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Pese a la inestabilidad de los mercados, el fondo gan6 un 5,09 % en 5 meses

Ganar en tiempos revueltos

En los cinco primeros meses de este afio, nuestro Fondo de Pensiones, acumul6é una
rentabilidad superior al 5%. ElI motivo fundamental de esta ganancia es la
revaloracion de los activos de renta
fija, por la caida de tipos de interés,

como consecuencia del descenso Tes;;gg”
de la prima de riesgo de la deuda Otras 8,60% Renta variable
espafiola. inversion 11,82%

es S

. 1,15%
Igualmente positiva es la

rentabilidad media anualizada
desde el origen del Fondo, que Renta fia

ha alcanzado el 4,09%. Esto ha 78,43%

permitido que a pesar de la fortisima

crisis economica que padecemos

desde hace varios afios, nuestro

Fondo, S|ga Superando amp“amente Estructura de Ia cartera del fOﬂdO
la inflacion con el consiguiente al 30.04.2013

rendimiento  positivo para los

participes. La rentabilidad interanual (desde el 01-06-2012 al 31-05-2013) es del
14,71%.

El patrimonio gestionado al 30/04/2013, es de 187.875.034,56 €, con un total de 4.967
participes en los dos colectivos de aportacion definida (1 y V). La cuenta de posicion del
Plan, donde se incluye ademas del patrimonio del Fondo, la cobertura de jubilacion
para los participes de los colectivos de prestacion definida (11, 1l y IV), asi como, las
coberturas de riesgo de todos los colectivos (fallecimiento e incapacidad), es de
272.438.125,00 € al 31/12/2012.

Riesgo de Tipo de Interés.

Estos buenos resultados, son todavia mas notables, si consideramos que la mayoria de
nuestro patrimonio esta invertido en renta fija, a tipos de interés inferiores al 4% vy que la
renta variable no esta teniendo un comportamiento especialmente bueno.

La principal razon de este resultado esta directamente ligada a la caida de la prima
de riesgo espafola, que ha pasado de los 388 P.B. a 31.12.2012 a los 294 P.B. a
31.05.2013, lo que permite que los bonos emitidos hoy lo hagan a un tipo nominal inferior
gue los que teniamos comprados en nuestro Fondo. Esto ademas afecta al tipo de interés
de todos los activos de renta fija espafioles que se emiten, incluyendo la renta fija privada.
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Como contrapartida la
rentabilidad en el futuro va
ser menor, ya que el valor de
mercado del activo ira
disminuyendo hasta alcanzar

el valor de reembolso en la 4 .
fecha de vencimiento (en Como ahora, el mercado percibe menos riesgo en la Deuda

realidad y en parte F.'ubhc.:a, esta dlspueito a comprar bonos a menor tipo nominal
(imaginemos que al 4%).

Un ejemplo practico
Imaginemos que tenemos un Bono con una rentabilidad del 5%
comprado en los momentos en los que la Prima de Riesgo era
mas elevada y consecuentemente para compensar el factor riesgo
el emisor tenia que pagar un tipo mas elevado.

estamos anticipando

rentabilidades futuras). Esto supone que nuestro activo tiene hoy un valor superior al de
resto de activos nuevos puestos en circulacion y

Igualmente, debemos | consecuentemente esta diferencia de rentabilidad, genera una

felicitar a la Gestora por | plusvalia en la cartera del fondo que incrementa la rentabilidad
haber contribuido a estos | del mismo.

resgltla}dos al redUC|r. la Esta variacion del valor de mercado de los activos de renta fija, se
posicion en renta varla_ble denomina riesgo de tipo de interés, conllevando una rentabilidad

antes del descenso de final | positivasi se produce una bajada de tipos y una rentabilidad
de enero y aumentar la | negativasi aumentan los tipos deinterés. Elriesgo de tipo de
duracion de la cartera de | interés, se controla porla Gestora con la duracion de la cartera

renta fija, antes de | (cuanto mas elevada mayor riesgo y mayores posibilidades de

producirse el descenso de | rentabilidad).

tipo de interés.
Ultimos Acuerdos de la Comisiéon de Control.

En la reunion celebrada a finales de abril pasado, se aprobaron por unanimidad las
cuentas del Plan, asi como, la gestién de la entidad gestora, que sigue siendo Unicorp
Vida — Grupo Aviva.

Igualmente, y en orden a maximizar la rentabilidad del Fondo, se modifico el Benchmark
(conjunto de indices que se utiliza como referencia para evaluar la gestion de la cartera
por la Gestora), incrementando la renta variable hasta el 15% (anteriormente 10%)
y larentafijay otros activos, el 85% restante (antes 90%).

También se acordd proceder a la revisibon de la Declaracion de Politica de
Inversiones, que es el documento que aprueba la comision de control, con la
participacion de la gestora y el asesor de inversiones, donde se recogen las
instrucciones y niveles de riesgo, que tiene que cumplir la gestora en su gestion de la
cartera de inversion. El objeto de esta modificacion es revisar la politica de
inversiones del fondo (se realiza al menos anualmente) y adaptar el contenido del
documento a la situacion actual de los mercados, con bajas calificaciones crediticias
(rating) de los activos de renta fija, lo que se debatira para su aprobacion en proximas
reuniones.

¢ TE INTERESA SABER...

Recientemente se ha aprobado una modificacibn de las
Especificaciones del Plan, con objeto de que aquellos participes, que
obtengan una incapacidad de la Seguridad Social revisable por posible mejoria,
antes de dos afios y con reserva de puesto de trabajo, puedan cobrar su
prestacién mediante una renta financiera, hasta que obtengan una incapacidad
con caracter definitivo -sin reserva de puesto de trabajo-, donde podran reintegrar
sus derechos consolidados restantes en la forma que deseen (capital, renta
financiera, renta vitalicia o mixto combinando capital y renta).




