 134,010.06 -933,737.35 781,593.74
Euros
L, .. Valor Razonable Minusvalias del Plusvalias
Valoracion Inicial ) Intereses .. L.
sin Intereses Ejercicio del Ejercicio
14,214,943.58 14,387,305.32 231,187.50 -254,019.90 426,381.64
6,525,819.42 5,247,916.46 = -1,374,718.23 96,815.27
5,832,515.37 5,832,515.37 27,894.76 5
26,573,278.37 25,467,737.15 259,082.26 -1,628,738.13 523,196.91
_—
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Gestion del Riesgo:

La gestiéon 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 exposicién 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:

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 inversién y concentracion de
riesgos descritos en la Nota 1.

Riesgo de liquidez:

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja
capitalizaciéon 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 2016 y 2015:

Euros

2016 2015

Tesorerfa

Cuentas en depositario y otras cuentas 2.485.039,44 1.757.729,25

Patrimonio 28.728.689,31  27.578.225,59

Ratio de liquidez 42,67% 56,25%

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

mercado.
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La gestién de este riesgo es llevada a cabo a través de una El Fondo tiene instrumentadas algunas de sus inversiones

idénea asignacion de activos y del analisis de la maxima pérdida financieras en moneda distinta al euro. A continuacién, se

esperada, a través de medidas estadisticas del riesgo: VAR ofrece el desglose de los activos valorados a su coste de

(Value At Risk), aunque la gestion no sigue un criterio Var. adquisicién al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, por tipo
de moneda:

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

Euros
e Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta m 2015
fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya fluctuacion Délar (USD) 2291392,97  1.119.617,55
de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada Corona Sueca (SEK) 300.833,15 300.833,15

para activos a largo plazo.
2.592.226,12 1.420.450,70

La informacion relativa al nivel de exposicién al riesgo de

tipo de interés de los valores representativos de deuda, es
la siguiente: e Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La

inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de

Euros o
, los mercados en los que invierte.
Vi tati
a oresdr:r;reess: ativos e A
A continuacion, se detalla la calificacion crediticia de los
Tipo de interés fijo 13.885.494,66 13.719.875,03

emisores de los instrumentos de deuda (importes expresados
Tipo de interés variable 1.657.426,54 495.068,55 a valor razonable sin intereses), sin incluir los depdsitos:

15.542.921,20 14.214.943,58

Euros
El riesgo de tipo de interés recoge la probabilidad de incurrir 2016 2015
en pérdidas a causa de movimientos de los tipos de interés. AA 741.819,09
Se mar?ej'a? el concepto de durquon modificada, que refleja A 1.845.558,90 801.889,19
la sensibilidad del valor de los instrumentos de deuda a los
movimientos de tipos de interés, y representa la variacion 888 8.047.895,72 6.961.087,73
porcentual del valor de los activos financieros por cada BB 3.032.146,30 3.511.715,81
punto porcentual de variacion de los tipos de interés. B 407.760,05 1.597.789,83
B . , cce - 49.658,03
La duracién media de la cartera de instrumentos de deuda —— B 199780299
al 31 de diciembre de 2016 es de 2,65 y al 31 de diciembre In calimeacion 7 ——
de 2015 era de 3,97. 15.542.921,20 14.214.943,58
e Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos
denominados en divisas distintas del euro conlleva un Como consecuencia del desarrollo de las actividades, y de las
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio. operaciones asociadas, la exposicidon al riesgo de mercado se
—_—
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mitiga mediante la propia vocacién inversora del Fondo y su
politica de inversiones definida y conocida por los participes.

6) Situacion Fisca

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 deberan 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 constitucion, disolucién vy las
modificaciones consistentes en aumentos y disminuciones
de los fondos de pensiones estan exentas de este impuesto.

Dentro del epigrafe “Administraciones Publicas” del activo
de los balances adjuntos, se recogen las retenciones sobre
los rendimientos del capital mobiliario, cuentas corrientes y
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
aplicacion. No se espera que se devenguen pasivos adicionales
de consideracion, como consecuencia de la revision de dichos
ejercicios.

7) Tesoreria

Los saldos de este epigrafe de los balances adjuntos al 31 de
diciembre de 2016 y 2015, presentan el detalle siguiente:

Euros
2006 | 2015
Cuentas en depositario 2.292.083,02 1.597.533,54
Cuentas en depositario — moneda extranjera 190.005,81 -
Otras cuentas de tesoreria 2.950,61 160.157,72
Intereses en cuenta corriente - 37,99

2.485.039,44  1.757.729,25

Los saldos del epigrafe de tesoreria son de libre disposicion
y los intereses devengados por los saldos de las cuentas en
depositario y de otras cuentas de tesoreria al 31 de diciembre
de 2016 y 2015, ascendieron a importes de 508,99 y 7.125,12
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
comision, que se aplica sobre el valor patrimonial de cada Plan
y asciende al 0,10% anual para los ejercicios 2016 y 2015.

Los importes devengados por este concepto en los ejercicios
2016 y 2015 ascendieron a 27.674,76 y 27.361,53 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 2016 y 2015, de los citados importes se
encontraban pendientes de pago 7.053,40 y 6.898,08 euros
respectivamente, que se reflejan en el epigrafe “Acreedores -
Entidad Depositaria” del pasivo de los balances adjuntos. Dichas
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cantidades han sido pagadas en los primeros meses del ejercicio
siguiente.

8) Fondos Propios

Al 31 de diciembre de 2016 Y 2015, los Planes de Pensiones
integrados en el Fondo son el Plan de Pensiones Asociado
de Loreto Mutua (Plan Asociado Loreto o PAL) y el Plan de
Pensiones Individual Loreto Optima (Loreto Optima) ambos
promovidos por Loreto Mutua, Mutualidad de Previsién Social
(Entidad Gestora del Fondo).

Las aportaciones son realizadas Unicamente por los participes
y se instrumentan mediante un sistema de capitalizacion
individual estrictamente financiero, basado en la acumulacién
de aportaciones y de rendimientos de inversiones, deducidos los
gastos que correspondan, asumiendo los propios participes de
los Planes 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.

L r—
.

: -

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 ambos Planes 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.

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.

-
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Al 31 de diciembre de 2016, el detalle de la cuenta de posicién de los Planes adscritos, una vez imputados a los mismos los resultados
del ejercicio 2016, detallado por cada Plan, es como sigue:

Euros

Plan de Pensiones

Asociado Loreto Optima

Saldos al 31 de diciembre de 2015 19,895,088.63 7,683,136.96 27,578,225.59

Entradas

Aportaciones:

Aportaciones de participes 616,566.91 573,363.93 1,189,930.84
Aportaciones devueltas -1,529.11 -920.05 -2,449.16
Movilizacion de derechos consolidados 470,703.73 117,416.48 588,120.21
1,085,741.53 689,860.36 1,775,601.89
Resultados del Fondo imputados a los Planes:
Beneficios del Fondo imputados a los Planes 883,543.89 337,983.97 1,221,527.86
1,969,285.42 1,027,844.33 2,997,129.75
Salidas
Prestaciones 1,000,209.22 160,360.82 1,160,570.04
Movilizacion de derechos consolidados 481,142.54 204,953.45 686,095.99
1,481,351.76 365,314.27 1,846,666.03

Saldos al 31 de diciembre de 2016 20,383,022.29 8,345,667.02 28,728,689.31

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

Euros

Plan de Pensiones

Numero de unidades de cuenta 1.033.504,00928 434.416,04585 1.400.112,70850
Valor por unidad de cuenta (Euros) 19,72225 19,21123 20,51884
Numero de participes 592 309 901
Numero de beneficiarios 74 21 95
_
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Al 31 de diciembre de 2015, el detalle de la cuenta de posicién de los Planes adscritos, una vez imputados a los mismos los resultados
del ejercicio 2015, detallado por cada Plan, es como sigue:

Euros

Plan de Pensiones

Asociado Loreto Optima

Saldos al 31 de diciembre de 2014 19,429,039.74 7,198,366.75 26,627,406.49

Entradas

Aportaciones:

Aportaciones de participes 621,324.35 506,420.25 1,127,744.60
Aportaciones devueltas -2,022.73 -2,326.29 -4,349.02
Movilizacion de derechos consolidados 822,966.99 67,193.46 890,160.45
1,442,268.61 571,287.42 2,013,556.03

Resultados del Fondo imputados a los Planes:

Beneficios del Fondo imputados a los Planes 268,173.89 82,478.37 350,652.26
1,710,442.50 653,765.79 2,364,208.29

Salidas
Prestaciones 945,828.16 79,991.96 1,025,820.12
Movilizacion de derechos consolidados 298,565.45 89,003.62 387,569.07
1,244,393.61 168,995.58 1,413,389.19

Saldos al 31 de diciembre de 2015 19,895,088.63 7,683,136.96 27,578,225.59

El detalle para cada Plan del numero de unidades de cuenta, su valor y el nUmero de participes y de beneficiarios al 31 de diciembre
2015, es el siguiente:

Euros

Plan de Pensiones

Numero de unidades de cuenta 1.054.738,34384 417.320,81630 1.409.521,37180
Valor por unidad de cuenta (Euros) 18,86258 18,41062 19,56567
Numero de participes 592 291 883
Numero de beneficiarios 65 14 79
_
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9) Comisién de la Entidad Gestora
y Honorarios de Auditoria

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

Los importes registrados como gastos por este concepto,
en los ejercicios 2016 y 2015, ascendieron a 98.763,26 vy
97.002,94 euros respectivamente.

La comisién de la Entidad Gestora, que se devenga diariamente,
se aplica en funcion del volumen de cada Plan, de la siguiente
manera:

e Un 0,3% anual del patrimonio total diario del Plan
Asociado Loreto.

e Un 0,5% anual del patrimonio total diario del Plan
Individual Loreto Optima.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, de los citados importes se
encontraban pendientes de pago 98.763,26 y 97.002,94 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 2016 y 2015 ascienden
respectivamente a 2.309 y 2.284 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 2016 y 2015, es como sigue:

Fondloreto Pensiones, Fondo de Pensiones 2016

Euros
2006 | 2015
En valores representativos de deuda 357.385,94 235.178,34
En instrumentos de patrimonio 129.247,48 156.426,38
En inversiones a corto plazo de gran liquidez 40.439,68 166.247,18
I(r,:ltstr:;(;s de cuentas corrientes bancarias 508,99 7.125,12
A 527.582,09 564.977,02
_
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11) Resultados por Enajenacion
de Inversiones Financieras

Al 31 de diciembre de 2016, los “Resultados por enajenacion de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
que ascendian a 241.545,21 euros, recogian los siguientes
conceptos:

Euros
Beneficios | Pérdidas
De valores representativos de deuda 374.152,44 6.247,90
De instrumentos de patrimonio 481.192,70 889.824,64
De futuros 1.179.043,86 896.967,90
Otros 196,65 -

2.034.585,65 1.793.040,44

Al 31 de diciembre de 2015, los “Resultados por enajenacion de
inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
que ascendian a 783.684,02 euros, recogian los siguientes
conceptos:

Euros
Beneficios | Pérdidas
De valores representativos de deuda 17.247,61 6.037,35
De instrumentos de patrimonio 793.380,73 65.864,57
De instrumentos de inversion colectiva - 27.842,40
De futuros 150.000,00 77.200,00
960.628,34 176.944,32

12) Otra Informacion

a) Contingencias Contractuales

La Junta Directiva de la Entidad Gestora considera que no
existen al 31 de diciembre de 2016 contingencias significativas
no registradas, que pudieran afectar al patrimonio o a los
resultados del Fondo.

b) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago
Efectuados a Proveedores 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 2016 y 2015 no hay saldos pendientes de pago
a proveedores que excedan el plazo legal de pago. Asimismo,
los pagos significativos realizados en los ejercicios 2016 y 2015
a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites
legales de aplazamiento.

c) Acontecimientos Posteriores al Cierre
de las Cuentas Anuales

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2016, no se ha

producido ningln hecho adicional significativo no descrito en
las Notas de la Memoria.
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Informe de gestion
Correspondiente al ejercicio 2016

Entorno global

La tasa de crecimiento en 2016 de la economia mundial se sitla
en el entorno del 3,3%, lo que supone una ligera aceleracion
respecto a la registrada en 2015 (3,1%), en un proceso de
clara mejora de las expectativas desde la segunda mitad del
afio. Todas las areas, paises emergentes y desarrollados, han
contribuido a esta aceleracién.

Detras de la mejora de expectativas se encuentra la apuesta por
el cambio de roles en materia de politicas fiscal y monetaria.
En 2017 se espera un mayor uso de la politica fiscal expansiva,
mientras que comenzaremos a ver como los bancos centrales,
con la Reserva Federal de los EEUU a la cabeza, retiran parte
del estimulo monetario introducido desde el inicio de la crisis
financiera global.

Tras 5 afios de desaceleracion, 2016 ha sido el primer afio
de recuperacién en las economias emergentes, con Brasil
apuntando a una salida de la recesion, China experimentando
una estabilizacion de sus niveles de crecimiento gracias al
recurso del endeudamiento y una divisa mas débil, y Rusia
capitalizando la normalizacién de los precios del crudo. Los
paises con mas riesgo, por su situacion de debilidad estructural
son Turquia y Sudéfrica.

La inflacion ha experimentado un cambio moderado de
tendencia. Buena parte de la subida de la inflacién es debida al
efecto base de las alzas del precio del crudo, que permanecera
durante todo el ejercicio. En ausencia de tensiones geopoliticas
que afecte a algln gran productor, consideramos que los
precios de la energia tienen poco recorrido al alza desde los
niveles actuales. El productor marginal de crudo, EEUU, es ahora
exportador también: ésto constituye un seguro de vida ante
potenciales subidas intensas en el precio del crudo provocadas
por otros factores.

Las principales incognitas de cara a 2017 las encontramos, con
permiso del apretado calendario electoral en la UE (Holanda,
Francia, Alemania y posiblemente Italia, con las opciones de
corte euroescéptico ganando posiciones), en EEUU y China. En
el primer caso, la variable a vigilar es la velocidad de las subidas
de tipos de interés que decida imprimir la Reserva Federal
como respuesta a la reaccién de la economia estadounidense
ante las politicas de estimulo de la administracién Trump.
Con un mercado laboral cerca del pleno empleo y los salarios
acelerdndose, una sorpresa al alza en los precios podria llevar a
la Reserva Federal a subir los tipos mas de lo que actualmente
descuenta el mercado. Tras aflos de expansion monetaria y
con los activos de riesgo (renta variable y crédito corporativo
de alto rendimiento o high yield) en niveles de sobrevaloraciéon
ya elevados, la posibilidad de friccién es elevada si los tipos de
interés de mercado subieran de forma agresiva en respuesta
a una senda mas rdpida de subidas del tipo de los Fondos
Federales. En un escenario asi, las economias emergentes
con mayor déficit por cuenta corriente y niveles elevados de
endeudamiento en ddélares podrian volver a sufrir salidas de
capitales y correcciones en el valor de sus activos.

En segundo gran riesgo lo situamos en China y, concretamente,
en la interaccion entre la situacion de esta economia y una
potencial guerra comercial con EEUU. En efecto, la economia
China podria enfrentarse a serias dificultades en la gestién
ordenada de su transicion desde una economia industrial y
exportadora hacia una economia de consumo y servicios. Esta
transicion estd siendo por ahora ordenada, aunque no exenta
de riesgos, como es el creciente endeudamiento interno vy la
gestion de las salidas de capitales (que obliga a las autoridades
chinas a reducir el volumen de reservas oficiales en divisas para
frenar el ritmo de depreciacién del yuan). En este entorno, una
guerra comercial con EEUU tendria un gran efecto perturbador
sobre la economia china, todavia muy dependiente del sector
exterior para mantener los niveles de crecimiento del PIB y del
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empleo, actuales soportes de la estabilidad social y politica. En
caso de producirse, la aceleracion de las salidas de capitales
podria ser tan intensa que China podria verse obligada a
permitir una depreciacion agresiva del yuan. Las consecuencias
globales de dicho evento serian muy negativas.

Entorno econdmico Espafia

A inicios de 2016, el crecimiento para Espafia apuntaba a unas
tasas de 2,7% del PIB, sin embargo, avanzé un 3,2%. En este
sentido, la interinidad del Gobierno, prolongada durante la
practica totalidad del afio, no parece haber tenido un impacto
significativo.

En términos de demanda interna, el consumo privado ha vuelto
a ser el motor del crecimiento, con una inversién en equipo
que realiza una aportacion ligeramente inferior a la de afios
anteriores y un sector de la construccion que, si bien ha dejado
atras los minimos de actividad en el caso de la vivienda, acusa las
restricciones del gasto en infraestructuras como consecuencia
del ajuste fiscal de las administraciones publicas.

En cuanto a la demanda externa, Espafia ha fortalecido su
competitividad por la evolucion de los costes laborales unitarios
en relacion a los paises competidores, lo que ha contribuido
positivamente al crecimiento del PIB. Lo ha hecho, ademas, en
un entorno caracterizado por la desaceleracion del comercio
global y por la incertidumbre asociada al Brexit.

Los principales desequilibrios macroeconémicos han confirmado
en 2016, de manera general, la mejora experimentada desde el
inicio de la recuperacién econémica. La ratio de deuda publica
se ha estabilizado en torno al 100% del PIB, con un déficit
significativamente mayor que el previsto al comienzo del afio
(2,8%) pero en linea con los nuevos compromisos adquiridos con
Bruselas a mitad del ejercicio (4,6%). Asimismo, los hogares y las
empresas han continuado con el proceso de desapalancamiento
y la ratio de endeudamiento empresarial se sitUa ya por debajo
del promedio del area euro.

La tasa de paro, en promedio anual, deja atrads la barrera del
20%, desde el 22,1% observado en 2015. Si la creacién de
empleo ha sido extraordinaria, la calidad del empleo generado
sigue siendo una asignatura pendiente: en el conjunto de 2016 se
han firmado casi cuarenta contratos por cada nuevo asalariado.

Entre todas las variables de coyuntura que componen el cuadro
macro de la economia espafiola, la inflacion y el déficit publico
mereceran especial atencién a lo largo del afio. La inflacion
porque, después de tres afios con variaciones negativas, el IPC
retornard a tasas interanuales en el entorno del 2%, y el déficit
porque los compromisos adquiridos con Bruselas obligan a un
ajuste fiscal considerable, equivalente a 1,5 puntos de PIB, sin
que por el momento se hayan aprobado los PGE 2017.

En sintesis, la desaceleracién prevista para 2017 debe
enmarcarse en un proceso de normalizacién hacia tasas de
crecimiento mas acordes con el potencial de la economia
espafiola. Continta la correccion de desequilibrios estructurales,
incluyendo el retorno a tasas de inflacion hacia tasas del 2%,
con las cuentas de la Seguridad Social como uno de los focos de
atencién a seguir. La calidad del empleo generado y la mejora
de la productividad en un contexto de inflacién creciente
constituyen dos retos de cara al futuro inmediato. La bolsa de
liquidez que acumula el sector empresarial (a la espera de un
entorno mds favorable para la inversién) constituye, a futuro,
una bala en la recamara.

Mercados financieros

La evolucién de los mercados en 2016 ha estado marcada
por los eventos de corte geopolitico ante el resultado del
referéndum en Reino Unido favorable al Brexit y la victoria de
Donald Trump. Tras la victoria del Brexit, la incertidumbre sobre
el impacto que podria tener en la actividad econdmica llevaba a
un repunte de la volatilidad en el mercado provocando fuertes
caidas de la renta variable. No obstante, la rapida reaccion del
Banco de Inglaterra permitia una recuperacién de los mercados
en los meses siguientes al resultado.
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Tras la victoria de Trump los mercados reaccionaban al alza,
sobre todo en renta variable, ante los impulsos fiscales que
anunciaba en su campafia electoral. Asimismo esta victoria
|levaba a un repunte de los tipos de interés ante posibles
efectos inflacionarios de las medidas de este Presidente, que
podrian provocar un endurecimiento del mensaje de la Reserva
Federal. La Reserva Federal, en este contexto, incrementaba los
tipos de intervencion a finales de 2016 y moderaba ligeramente
su mensaje, trasladando al mercado que los riesgos de subir
tarde eran tan relevantes como aquellos asignados a una subida
temprana.

De cara a 2017, cabria esperar un alza moderada de los tipos de
interés en EEUU y en el drea euro, no esperamos movimientos
de tipos de interés oficiales, aunque si un anuncio de inicio de
reduccién de la actual expansién monetaria cuantitativa hacia
finales de ejercicio.

En el resto de universo invertible en renta fija, la fuerte
compresién de rentabilidades y diferenciales crediticios en deuda
corporativa high yield y soberana emergente experimentada
durante 2016 deriva en que, para alcanzar rentabilidades
atractivas haya que concentrar todavia mas posiciones en estos
activos. Los modelos de valoracion advierten que los niveles
actuales de diferenciales crediticios para ambas categorias son
inferiores a sus niveles de equilibrio, por lo que no vemos valor
en afadir exposicion a estas clases de activo.

Finalmente, la renta variable afronta el inicio de afio con un
entorno favorable para asistir a una aceleracion en el ritmo
de expansiéon de beneficios por accién, el principal motor de
las cotizaciones a medio y largo plazo. Ello deberia permitir
gue este activo obtenga rentabilidades positivas moderadas
(un digito) en el conjunto del afio, con el permiso de la tasa de
descuento (la suma de tipo de interés libre de riesgo a largo
plazo y la prima de riesgo aplicada a la renta variable sobre
aquél).

De esta forma, fuertes subidas de tipos de interés de mercado
o un aumento de la volatilidad y/o inestabilidad geopolitica son

los dos riesgos principales para la renta variable en el ejercicio
que ahora comenzamos. Nuestras previsiones para los tipos de
interés no debieran suponer un obstaculo en este sentido, y si
no se materializan los riesgos de cola en materia geopolitica,
puede que se produzca una contraccion adicional de la prima
por riesgo (el otro componente de la tasa de descuento).

En todo caso, tras las fuertes alzas en renta variable de
los meses finales de 2016, las valoraciones se encuentran
muy ajustadas (ratios PER superiores a su media historica) y
numerosos indicadores de sentimiento alertan de una elevada
complacencia. Por tanto, serd un afio en el que el acierto en el
momento de entrada y salida serd fundamental para conseguir
rendimientos aceptables.

Gestién financiera de Fondloreto Pensiones
en 2016

El patrimonio total del fondo, que asciende a 28.728.689,31, se
ha incrementado en 1.150.463,72 euros respecto al ejercicio
2015, debido a la rentabilidad obtenida en las inversiones ya
que el saldo neto de aportaciones, prestaciones, traslados de
entrada y salida ha resultado negativo en 71.064,14 euros. La
rentabilidad ha sido de 4,8717%.

Segun datos recopilados y ofrecidos por la Asociacion de
Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de Pensiones,
INVERCO:

e Dentro de la categoria de fondos de pensiones del sistema
asociado, el Plan de Pensiones Asociado de Loreto Mutua
ha terminado el ejercicio como el segundo mas rentable a
quince afios vy el cuarto mas rentable a un afio.

e Dentro de la categoria de fondos de pensiones del sistema
individual, el Plan de Pensiones Loreto Optima ha terminado
el ejercicio como quinto mas rentable a diez afios y a un
afio.
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Si se comparase la rentabilidad a 15, 10, 5, 3 y 1 afio de estos
planes con la de los planes de pensiones individuales de renta
fija mixta (con una inversion de su patrimonio de hasta un 30%
en renta variable), nuestros planes estarian considerablemente
por encima de la media.

La estructura de la cartera del fondo de pensiones ha quedado
distribuida de la siguiente manera, conforme a criterios de
gestion: 33,72% estd invertido a muy corto plazo, la renta
variable ha pasado del 19,09% en 2015 al 17,86% en 2016 y la
renta fija ha disminuido del 53,19% en 2015 al 48,42% en 2016.

El fondo mantiene criterios de seguridad, diversificacién,
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

En cumplimiento de lo establecido en el RD 304/2004, se
informa que la Comision de Control del Fondo ejerce, en
beneficio exclusivo de participes y beneficiarios, todos los
derechos inherentes a los valores integrados en el Fondo, y
especialmente el derecho de participacion y voto en las Juntas
Generales de las sociedades en las que invierte.

La Comisién de Control 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 participacién que pudieran
redundar en beneficio del patrimonio del fondo. Por no haberse
dado ninguna de dichas circunstancias a lo largo de 2016 no se
ha asistido a ninguna de las Juntas Generales convocadas.
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