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Vocacién del Fondo y objetivo de gestion
Plan de Pensiones del sistema individual integrado en Fondo 65, F.P.

Invertird entorno a un 20% de su patrimonio en renta variable negociada preferentemente en el mercado espafiol y europeo, sin descartar otros mercados de la OCDE.
Puntualmente el fondo podra asumir una mayor o menor ponderacién en renta variable, aunque nunca superior al 30%. El resto del patrimonio podra estar invertido en activos de
renta fija publica y privada, de emisores de paises de la OCDE con un rating minimo de P-3/A3 para el corto plazo y Baa3/BBB- para el largo plazo y en el caso en que se
produzcan bajadas sobrevenidas de rating, las posiciones afectadas se mantendran en cartera. Podra invertir en depésitos a la vista, instrumentos del mercado monetario e lIC’s.

Los activos estaran denominados en euros, con un maximo del 10% en moneda no euro.

Informe de Gestion

Aungue los riesgos son reales, siguen sobre la mesa: la falta de acuerdo sobre el Brexit, la guerra comercial que mantiene EE.UU. con China y los aranceles anunciados por
Trump hacia productos europeos que afectarian directamente al PIB de economias como la alemana y el déficit estructural de la economia italiana. Durante el primer trimestre de
2019 hemos visto como todos los activos han tenido un buen comportamiento, motivado principalmente por la correccién a la sobrerreaccién del Ultimo trimestre de 2018. El
crecimiento global sigue contenido pero no vemos sintomas de recesion a corto plazo.

La rentabilidad del periodo ha sido del 4,69%, la duracién de la parte de renta fija de la cartera ha estado en 1,81 afios, con el objetivo de captar buenos cupones sin excesiva
volatilidad. EI 67% sobre el patrimonio del plan esta invertido en renta fija, la mayor parte de los bonos gue tenemos en cartera tienen vencimientos hasta los 5 afios, con un
porcentaje que supone el 20% hasta 12 meses. Hemos tomado exposicién a bonos hibridos con buena calidad crediticia y con cupones altos. En renta variable mantenemos una
exposicion a final del trimestre de un 27% sobre patrimonio, a través de fondos de inversion, también seguimos manteniendo en cartera ETFs sobre indices (EE.UU. y mercados
emergentes).

La estructura de la cartera esta bien posicionada para los eventos que prevemos en los préximos meses. Seguimos pensando que hay que tener exposicion diversificada
sectorial y geograficamente tanto en renta fija como en renta variable, en esta Ultima parte vemos mas recorrido por valoracién al equity europeo. De cara a los préoximos meses,
en Europa en un entorno de estabilizacion politica, se podria producir un cierto adelantamiento en las expectativas de subidas de tipos desde los niveles minimos actuales y
podriamos ver una correccion en precio en los activos que peor comportamiento han tenido, flotantes, bonos corporativos del sector financiero (con un comportamiento negativo
derivado a del elevado vinculo que existe entre riesgo soberano y el sector bancario) y de en el sector autos.

Hechos relevantes y modificaciones esenciales

No aplica.
GASTOS EN EL EVOLUCION
PERIODO DEL PLAN
Comision de gestion 0,32 % s/ patrimonio medio 20,0
Comision de deposito 0,05 % s/ patrimonio medio 19,1
Gastos totales del fondo imputables al Plan (1): 0,39% 18,2
(1) Se incluyen los siguientes conceptos: comisién de gestion, de depoésito y servicios exteriores. o
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COMPORTAMIENTO
DEL PLAN
TRIMESTRAL HISTORICO 10 afios | 15 afios | 20 afios
Valor liquidativo 18,78 17,89 18,73 »
. i . Rentabilidad Neta 4,7% -1,0% 0,6% 0,6% 1,6% 1,5% 1,3%
Patrimonio (Miles) 8.145 7.344 7.510
Rentabilidad Neta 0,09% -4,72% 4,69% Rentabilidades anualizadas para periodos superiores a un afio. Rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras.
EVOLUCION DE CARTERA A
LA CARTERA Trimestre | Trimestre 31/03/2019
Actual Anterior
Acciones
Fondos Renta Variable 24,0% 27,9%
Total Activos Renta Variable 24,0% 27,9%
Derivados RV Comprometidos
Bonos 66,8% 70,3%
Bonos Publicos 4,8% 3,5%
Bonos Corporativos 59,0% 63,5%
Titulizaciones 2,9% 3,4% Renta Variable
Repo / Liquidez / IPF's 9,3% 1,8% o Renta Fija
Fondos Monetarios m Otros Activos

Fondos Renta Fija c/p
Fondos Renta Fija I/p
Total Activos Renta Fija 76,0% 72,1%
Derivados RF Comprometidos
Fondos Alternativos

Otros Fondos Inversién
Total Otros Activos
Derivados Divisas 8,3% 8,6%

Total Patrimonio sin derivados 100% 100% PE N S | O N ES

Todos los datos contenidos en este informe estan elaborados con exactitud, salvo error u omision tipogréficos. Este informe no constituye una oferta para incrementar las participaciones al Plan. Las aportaciones deberan i en base a lo
en sus propias Especificaciones, respetando, en todo caso, los limites maximos financieros establecidos por la normativa vigente. La Gestora cuenta con un procedimiento de control de Operaciones Vinculadas, verificaindose entre otros aspectos, que las
operaciones son contratadas a precios de mercado.en sus propias Especificaciones, respetando, en todo caso, los limites maxil i i idos por la iva vigente. La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria pertenecen al mismo Grupo

Financiero, y cumplen los requisitos de separacion exigidos por la legislacién vigente.



