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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones, por encargo del Organo de Control
del Fondo:

Hemos auditado las cuentas anuales de Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones (en adelante, el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2022, 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 opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion {que
se identifica en la nota 2.2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables

contenidos en el mismo.

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun 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 opinion.
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C.I.F.: B-70104469. Domicllio soclal: Plaza Pablo Rulz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién 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 formacién de nuestra opinién sobre éstas,

y NO expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Descripcién

Tal y como se describe en lanota 1dela
memoria adjunta, las contribuciones que
se realizan en los planes de pensiones se
integran necesariamente en el Fondo
para ser gestionadas e invertidas en
instrumentos financieros y otros bienes,
por lo que las inversiones financieras
suponen un importe significativo del
activo del Fondo al 31 de diciembre de
2022. Por este motivo, y considerando la
relevancia de dichas inversiones sobre su
patrimonio y, consecuentemente, sobre
el valor liquidativo del Plan de Pensiones
integrado en el Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de
las inversiones financieras como aspectos
mas relevantes en nuestra auditoria.

Existencia y valoracidn de las inversiones financieras

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Entidad Gestora y, en
particular, en relacion a la existencia y
valoracion de las inversiones financieras del
Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segln la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de |a
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras, asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto més
relevante de valoracién de las inversiones
financieras incluyendo, en particular, el
contraste de precios con fuente externa o
mediante la utilizacién de datos observables
de mercado para la totalidad de las posiciones



de la cartera de inversiones financieras al 31
de diciembre de 2022,

El desglose de informacion en relacién con las
inversiones financieras estd incluido en |a nota
4 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Entidad Gestora del Fondo 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 gestién, 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 gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de 1a auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basindonos 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 informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradores de !a Entidad Gestora del Fondo 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 conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir a
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.



En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Entidad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de |a Entidad Gestora del Fondo tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar

sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que

cantiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccién 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 econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditorfa se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en ¢l citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionaimente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a |a auditoria de las cuentas anuales.

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

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion 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 opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

» Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del contro! interno de la Entidad Gestora del

Fondo.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Entidad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basédndonos 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 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 informacién 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 deje de ser una empresa

en funcionamiento.



¢ Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de |as 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 del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion 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 comunicacién a los administradores de la
Entidad Gestora del Fondo, 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 piblicamente la cuestion.
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COBAS MIXTO GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

{Eurc

5)

003367839

ACTIVO

31-12:2022

31122021
(W]

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

31-12-2022

31-42-2021
(]

FONDOS CONSTITUIDOS PENIHENTES DE TRASVASE
Y DEFICIT PENDIENTE DE AMORTIZAR DEL PLAN DE
REEQUILIBRIC
INVERSIONES
{inmoblfiarias
Termanos
Edificios y otras consfrucciones
Otras Inversiones inmobiliarias
Anticipos @ inversiones en curso
Revalorizacidn de inversiones inmobillarias
Minusvalias de inversiones mmoblliarias (a deducir)
Financierat
Instrumervios de patrimonio
Desembolsos pendientes {a deducir}
alores representativos de deuds
Intereses de valores represeniativos de deuda
Creditos hipolecarios
Craditos concedidas a participes
Otros créditos
Intereses de créditos
Dapdsitos y fianzas constifuidas
Depésiios an bances y entidades de depdsita
Otras inversiones financieras
Derivados
Revalorizacion de inversiones financieras
Minusvalias de invetsiones financeras {a deducir)
CUENTA DE PARTICIPACIGN FONDGS DE PENSIONES
ABIERTOS
Cuenta de participacion de Fonde de Pensiones en Fondo
abierto
Cuenta de participacidn de Plan de Pensiones de empleo en
Fondo abierto
DERECHOS DE REEMBOLSC DERIVADOS DE
CONTRATOS DE SEGURO EN PODER DE
ASEGURADORES
Derechos de reembolso por Provision Matemitica
Derechos de reambolso por pravision para prestaciones
Otros derechos de reembolso
DEUDORES
Participes, deudores por aportaciones
Promotores
Deudores por aportaciones
Deudores por transferencie elementos patrimoniales y
amortizacién déficit
Deudores por movilizaciones
Aseguradoras
Deuderes varios
Administraciones Piblicas
Provisiones (a deducir)
TESORERIA
Bancos e instiluciones de crédito o/ vista
Bancos e instituciones de crédite of ahero
Activos del mercado monatario
AJUSTES FOR PERIODIFICACION
TOTAL ACTVO

-| PATRIMONIO NETO

4.192.549,84

FONDOS PROPIOS

-| Cuenta de posicién de planes

Cuenta de parlicipacitn de fondos inversores

7.660.952,82

4.192.549.84

6.139,285,13
1.767.815,02
17.820,78
18.119,23
1.762,71
411.247 49
(715.867,54)

3.558.917 .68

667.725,80
242354

13.832,22

4.108,23
415.124,40

{469.582,03)

34.161,55| PASIVO

13.516,55
30.809,35

10.543,28
23618,27

PROVISIONES
ACREEDORES
Acreedores por presiaciones

Acreedoras por movilizaciones

Acrgedores por devolucidn exceso aportacién
Azsguradores

Entidad Gestora

Entidad Depositaria

Acreedores por servicios profesionales

427.768 86

485.682,03

427,768,886

485.882,03

Deudas con entidades de crédito
Administraciones Plblicas
Fianzas y depisilos recibldos

-| Cfras deudas

-| AJUSTES POR PERIODIFICACION

§.133.047,58

4.712.593,42

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

8.062.544,14

4.705.533,08|

8.062.544,14]

4.705.533,08

8.062.544,14

4.705.533,08

7u.5u3.44l'

70.503,44

1.490,49

6.791,24
407 47
1.857.76

1.525,78

58.321,70

8.133.047,56

4,712.593,42

{*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2022,
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CLASE 82 | (TReESpAwS |

COBAS MIXTO GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

{Euros}
2022 2021 ()
INGRESOS PRGPIOS DEL FONDO
Ingresos de Inversiones inmoblliarias - -
Ingrasos de inversiones financieras 153.682,81 86.117.23
Otros ingresos & o
153.502.81 86.117,23
GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO
Gasles de inversiones inmeblllarias - -
Gastos de inversiones financieras {31.086,70) (16.333,57)
Qtros gasios (7.316.51} (4.226,62)
{38.403,21} {20.560,19}
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
Comisicnes de Ja Entidad Geslora (66.900,24) (55.290,61)
Comisiones de la Enfidad Depositarla {3.951.46) {2.652,83)
Servicios extefiores {4.272,93) (5.034,74)
Gastos Comisiin de Control del Fondo - B
Ctros gastos - 16.037.02)|
(75.133,63)] (69.015,20)
EXCESQ DE PROVISIONES - .
RESULTADOCS DE ENAJENACION DE LAS INVERSIONES
Resultadas por enajenacidn de inversiones inmobiiatias (+/-) - -
Resuliados por enajenacitn de inversiones financieras (+/-) 2.403.139,45' 977.778,57
2.403.139,46: 977.778,57
VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Vanacion de valor de inversiones inmobiliarias (+/~) - -
Variaton de valor de inverstones financieras {(+/4) {2.180.684.84) {78.400,60)
{2.180.684,94) {78.400,60)
DIFERENCIAS DE CAMBID {+/-} (15.45517) (2.541,65)
RESULTADG DEL EJERCICIO 247.085,32 893.373,16}

(*) Se presenta, {inica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al sjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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CLASE 8.

COBAS MIXTO GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 ¥ 2021

(Euros)
2022 2021 (*)

Saldos al comianzo del ajercicio 4.705.533,08 3.702.719,M

Entradas:

Aporaciones 79.744,69 52.197,55
Aportacionss del promotor o -
Apottaciones de participes 79.744.69 5219755
Ofras aportaciones - -
Aportaciones devueltas {a deducir) - -

Movllizaciones p dentes de otros 1tos de previslén social 4.2?0.352,59' 420.360.64
Procedentas de otros Planss de Pensicnes 4.270.212,5% 377.258.21
Procedentes de Planss de Pravisidn Asegurados 150,60 43.102,43/
Procedentes de Planas de Pravision Social Empresariat o -
Ofros - -

Reasignaci entra subpt = -

Contratos con aseguradoras = -

Prastaciones & cargo de aseguradoras & -
Movilizaciones y rescaies derechus consolidados - -
Derechos de reembolsa derivados de contratos de seguro a targo aseguradores
+ al cierre de! gjetcicio - -

- al comienzo ded gjercicic - -
Otros derechos de reembolso a cargo de sseguradoras
+ al ciemme del ajercicio - -

- gt comienzo del efercicio - -
Ingresos propios del Plan - -
Rentabilidad activos pendientes trasvase - -
Rentabilidad par el dé&fici del Plan de Reequilibrio - -
Oros ingresos del Plan e
Resultados del Fonde al Plan 247.055,32 893,378,186

Beneficios del Fando itmputadaos al Plan 247.085,32 B893.378,16
Salidas:

Prestaciones, liquidez y movitizacion d h lidad {17.942,79) {4.508,31}
Prestaciones (17.942,79) (4.508,31)
Liquidez derechos consatidados por enfermadad y desempleo - -

Movilizacfonas a otros ingtrumentos de previsién social (1,222.208.75)| {356.614.87)
A ofros Planes de Pengiones (1.217.843,13) {358.814.87),
A Ptanes de Pravisién Asegurados {4.365,62) -
A Planes de Pravisién Soclal Empresadial - -
Otros - -

Reasignaciones entre subplanss - -

Gastos por garatitias externas - -
Primas de seguro - -
Otros gastos por garantias - -

Gastos propios del Plan =] -

Gastos Comisién da Control del Ptan - -
Gastos por servicios profesionalas - -
Dotaclén provisidn créditos dudoso cobra Plan - -
Otros gastos del Plan 5 -
Resultados del Fondo imputados al Plan - .

Pérdidas det Fonde imputadas al Plan - =
Saldos al final del ejercicio 8.062.544 14 4,705.533,08

{*) Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del estado de cambios en el pairimonio neto correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2022.
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COBAS MIXTO GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 Y 2021

{Euros)
2022 2021 (%
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DF EXPLOTACION 8.055,24 (19.848,07)
Resultado del ejercicio 247.055,32 893,378,186
Ajustes del resultado (337.761,92} {863.968,79)
Camisiones de la Entided Gestora (+) 6.791,24 4.954,98
Comisiones de la Entided Depositaria {+) 407 AT 237,86
Resutiades per bajes y enajenadion de mstumentos inancieros (+-) (2.403.139,46) @77.779.57)
Ingresos financieros (=) {153.582,81) (86.117,23),
Gastos financleros (+) 31.086,70, 16.333,57
Diferencias de cambio {+/-) - -
Varatign del valor razonable de Instrumentos financieros (+/-) 2.180.684.94 78.400,60
Ctros ingresos y gastos (+/-) = -
Caimbios en cuentas a cobrar y pagar [15.854,89) (11.426.51)
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (6.891,08) {2.021.35)
Acreedores y otras cuentas & pagar (+/-) {3.576,80) (4.892 88
Chros aclivos y pasivos (+/-) {5.287 .01} (4.512,48)
Otros fiujos de efectivo de las actividades de explotaclé 114.616,73 62.168,07
Pagos de intereses {-) - -
Cobros de dividendos (+) 123.925,12 73.156,36
Cobros de interases (+) 21.778,31 5,348,283
Ofros pagos {cobros} (++) {31.086,70) (16.333.57)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (3.177.623,64) 25.771,08
Pagos por inversiones (-} [9.626.067,83) {3.082.839,03}
Inverslones inmobiliarias - -
Instrumantos de patrimonio (4.649.062,34) (2.022.477.33)
Valores represantativos de deuda (1.882.221,42) (553.074,50)
Depasitos bancarios - -
Derivados {3.084.784,07) (507.287,20)
Ciras inversiones financieras - e
Cohros por desinversiones () 6.448.444,19 3.108.619,11
Inversiones Inmobiliarias - -
Instrumentos de patrimonio 2.666.730,17 2.188.524,46
Valores represantativos de deuda 831.228,39 477.104,23
Depositos bancarios - -
Derivados 2.950.485,83 442.981,42
Otras inversiones financiaras - -
FLUJOS DE EFECTIVO POR CPERACIONES CON PARTICIPES 3.111.455,23| 108.913.40
Aportaciones, prestaciones, movilizaclunes 3.111.455,23 106.913,40
Aportaciones (+) 79.744,69 52.167,55
Prestacionas (-} (17.942,79) {4.508,31)
Mavilizaciones {+-} 3.048.653,33 58.224,16|
Resuliados proplos del plan - -
Gastos propios del plan () - -
Ingresos propios del plart {+} - -
Otras gntradas y salidas (+/-) - N
AUMENTO/DESMINUCHON NETA PEL EFECTIVO O EQUIVALENTES {58.113,17) 112.828,44
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 485.882,03 373.045,62
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 427.768,86] 485.882,03

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente af ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2022,
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Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

. Reseiia del Fondo

Cobas Mide Gigbal, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo) se constituyd el 20 de octubre de 2016, e
inicié su actividad el 20 de juiio de 2017, bajo la denominacién de Inverseguros Prevision Viil, Fondo de
Pensiones. Con fecha 30 de marzo de 2017 el Fondo cambid su denominacidn por la actual. El Fondo se
encuentra sujeto a Io dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones y en o dispuesto en
¢! Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero (en adelante, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones) por
el que se regiamenta dicha ley, y en ia restante normativa especifica de los Fondos de Pensiones.

El Fondo figura inscrito en el registro especial de Fondos de Pensiones de a Direccidén General de Seguros y
Fondos de Pensiones con el nimero F-20786,

El Fondo, que fiene la consideracion de cerrado, es un patrimonio creado con el exclusivo objeto de dar
cumplimiento a los ptanes de pensiones que en él se integren. Los planes de pensiones definen el derecho de
las personas a cuyo favor se consfituyen a percibir prestaciones econbémicas como resultado del acaecimiento
de las contingencias cubiertas. Estas prestaciones no son, en ningln caso, sustitutivas de las preceptivas en el
régimen correspondiente de 1a Seguridad Social, teniendo, en consecuencia, caracter privado y complementario
o no de aquellas. Las contribuciones que se realizan en los planes de pensiones se integran necesariamente en
el Fondo para ser gastionadas e invertidas en instrumentos financieros y otros bienes. Dada la actividad a la que
se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, aciivos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el marco de su actividad no
puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en la declaracién comprensiva elaborada por el Organo
de Control del Fondo, con la participacidn de la entidad gestora. En el boletin de adhesién suscrito por el
participe se sefiala el lugar y forma en que se podré acceder a la citada declaracion que, en todo caso, debera
hallarse a disposicion de los participes y beneficiarios.

Seguin se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Cobas Pensiones,
Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U. (en adelante, la entidad gestora), entidad integrada en un
grupo de sociedades, siendo su sociedad dominante Esmeile Inversiones, S.L. Desde e 1 de enero de 2020
Cobas Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U. mantiene un acuerdo con Cobas Asset
Management, S.6.11.C., S.A. en virtud de!l cual, y a partir de dicha fecha, esta iltima ejerce por delegacién ia
funcion de gestion discrecional e individualizada de los activos financieros propiedad de los fondos de pensiones
gestionados por la primera. Por ultimo, y tarmbién desde dicha fecha, Cobas Asset Management, S.G.L.L.C., S.A.
presta servicios de asistencia a la entidad gestora {fundamentalmente por la delegacion de las tareas de
administracion de los fondos de pensiones gestionados).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
del Fondo (véanse Notas 4 y 5).

La titularidad de los recursos afectos al Fondo comresponde a los participes y beneficiarios del Unico Plan de
Pensiones integrado en el mismo.
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Al 31 de diciembre de 2022, sl tinico Plan de Pensiones integrado en el Fondo era Cobas Mixto Global, Plan de
Pensiones (individual y aportacién definida) promovido por Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adslante, la Entidad Promotora).

a) Régimen de pertenencia y de aportaciones

Podran acceder a 1a condicion de participes todas aquellas personas tisicas con capacidad legal para contratar
que suscriban el Boletin de Adhesion y efectien el pago de las aportaciones o trasladen sus derechos
econdmicos al Plan. La pérdida de la condicién de participe se produce por fallecimiento, por acceder a la
situacién de beneficiario, por rescatar en su totalidad los derechos consolidados en supuestos excepcionales de
liquidez o por movilizacion de los derechos consolidados a otro instrumento de prevision social, bien por
terminacion v liquidacidn del Plan, bien por decision unilateral del participe.

E! participe padré realizar aportaciones voluntarias, regulares o extraordinarias, de acuerdo a lo establecido en
las especificaciones del Plan y siempre que &l importe de las mismas no supere el limite legal. A partir del
acceso 4 la jubilacion, el participe podra seguir realizando aportaciones al Plan. No obstante, una vez iniciado el
cobro de la prestacion, las aportaciones solo podran destinarse a las contingencias de fallecimienfo o
dependencia.

Con fecha 1 de enero de 2022, ha entrado en vigor la Ley 22/2021, de 28 de diciembre, de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2022 que, entre otros, ha modificado los limites hasta ahora vigentes de
deduccién fiscal de los planes de pensiones y, en la misma linea, los limites financieros de aportaciones a los
sistemas de prevision sogial. En particular, el limite méximo conjunto de reduccion de la base imponible a
efectos del Impuesto sobre la Renta de ias Personas Fisicas por aportaciones del participe a sistemas de
prevision social se ha reducido fijandose en el menor entre 1.500 euros anuales (frente a los 2.000 euros hasta
ahora vigentes) y el 30% de la suma de los rendimientos netos del trabajo y de actividades econdmicas
percibidos individualmente en el sjercicio. No obstante, se establece que dicho limite se incrementara en 8.500
euros (frente a los 8.000 euros hasta ahora vigentes), siempre que tal incremento provenga de contribuciones
empresariales, o de aportaciones del trabajador al mismo instrumento de previsién social por importe igual o
inferior a la respectiva contribucién empresarial. De la misma manera, el importe anual maximo conjunto de
aportaciones y contribuciones empresariales a los sistemas de prevision social sera de 1.500 euros anuales,
incrementandose en B.500 eurcs, siempre que tal incremento provenga de las citadas contribuciones
empresariales, o de aportaciones del trabajador al mismo instrumento de prevision social por importe iguat o
inferior a la respectiva contribucion empresarial. A estos efectos, las cantidades aportadas por ja empresa que
deriven de una decision del trabajador tendran la consideracion de aportaciones del trabajador, Posteriormente,
la Ley 12/2022, de 30 de junio, de reguiacion para el impulso de los planes de pensiones de empleo, por la que
se modifica el texto refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensicnes, aprobado por Real
Decreto Legisiativo 1/2002, de 28 de noviembre, que ha entrado en vigor con fecha 2 de julio de 2022, ha
establecido que las aportaciones adicionales podran ser de hasta 8.500 euros, siempre gue tal incremento
provenga de las citadas contribuciones empresariales, o de aportaciones del trabajador al mismo instrumento de
previsién social por importe igual o inferior al resultado de aplicar a la respectiva contribucién empresarial un
coeficiente en funcién de su cuantfa.

b) Contingencias cubiertas
De acuerdo al Reglamento de Especificaciones del Plan las contingencias cubiertas son las siguientes:
1. Jubilacién del participe o situacion asimilable.

2. Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad laboral total para la profesion habitual,
incapacidad laboral absoluta para todo trabajo y gran invalidez.

3. Fallecimiento del participe o del beneficiario.
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4. Dependencia severa o gran dependencia del participe.

Por otro lado, y de forma excepcional, los derechos consolidados en ios planes de pensiones podran hacerse
efectivos en su totalidad o en parte en los supuestos de enfermedad grave o desemgpleo de larga duracién, de
acuerdo con lo previsto en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, siempre que lo contemplen
expresamente las especificaciones del plan de pensiones y con las condiciones y limitaciones que estas
establezcan. Adicionalmente, con fecha 1 de enero de 2015, entrd en vigor la Ley 26/2014, de 27 de noviembre,
por la que se establecié que los participes de los planes de pensicnes del sistema individual y asociado podran
disponer anticipadamente del importe de sus derechos consolidados correspondiente a apartaciones realizadas
con al menos diez afios de antigiiedad, con las condiciones, témminos y limites que se establezcan
reglamentariamente. Los derechos derivados de las aportaciones efectuadas hasta el 31 de diciembre de 2015,
junto con los rendimientos correspondientes a las mismas, serén rescatables a partir del 1 de enero de 2025. En
los planes de pensiones del sistema de empleo, esta posibilidad de disposicion anticipada (que se extisnde
también a los derechos consclidados procedentes de contribuciones empresariales) esta condicionada a que lo
permita el compromiso y lo prevea el Reglamento de Especificaciones del Plan, con las condiciones o
limitaciones que este establezca. La percepcion de los derechos consolidados en este nuevo supuesto sera
compatible con la realizacion de aportaciones a Planes de Pensiones para contingencias susceptibles de
acaecer. El tratamiento fiscal de los derechos consolidados percibidos por este supuesto sera el mismo gue el
de las prestaciones. Adicionaimente, el & de octubre de 2021 entré en vigor el Real Decreto-ley 20/2021, de 5 de
octubre, por el que se adoptan medidas urgentes de apoyo para la reparacion de los dafios ocasionados por las
erupciones volcanicas y para la reconstruccién econdmica y social de la isla de La Palma que introdujo, entre
otros, un nuevo supuesto excepcional de liquidez transitorio, con &l fin de permitir a los participes de planes de
pensiones que se encontraran afectados como consecuencia de la erupcion volcanica registrada, durante el
plazo de 9 meses desde la entrada en vigor del real decreto-ley, hacer efectivos sus derechos consolidados en
los témminos y condiciones establecidos en la normativa. El limite maximo de disposicion por participe para este
nuevo supuesto excepcional de liquidez transitoric, para el conjunto de planes de pensicnes de que sea titular y
por todas las situaciones indicadas en el real decreto-ley, seré el resultado de prorratear el Indicador Publico de
Renta de Efectos Multiples (IPREM) anual para 12 pagas vigente para &l ejercicio 2021 multiplicado por tres
para un periodo maximo de seis meses desde la entrada en vigor del real decreta-ley.

¢} Sistema de financiacion del Plan de Pensiones y régimen de prestaciones

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los participes o beneficiarios estara en funcion de las
aportaciones realizadas mas los cotrespondientes rendimientos financieros generados por las inversiones,
deducidos los gastos que fe sean imputables. Las prestaciones, a eleccion del participe o beneficiario, podran
percibirse en forma de capital, en forma de renta en cualquiera de sus modalidades, como una combinacion de
ambas o en foma de pagos sin periodicidad regular.

Con fecha 2 de julic de 2022 ha entrado en vigor la Ley 12/2022, de 30 de junio, de regulacion para el impulso
de los planes de pensiones de empleo, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Regulacion de los
Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por Real Decreto Legisiativo 1/2002, de 29 de noviembre vy,
posteriormente en octubre de 2022, el respecto desarrolio reglamentario que ha modificado el Reglamento de
planes y fondos de pensiones. En esta nomativa, se han introducido, entre ofros, la regulacion de los nuevos
fondos de pensiones de empieo de promocién plblica abiertos y la de los nuevos planes de pensiones de
empleo simplificados gue se han creado con el objetivo de simplificar al maximo la complejidad y carga
administrativa para sus entidades promotoras; asimismo, se han introducido modificaciones en los limites en las
contribuciones y aportaciones a planes de pensiones de empleo y a otros instrumentos de prevision social
empresarial alternativos con la misma fiscalidad, especialmente para los trabajadores auténomos.

2. Bases de presentacidn de las cuentas anualeg
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
la normativa reguladora de los Fondos de Pensiones que operan en Espafia, de forma que muestran la
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imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2022 y de los
resultados de sus operaciones y de los flijos 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 resuita de aplicacion.

En particular, ef articulo 25 del Texto Refundide de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legisiativo 1/2002, de 29 de noviembre, establece gue la
contabilidad se regiré por sus normas especificas y, con cardcter supletorio, por las establecidas en el
Cédigo de Comercio, en et Plan General de Contabilidad y demas disposiciones de la legisiacién mercantil
en materia contable. No obstante, es necesario conjugar dichas normas supletorias con el articulo 75 del
Reglamento de Planes y Fondos de pensiones, que establece |a necesaria aplicacion del principio del valor
de mercado, el cual preside en todo caso el calculo del valor liquidativo de la unidad de cuenta.

Las cuentas anuales se formulan por aplicacién, con el alcance mencionado anteriormente, del Real Decreto
1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, ast como con el contenido de la Orden
ETD/554/2020, de 15 de junio, por la que se aprusban los modelos de informacion estadistica, contable y a
efectos de supervision de los fondos de pensiones y sus entidades gestoras.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su entidad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Organo de Control del Fondo. No obstante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningln 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 Ja determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la entidad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utlizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su entidad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados
instrumentos financieros. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre det ejercicio 2022, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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 inversién en valores (véanse Notas 4 y 5), lo que
puede provocar que el valor fiquidativo de la unidad de cuenta fluctie tanto al alza como a la haja.
Comparacién de Ia informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2021 se presenta, unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2022.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambics en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
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comprensidn, si bien, en determinados casos, se ha incluido informacion desagregada en las
correspondientes notas de ta memoria.

e} Cambios en criferlos contables

Durante el ejercicio 2022 no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio anterior.

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio anterior.

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales dal Fondo se han aplicado los siguientes principios, politicas contables
y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentas financieros a efectos de presentacion y valoracion
i Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerla: se compone, en su caso, de los saldos destinados a dar cumplimiento al coeficiente de
liquidez mantenidos en la entidad depositaria. Asimismo, se incluyen, en su caso, las restantes cuentas
corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder desarroliar su
actividad y los activos del mercado monetario. En este capitulo se incluyen:

s Cuentas corrientes a la vista en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo los intereses a
cabrar no vencidos de estas cuentas.

« Cuentas de ahoro de disponibilidad inmediata en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyendo
los intereses a cobrar no vencidos de estas cuentas.

s Activos del mercado monetario: se compone, en su caso, por pagarés, Letras del Tesoro y por
valores mobiliarios de renta fija que en el momento de su adquisicion presenten un vencimiento
no superior a tres meses. Los cambios que se produzcan en estos activos como consecuencia de
su valoracién posterior, de acuerdo a lo descrito en el apartado 3.b.i posterior, se registran, segin
su signo, en los epigrafes “Revalorizacion de inversiones financieras™ o “Minusvalias de
inversiones financieras (a deducir)” del activo del balance.

. Inversiones financieras: la fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”. Los cambios que se
produzcan en estos activos como consecuencia de su valoracion posterior, de acuerdo a lo descrito en el
apartado 3.b.i posterior, se registran, segln su signo, en los epigrafes “Revalorizacion de inversiocnes
financleras” o “Minusvallas de inversiones financieras (a deducir)” del activo del balance. En este capitulo
se incluyen:

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones, cuctas participativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva y
entidades de capital-riesgo, asi como productos estructurados de renta variable.
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Desemboisos pendientes (a deducir): desembolsos pendientes de pago sobre instrumentos de
patrimonio.

Valores representativos de deuda: obligaciones, bonos u ofros valores representalivos de deuda,
asi como los productos estructurados de renta fija.

Intereses de valores representativos de deuda: recoge, en su caso, la periodificacion de los
intereses activos, tanto implicitos como expiicitos, de valores representativos de deuda y activos
del mercado monetario.

Créditos hipotecarios: recoge, en su caso, los créditos adquiridos por el Fondo a terceros, con
garantia real y concedidos para la adquisicion de inmuebles que, en todo caso, cumplan los
requisitos establecidos en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

Créditos concedidos a participes: recoge, en su caso, los créditos concedidos a participes por
parte del Fondo con anterioridad a la entrada en vigor del Regiamento de Planes y Fondos de
Pensiones, que, de acuerdo a la disposicion transitoria cuarta de dicho Real Decreto, mantienen
su vigencia en los témminoes pactados hasta su extincion.

Otros créditos: recogera, entre otros conceptos, Jos créditos por dividendos pendientes de cobro.

Intereses de craditos: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de préstamos
y créditos concedidos a participes y/o a terceros.

Depositos v fianzas constituidos: se registran, en su caso, los importes aportados por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacién, incluidas las garantias depositadas en los mercados
correspondientes para realizar operaciones en los mismos y el efectivo recibido por el Fondo en
concepto de garantias aportadas y los correspondientes intereses a cobrar no vencidos.

Depésitos en bancos y entidades de depdsito: recoge, en su caso, el valor razonable de los
depositos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesorerfa”, incluyendo los intereses a cobrar no vencidos de estos
depositos.

Derivados: importe correspondiente a las operaciones con derivados financleros. Incluye, entre
otros, las primas pagadas o cobradas en operaciones con opciones, asi como, con caracter
general, las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados tales
como warrants y opciones compradas/emitidas, futuros, forwards, cobros o pagos asociados a los
contratos de permuta financiera, etc.

Otras inversiones financieras: recoge, en su caso, los importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.
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Deudores: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como “Activos financieros
a coste amortizado”. Las comecciones valorativas por deteriore de los “Actives financieros a coste
amortizado®, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida disminuyese por causas
relacionadas con un evento posterior, se reconocen, en suU caso, COMG un gasto o un ingreso,
respeciivamente, en el epigrafe “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por
enajenacién de inversiones financieras™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como
contrapartida e! epigrafe "Deudores — Provisiones (a deducir)” dei balance. La reversion del deterioro
tendra como limite e! valor en libros que estaria reconocido en la fecha de reversién si no se hubiese
registrado el deterioro del valor. En este epigrafe se integran:

= Participes, deudores por aportaciones: recoge, en su caso, €l importe de las contribuciones
pendientes de pago que deban efectuar los participes al Plan de Pensiones.

¢ Promotores:

1. Deudores por aportaciones: recoge, en su caso, el importe de las contribuciones
pendientes de cobro, incluidas las comrespondientes a la amortizacion del déficit en el
caso de planes de reequilibrio, que deban efectuar los promotores al Plan de Pensiones
y no se incluyan en el apartado siguiente.

2. Deudores por transferencias de elementos patrimoniales y amortizacion del déficit:
recoge, en caso de existencia de planes de reequilibrio, el importe de los fondos
patimoniales constituidos pendientes de trasvase ya exigibles de acuerdo al
correspondiente plan de reequitibrio.

¢ Deudores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de transferir de los
derechos que han sido movilizados por los participes de ofro instrumento de previsién social
(planes de pensiones, planes de prevision asegurados o planes de prevision social empresarial} al
Plan integrado en el Fondo o bien la cuenta de posicion "pendiente de transferir” que ha sido
frasladada desde otro Fondo de Pensiones al Fondo.

« Aseguradores: recoge el importe pendiente de transferir de la entidad aseguradora al Fondo en el
caso de que esta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en el supuesto
de Planes de aportacion definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa de
asegqurar la prestacion en forma de renta,

s Deudores varios: recoge, en su caso, los importes correspondientes a ofras cuentas deudoras no
recogidas en otros epigrafes, como por gfemplo, las ventas de valores al contado el dia de su
contratacion que se cancelan en fa fecha de liquidacion.

¢ Administraciones Publicas: recoge, en su caso, saldos deudores con la Administracion Pablica en
concepto de retencicnes y/o otros saldos pendientes de devolucion del Impuesto sobre
Sociedades de ejercicios anteriores.

ii. Clasificacion de los pasivos financisros

La totalidad de estos epigrafes, incluidos en el capitulo “Acreedores”, se clasifican a efectos de valoracion
como “Pasivos financieros a coste amortizado™

« Acreedores por prestaciones: recoge, en su caso, las deudas pendientes de pago con los
beneficiarios del Plan de Pensiones por prestaciones devengadas.
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= Acreedores por movilizaciones: recoge, en su caso, f importe pendiente de transferir de los
derechos consolidados que han sido movilizados por los participes del Plan de Pensiones a ofro
instrumento de prevision social o bien el importe pendiente de transferir de la cuenta de posicién
que ha sido trasladada del Fondo a otro Fondo de Pensiones.

« Acreedores por devolucion exceso aportacion: recoge, en su caso, el exceso de las aportaciones
anuales de un participe, directas o imputadas, gue superen el limite maximo legaimente
establecido.

«  Aseguradores: recoge, €n su caso, la parte de la prima de seguros pendiente de pago a la entidad
aseguradora cuando esta hublera constituido provisiones a favor det Plan de Pensiones ¢ en los
supuestos de planes de aportacién definida que contemplen en sus especificaciones la afternativa
de asegurar la prestacion en forma de renta.

« Entidad gestora: recoge el importe pendiente de pago por comision de gestion.
» Entidad depositaria: recoge el importe pendiente de page por comisién de deposito.

e Acreedores por servicios profesionales: recoge, en su caso, los importes pendientes de pago por
servicios prestados al Fendo, incluidos los de auditoria y notariales.

e Deudas con entidades de crédito: recoge, en su caso, las deudas contraidas con entidades de
crédito.

« Administraciones publicas: recoge, en su caso, las relenciones practicadas a beneficiarios por
prastaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados, pendientes de liquidar al cierre
de! ejercicio.

s Fianzas y depdsitos recibidos: se regisiran, en su caso, los importes recbidos por el Fondo en
garantia del cumplimiento de una obligacion, incluyendo la contrapartida del efectivo recibido por
el Fondo en concepto de garantias aportadas y los correspondientes intereses a cobrar no
vencidos.

s Ofras deudas: refleja, entre otros conceptos, las cantidades pendientes de liguidacion por compra
de valores,

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectes de valoracion como "Activos financieros a coste amortizado” y
los activos clasificados en los epigrafes “Tesoreria — Bancos e Instituciones Crédito of/c vista® y “Tesoreria -
Bancos e Instituciones Crédito ¢ ahorro” se valoran, inicialmente, por su “valor razonable” {que saivo
evidencia en contrario sera el precio de la fransaccién), integrando los costes de fransaccién directamente
afribuibles a ta operacion. Posteriomente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e! método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas pariidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afo se podran valorar a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias’ y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria — Activos
del mercade monetario”, se valoran inisialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contraric
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sera sl precio de Im transaccion), reconociéndose los costes de transaccion que les sean diractamente
atribuibles en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los intereses explicitos devengados desde la
Gltima liquidacién se registran en el epigrafe “Inversiones financieras — Intereses de valores representativos
de deuda” de! activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.h.ili}, teniendo como
contrapartida, segin su signo, los epigrafes ‘Inversiones financieras — Revalorizacion de inversiones
financieras” o ‘Inversiones financieras — Minusvalias de inversiones financieras (a deducir)’,
respectivamente, del balance.

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

- Instrumantos de pafrimonio admitidos a negociacién en un mercado reguiado: su valor razonable se
corresponde con el de su cotizacién al ciere del dia a que se refiera su estimacion o, en su defecto, al
aitimo publicado o al cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. Cuando se haya
negociado en mas de un mercado, se toma la cotizacion o precio correspondiente a aquel en el que se
adquiri6 el instrumento financiero.

Valores representativos de deuda admitidos a negociacion en un mercado regulado: su valor razonable
es el precio de cotizacion en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precic de cotizacion, el valor razonable se
corresponde con &l precio de la transaccién mas reciente, siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de fa transaccion. En este caso, se
reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de
riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del
emisor).

- Valores o instrumentos financieros de renta fija no admitidos a negociacion en un mercado regulado o,
cuando estando admitidos a negociacion en un mercado regulado, su cotizacion o precio no sean
suficiente representativos: su valor razonable se determina actualizando sus flujos financieros futuros,
incluido el valor de reembolso, a ios tipos de interés de mercado en cada momento de la curva IRS
asimilable por sus caracteristicas a dichos valores, incrementados en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez de los valores o instrumentos financieros en cuestion, de las
condiciones concretas de la emisién, de la solvencia del emisor, del riesgo pais o de cualquier otro
riesgo inherente al valor o instrumento financiero.

Otros valores o instrumentos financieros distintos de los sefialados en los apartados anteriores: su
valor razonable es ef que resulta de aplicar criterios racionales valorativos aceptados en la praclica,
teniendo en cuenta, en su ¢aso, los criterios que establezca el Ministerio de Asuntos Econdémicos y
Transformacién Digital bajo el principio de méxima prudencia. En particular, en ei caso de:

a. Valores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios
gue resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos
econdmicos.

b. Instrumentos de patrimonio no cotizades: su valor razonable se calcula fomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimeonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de ias plusvalias o
minusvalfas tacitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
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momento de la adquisicion y subsistan en el momento de la valoracion,

c. Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos (operaciones
simuliéneas): su valor razonable se calcula, generaimente, de acuerdo al precio que iguale el
rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
pefjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de
riesgo de crédito de la entidad.

d. Acciones o participaciones en instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-
riesgo : su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia comunicado por la
correspondiente sociedad gestora. De no existir, se utifizara el Gitima 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 representiativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, HC
de IIC de inversion libre e |IC exiranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

e. Insirumentos 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 negoclados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y
reconocidos, atendiendo en todo caso a lo establecido por la Orden EHA/407/2008, de 7 de
fabrero, por la que se desarrolla la normativa de planes y fondos de pensiones en materia
financiero-actuarial, def régimen de inversiones y de procedimientos registrales.

- Créditos: su valor razonable se corresponde con su valor actual, con el fimite del valor de la garantia,
utitizando para su actualizacion los tipos de interés de mercado en cada momento de ia Deuda Publica
de duracion més proxima a la residuat del crédito, incrementados en una prima © margen que sea
representativo de las condiciones concretas de la contratacion, de la solvencia del emisor, del riesgo
pais, o de cualquier otro riesgo inherente al crédito.

i. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivas financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a coste amortizado™
se valoran inicialments por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccion), integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente,
los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en &l epigrafe
*Gastos de explotacién propios del Fondo — Gastos de inversiones financieras” 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, aguellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio
se podran valorar a su valor nominal.

En partticular, en el case de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente & la devolucion del préstamo o
restitucion de ios activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.

Bafa del balance de los activos y pasivos financieros

Ei tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
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(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra — el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumida, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
fa ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2 S se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — casa

de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por e precio de venta mas
un interés y de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos — el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconccerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe iguai al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, este se dara de baja cuando nio se hubiese retenido el control del mismao.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja dei balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero los adquiere.

Contabilizacién de operaciones
i Compraventa de valores al contado

Conforme a ia respuesta de fecha 29 de diciembre de 2009 a la consulta realizada a la Direccion General de
Seguros y Fondos de Pensiones, cuando existen operaciones de valores al contado se contabilizan el dia de
coniratacién. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la entidad gestora contabiliza en
el activo las operaciones de valores representativos de deuda en la facha de liquidacién, aungue en
cualguier caso regisira las diferencias que resultan como coensecuencia de los cambios en el valor razonable
de estas operaciones entre la fecha de cortratacién y la fecha de liquidacidn en el epigrafe “Resuitados de
enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el valor liquidativo de fa unidad de
cuenta de los Planes integradas en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo. Las compras se adeudan en el
epigrafe “Inversiones financieras” del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado de las
operaciones de venta se registra en el epigrafe “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados
por enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No ohstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva o de inversion a través de
otro Fondo de Pensiones autorizado a operar como abierto, se entiende como dia de ejecucion el de
confimacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar, La
operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen estas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores — Deudores varios” del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.
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il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen operaciones de compraventa de valores a plazo las diferencias que resultan como
consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos se registran en los eplgrafes
“Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones financieras” o
“Variacion del valor razonable de instrumentos financieros — Variacién de valor de inversicnes financieras”
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, respectivamente. La contrapartida de estas
cuentas se registra en el epfgrafe “Inversiones financieras — Derivados®.

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de refrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en los epigrafes “Inversiones financieras ~ Valores representativos de deuda” o
“Tesoreria — Activos del mercado monetaric” del balance, dependiendo de si en el momento de su
adquisicidn tienen vencimiento superior o inferior a 3 meses e independienternente de cuales sean los
instrumenios 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 caso, en €l epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacién de valor de inversiones financieras”.

iv. Contratos de futuros, opciones, warramnis y ofros derivados

Cuando existen operaciones de opciones y/o warrants, {as primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de
las mismas se registran por su valor razonable en el epigrafe “Inversiones financieras — Derivadoes” del activo
del balance, en la fecha de ejecucién de ia operacion.

En e! epigrafe “Inversiones financieras — Depdsitos y fianzas constituidos” del activo del balance se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones en 10s mismos.

£n los eplgrafes “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones
financieras” o “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion de valor de inversiones
financieras”, dependiendo de ia liquidacién o no de la operacion en el ejercicio, se regisiran las diferencias
que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La conirapartida
de estas cuentas se registra en el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados” del activo del balance,
hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en que ef contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las comespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Resuftados de enajenacion de las inversiones — Resultados por
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como conirapartida,
el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados” del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias,

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantla al Fondo distintos de efeciivo, se reconoce un pasivo
financiero por el valor razonable de su obligacion de devolverlos.

12
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e} Ajustes por periodificacion (activo y pasivo)

En caso de que existan, comesponden, fundamentalments, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el eplgrafe “Inversiones financieras — Intereses de valores representativos de deuda” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

El Plan de Pensiones mantiene una cuenta de posicion en el Fondo, que representa su participacion
econdmica en el mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuenta de posicion de Planes” (véase
Nota 6). Los instrumentos de pairimonio propio del Fondo son las unidades de cuenta en las que se
encuentra dividido el patrimonio del Plan de Pensiones integrado en el Fondo.

Las unidades de cuenta detf Plan de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en
funcién de! valor liquidativo de a unidad de cuenta del dia en que se hagan efectivas las mismas. E valor
liquidativo de la unidad de cuenta del Plan se calcula diariamente como resultado de dividir el patrimonio del
Plan, calculado segin los criterios de valoracion descritos en los apartados precedentes, entre el nimero de
unidades de cuenta existentes a la facha de su determinacion, una vez considerados los movimientos del
Plan gue den [ugar a entradas o salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en el Reglamento de Especificaciones del Plan de Pensiones y
reconocidas por su Organo de Control, asi como ias aportaciones de los participes y el resultado del ejercicio
atribuible al Plan de Pensiones, sea beneficio o pérdida, se efectian con cargo o abono a su cuenta de
posicion.

g) Provisiones

En caso de que existan, se corresponden con obligaciones, expresas o tacites, claramente especificadas en
cuanto a su naturaleza, de las que, al 31 de diciembre de 2022, no es posible determinar su importe o la
fecha en la que se produciran. Los excesos de provision asociados a este tipo de obligaciones se registran
en el epigrafe “Exceso de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gasfos:

i Ingresos por intereses y dividendos

{os intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "lnversiones financieras — Intereses de valores
representativos de deuda” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos propios del Fondo ~ Ingresos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el momento en que nace el derecho a percibirios por &l Fondo.

El importe de las retenciones fiscales consideradas inicialmente no recuperables por rendimientos de las
inversiones de la cartera exterior se incluye en el epigrafe “Gastos de explotacién propios del Fondo — Otros
gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Posteriormente, si dichas retenciones son finalmente
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recuperadas se registran como ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
ii. Comisiones y concepios asimilados

Las comisiones de gestion, de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La comisién de gestién no podra resultar superior a los limites definidos reglamentariamente en funcion de la
vocacién inversora establecida en la deciaracién comprensiva de los principios de inversion del Fondo. Los
fimites maximos anuales referidos al valor de la cuenta de posicion son los siguientes: fondos de renta fija:
0,85%: fondos de renta fija mixta: 1,3%; resto de fondos (incluidos aquelios que cuenten con una garantia
externa): 1,5%. Los citados limites {excepto para fondos de renta fja) podran sustituirse por el 1% del valor
de la cuenta de posicion mas el 9% de la cuenta de resultados. Adicionalmente, la comisién de deposito no
podra resultar supetior al 0,2% anual del valor de la cuenta de posicién. Cuando el Fondo o, en su caso, el
Plan de Pensiones de empleo ostente la fitularidad de una cuenta de participacion en otre Fondo de
Pensiones, o invierta en instituciones de inversion colectiva o entidades de capitalriesgo el limite anterior
operard conjuntamente sobre las comisiones acumuladas a percibir por las distintas gestoras y depositarias
o instituciones. El calculo de la comision en funcion de la cuenta de resultados solamente se aplicara cuande
el valor liquidativo diario de la unidad de cuenta sea superior a cualquier otro alcanzado con anterioridad. A
estos efectos, el valor liquidativo de la unidad de cuenta diario méaximo alcanzado se tendra en cuenta
durante un periodo de tres afios, tomando como valor liquidativo de la unidad de cuenta maximo inicial de
referencia el correspondiente al dia anterior al de su implantacién.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como coretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos de explotacion propios del Fondo
— Gastos de inversiones financieras” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Conforme a los criterios de Ia Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones, el beneficio o pérdida
derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros, realizado o no realizado, se registra en
los epigrafes “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones
financieras” y "Variacion del valor razonable de instrumentos financieros — Variacion de valor de inversiones
financieras”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.iy 3.j).
No obstante lo anterior, por razenes de simplicidad operativa, la entidad gestora registra las variaciones de
valor razonable, procedentes de activos enajenados, producidas entre el 1 de enero y la fecha de
enajenacion en el epigrafe “Resultados de enajenacion de las inversiones — Resultados por enajenacién de
inversiones financieras” con confrapariida en el epigrafe “Variacién del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacion de valor de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y gananclas, sin que
dicho fratamiento tenga efecto alguno scbre el valor liquidativo de la unidad de cuenta de los Planes
integrados en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Sociedades

Los Fondos de Pensiones estén sujetos al Impuesto sobre Sociedades a tipo de gravamen cero (véase Nota
8).
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Jj) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es e euro. Consecuenitemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como e tipo de cambio de contado del
mercado de referencia a la fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria y débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias vy jas parlidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.h.iii).

k) Operaciones vinculadas

La entidad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo B5 ter
del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualquier caso, pertenecen a la actividad
ordinaria del Fondo y se efectian en condiciones iguales o mejores que las de mercado. Para elio, la entidad
gestora dispone de un procedimiento interno formal, recogido en su reglamento intemo de conducta, para
evitar conflictos de interés y asequrarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo
del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado que, segun lo establecido en
la normativa vigente, se ancuentran recogidos en el boletin de adhesion suscrito por el participe y en los
informes trimestrales faclitados a los participes y beneficiarios. Adicionalmente, la entidad gestora dispone
de una comision independiente creada en el seno de su Consejo de Administracién que confirma el
cumplimiento de estos requisitos.

1) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto muestra el total de las varlaciones habidas en el patrimonio neto
durante el ejercicio. Este estado representa, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio, agrupande los movimientos habidos en funcion de su naturaleza. Esta informacion se
presenta desglosada como “Entradas” si son aumentos del patrimonio neto o como “Salidas” cuande
corresponden con reducciones del mismo.

De esta manera, en este ostado se presenian desglosados todas las operaciones de aportaciones,
prestaciones y traspasos realizadas por los participes y beneficiarios, los incrementos y reducciones del
patrimonio derivados de los contratos con aseguradores, los gastos e ingresos propics de los planes de
pensiones, asi como los resuitados del Fondo afribuibles a los mismos.

my) Estado de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las sigulentes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos los
pagarés, Letras del Tesoro y valores mobiliarios de renta fija que en el momento de su adquisicién
presenten un vencimiento no superior a tres meses.

Actividades de explotacion: son aguellas que constituyen [a principal fuente de los ingresos ordinarios

del Fondo, asi como otras aclividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de
financiacion.
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Actividades de inversidn: las de adquisicion, enajenacion y disposicion por ofros medios de
instrumentos financieros y otros bienes no incluideos en el efectivo y equivalentes de efectivo.

Operaciones con participes: las que se producen por operaciones de aportaciones, prestaciones o
movilizaciones de participes, asi como las relativas a conftratos con aseguradores y a gastos e ingresos
propios de los planes de pensiones.

4. Inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2022 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda”, “Depésitos en bancos y entidades de deposito”,
“Derivados” y "Depositos y fianzas constituidos” se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante de esta
nota.

Al 31 de diciembre de 2022 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, sin
considerar las revalorizacionas, las minusvalias, ni los intereses, es el siguiente:

Vencimiento Buros

Inferior a 1 afio 1.295.060,30
Comprendido entre 1 y 2 aflos -
Comprendido entre 2 y 3 afios -
Comprendido entre 3 y 4 afios -
Comprendido entre 4 y 5 afios 492,554,72
Superior a 5 afios -

1.787.615,02

El movimiento, durante el ejercicio 2022, en el saldo neto de las revalorizaciones y minusvalias de las
inversiones financieras, asi como de los activos del mercade monetario, se muestra a continuacion:

Euros
Saldo neto al inicio del ejercicio (54.457,63)
Revalorizaciones/(minusvalias) con abono/{cargo) a la
cuenta de pérdidas y ganancias (2.180.684,94)
Aplicaciones (*) 1.930.522,52
Saldo neto al cierre del ejercicio {304.620,05)

{(*) Corresponden, en su caso, al imporie aplicado en las ventas de titulos de inversiones financieras
llevadas & cabo por el Fonde durante el ejercicio 2022.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022, el valor efectivo comprometido de las posiciones mantenidas por el

Fondo en instrumentos derivados (en mercados organizados) y/o de los compromisos de compra 0 de venta es
el siguiente:
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Euros

Futuros comprados 870.728,51

Al 31 de diciembre de 2022, la totalidad de estas posiciones mantenidas por el Fondo tenian un vencimiento
inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2022 la totzlidad de las posiciones que el Fondo mantenia estaban
denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Inversiones financieras — Depésitos y fianzas constituidos” del balance se registran las garantias
depositadas en los mercados correspondientes para realizar operaciones en los mismos que, al 31 de diciembre
de 2022, ascendian a 19 miles de euros (14 miles de euros, al 31 de diciembre de 2021).

Durante el sjercicio 2022, el Fondo ha devengado ingresos por importe de 119 miles de euros (81 miles de euros
durante el ejercicio 2021} en concepto de dividendos procedentes de su cartera de instrumentos de patimenio,
que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el saldo del epigrafe “Gastos de explotacion propios del Fondo - Otros gastos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias se registran las retenciones en origen sobre rendimientos de instrumentos financieros extranjeros
registrados en el ejercicio por importe de 7 miles de euros (4 miles de euros durante el ejercicio 2021).

En el epigrafe “Deudores — Deudores varios” del balance se incluyen, fundamentalmente, el saldo
correspondiente a las ventas de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion, asi como
saldos deudores por dividendos pendientes de cobro generados por la cartera de inversiones financieras del
Fondo que al 31 de diciembre de 2022 ascendian a 8 y 5 miles de euros, respectivamente (ningdn importe y 10
miles de eurcs, respectivamente, al 31 de diciembre de 2021). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2022, en el
epigrafe “Acreedores — Otras deudas” del balance se incluye, por importe de 58 miles de euros, el saldo
correspondiente a las compras de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion (al 31 de
diciembre de 2021 no existia importe alguno por este mismo concepto).

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A., o en trémite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y
dernas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para asegurar el cumplimiento de las obligaciones del Fondo y para servir de garantia en las operaciones que
este realice, tanto en los mercados regulados como en los mercados no organizados de derivados, en este
Gitimo caso, siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de compensacion contractual y garantias
financieras requeridos en el Real Decreto ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para &l impulso de
la productividad y para la mejora de la coniratacion plblica.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo, con el apoyc de Cobas
Asset Management, 5.G.11.C., S.A,, esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipes de cambio, asi como a los riesgos de crédito y
liquidez. En este sentido, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y demas normativa aplicable,
establecen una serie de cosficientes normativos que limitan dicha expasicion y cuyo control se realiza por la
entidad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeio el Fondo:
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= Coeficiente minimo de inversion:

Al menos el 70% del activo del Fondo 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 depositos bancarios, en créditos con
garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de Inversion colectiva inmobiliarias. También se
podran incluir en el referido porcentaje las accicnes y participaciones de instituciones de inversion
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
inversién, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien estén
admitidas a negociacion en mercados regulados; y, tratdndose de sociedades de inversién, sus
acciones sean susceptibles de tréfico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacion en
mercados regulados. No se incluiran en el citado porcentsje las acciones y participaciones de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre y de insttuciones de inversion colectiva de
instituciones de inversion colectiva de inversion libre sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva, y su normativa de desarrollo.

s Limite a la inversion en valores cotizados:

La inversion en valores e instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas los créditos
otorgados a ella o avalados o garantizados por la misma, no podra superar el 5% del activo del Fondo.
Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en los que supere el 5%
no exceda del 40% 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% del activo de! Fondo.

=« Limite a la inversion en valores no cofizados:

La inversion en valores o instrumentos financiercs no admitidos a cotizacion en mercados regulados o
en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacidon en mercadas regulados no
sean susceplibles de trafico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una
misma entidad no podra superar et 2% def activo del Fondo.

El limite anterior sera de un 4% para los citados valores o instrumentos financieros cuande estén
emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

No obstante lo anterior, la inversion en valores o derechos emitidos por una misma entidad negociados
en el Mercado Alternative Bursatil o el Mercado Aliernativo de Renta Fija, asi como la inversion en
acclones o participaciones emitidas por una sola entidad de capital riesgo podra alcanzar el 3% del
activo del Fondo.

El limite anterior serd de un 8% para los citados valores u otros instrumentos financieros cuando estén
emitidos por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los depositos en entidades de crédito, sin perjuicio del
cumplimiento del “Limite conjunto a la inversion” descrito a continuacion.

s Limite a la inversion en Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidén en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC de caracter financierc de las
previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones no
podra superar el 20% del activo del Fondo, siempre que, fratandose de fondos de inversion, sus
participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien estén admitidas a
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negociacion en mercados regulados; y, tratindose 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 inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b} del
mencionado articulo 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en ef parrafo anterior, o de las
previstas en la letra d) del mismo articulo 70.3, o en una sola institucion de inversion colectiva de
inversion libre o institucién de inversion colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversién
libre no podra superar el 5% del activo del Fondo de Pensiones.

Los limites previstos en este apartado para la inversién en una misma institucion de inversién colectiva
serdn, asimismo, aplicables para la inversién del Fondo en varias instituciones de inversién colectiva
cuando estas estén gestionadas por una misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

Limite a la inversidn en derivados:

Los instrumerttos derivados estarén sometidos a los limites a fa inversion en valores cotizados y no
cotizados descritos anteriormente por el riesgo de mercado asociado a la evolucion del subyacents,
salvo que este consista en instituciones de inversion colectiva, en tipos de interés, en tipos de cambio o
en indices de referencia que cumplan las condiciones establecidas por el Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones.

Los instrumentos derivados no negociados en mercados regulados estaran sometidos al “Limite a la
inversian en valores no cotizados” anterior por el riesgo de contraparte asociado a fa posicion.

Asimismo, los instrumentos derivados contratados como inversion, bien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podréan exponer al Fondo a pérdidas potenciales o reales que
superen el patrimonio neto dei mismo.

Limite conjunto a Ia inversidn:

La inversioh en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad
no podra superar el 20% del activo del Fondo. El citade limite también seré aplicable a varias entidades
gue formen parte de un mismo grupo. Para la aplicacién del limite contenido en esta letra, no se
tendran en cuenta las acciones o participaciones de Instituciones de inversion colectiva ni las
participaciones en fondos de pensiones abiertos cuando unas u otros estén gestionados por una misma
entidad o grupo de ellas.

Limite a la inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por &l promotor:

La inversion en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que pertenezca
al promotor o promotores de los Planes de empleo en éf integrados no podra superar el 5% del activo
del Fondo. Este limite se elevara al 20% cuando se trate de acciones y participaciones de instituciones
de inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones, siempre gue, fratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien
tengan la consideracién de valores cotizados ¢ bien estén admitidas a negociacion en mercados
regulados; y, tratdndose de sociedades de inversion, sus acciones sean susceptibles de trafico
generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados.

Limite a la inversion en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad:

La inversién en valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad no podra
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exceder del 5%, en valor nominal, del total de los valores e instrumentos financieros en circulacion de
aquelia, a excepcion de entidades de capital-riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, y acciones y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva de
las previstas en fas letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
siempre que, tratandose de fondos de inversién, sus participaciones o bien tengan la consideracion de
valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en mercados regulados; y, tratandose de
sociedades de inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacién en mercados regulados, que no podré superar el 20%.

Los limites anteriores no seran de aplicacion a los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
el Estado o sus organismos autbnomos, por las comunidades autébnomas, corporaciones locales o por
administraciones publicas equivalentes de Estados pertenecientes a la OCDE, o por las instituciones u
organismos intemacionales de los que Espafia sea miembro y por aguellos otros que asi resulte de
compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, siempre que la inversion en valores de una misma
emisién no supere el 10% de! saido nominal de esta.

+ Limite a la inversion en activos e instrumentos inmobitiarios:

La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y
participaciones en instituciones de inversion colectiva inmabiliaria y en aquellas participaciones en el
capital sociai de sociedades que 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.

La inversion en un inmueble, crédito hipotecario, derecho real inmobiliario o en acciones o
participaciones del capital social de una sociedad ¢ grupo de ellas que tenga como objeto social
exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en
mercados regulados no podra superar el 10% del activo del Fondo. Este limite sera aplicable, asi
mismo, sobre agquellos inmusbles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades o
suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse coma una misma inversion.

La inversion en una sola institucién de inversion colectiva mmobiliaria podra llegar hasta el 20% del
activo del Fondo. Este limite también sera aplicable para la inversién del Fondo en varias instituciones
de inversién colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversidn colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

A esta categoria de actives no le resultara de aplicacion el fimite conjunto a la inversion.
+ Calificaciones crediticias exigibles ai emisor o a las condiciones de emisién:

Las contrapartes de los instrumentos derivados no negociados en mercados organizados deberan
contar con una calificacion crediticia minima de B88 o similar emitida por una agencia especializada.

Los activos financieros estructurados negaciables deberan disponer de una calificacion crediticia
minima, actualizada anualmente, emitida por una agencia de calificacion de reconocido prestigio de A;
salvo que se trate de activos financieros estructurados negociables en los que el riesgo de crédito del
activo estructurado dependa del riesgo de crédito de los colaterales, o que el activo financiero
estructurado contenga instrumentos derivados cuyo subyacente se referencie a una calificacion, indice
o evento de crédito en cuyo caso la calificacion exigida sera de, al menos, AA.

= Coeficiente de liquidez:

El Fondo, en atencidon a las necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos,
establecera un cosficients de liquidez segin las previsiones de requerimientos de activos liquidos, las
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cuales, contrasiadas con las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura. Tal exigencia de
liquidez debera mantenerse en depodsitos a la vista y en activos del mercado monetario con vencimiento
ng sugerior a tres meses.

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo no podra contraer préstamos o hacer de garante por cuenta de terceros. No obstante, podré
contraer deudas de manera excepcional y transitorfa, con e Unico objeto de obtener liquidez para el
pago de las prestaciones, previa comunicacidén a la Direccién General de Seguros y Fondos de
Pensiones.

Las cbligaciones frente a terceros no podrén exceder, en ninglin caso, del 5% del activo del Fondo. No
se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en fa compra de activos financieros en el
periodo de liquidacion de 1a operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado, ni los
existentes frente a los beneficiarios hasta el momento del pago de las correspondientes prestaciones, ni
las correspondientes a los derechos consclidados de los participes.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la entidad gestora.

Riesgo de créadito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones contractuales
de las contrapartes del Fondo. La politica de la entidad gestora es que las confrapartes sean entidades de
reconocida solvencia, por lo que no se espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de
sus cbligaciones.

Dichos riesgos se verian limitados con los limites a la inversién y concentracion de riesgos descritos en el Real
Decreto 304/2004, de 20 de febrero.

Al cierre del ejercicio actual, a cartera de inversiones financieras del Fondo presenta baja exposicion a este
riesgo, al tratarse, generalmente, de careras de inversiones financieras constituidas fundamentalmente por
instrumentos de patrimonio.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificuitad del Fondo para disponer de fondos liquidos o para poder acceder a ellos,
en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago, principalmente por reembolsos solicitados.

Dado que el Fondo puede invertir en activos de renta variable de cualquier capitalizacidn, en el caso de que
invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension y fimitado volumen de
contratacion, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello la entidad gestora gestiona el riesgo
de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la
capacidad de ésta para responder a los requerimientos de sus participes.

Para gestionar el riesgo de liquidez la entidad gestora realiza analisis de ia liquidez individual de los valores que
componen su cartera, asi como test de stress de ventas forzosas para analizar el impacto en el valor liquidativo
de las participaciones del Plan de Pensiones integrado en ef Fondo, de ventas de porcentajes significativos de
cartera en periodos de tiempo determinado, realizando estas ventas “a prorrata” o de forma proporcional a todos
los activos en cartera. Adicionalmente, se contempian otras vartables tales como i} ventas forzosas atendiendo
al patron de reembolsos de los planes de pensiones y concentracion de participes, ii) stress de liquidez con
supuestos de crisis histéricas y escenarios hipotéticos, iii) stress de las necesidades de liquidez por inversién en
derivados y Iv) establecimiento de una mayor periodicidad en la realizacién de los mismos.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones del Fondo como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los
siguientes:

Riesgo de tipo de interés

L a inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipos de interés cuya fluctuacién de tipos es reducida
para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo. El Fondo se encuentra expuesto a este riesgo en
un grado muy bajo al tener fundamentaimente la cartera invertida en activos con vencimiento inferior a un afio.

Riesgo de tipo de cambio

La inversién en activos denominados en divisas distintas de euro conlleva un riesga por las fluctuaciones de los
tipos de cambio. La exposicion de este riesgo puede alcanzar hasta el 100% de la exposicion del Fondo. La
entidad gestora mitiga et riesgo de tipo de cambio de determinadas divisas mediante la cobertura de la
exposicion con futuros financiercs negociados en mercados organizados

Riesqo de precio de acciones o {ndices bursatiles:

La inversién en instrumentos de patrimonio conlleva gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados
emergentes puede conilevar en su caso riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de
indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Para la medicién y contrel del riesgo del mercado la entidad gestora aplica la metodologia VaR. El VaR para el
Fondo representa razonablemente su estimacién de pérdida esperada dada la naturaleza de los activos que lo
componen ¥ es coherente con los perfiles de riesgo. El objetivo principal de la politica de inversion del Fondo es
maximizar la rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, se confrola la
composicién de la cartera, su evoiucién y volatilidad.

Medicion y control de los riesgos por utilizacién de derivados

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede superar el
patrimaonio neto dei Fondo. Para la medicion de este riesgo, se utiliza la metodologia del compromiso.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en la Declaracion
comprensiva de los principios de la Politica de Inversion, segln lo establecido en fa nommativa aplicable. La
entidad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos los
riesgos inherentes a la politica de inversién del Fondo, asi como para determinar la adecuacién del perfil de
riesgo a la politica y estrategia de inversién.

Riesgo operacional

Con el objeto de minimizar el riesgo operacional, la entidad gestora, realiza, entre otros, controles diarios de la
evolucidn de los valores liquidatives de forma que puedan identificarse posibles incorrecciones asi como
incidencias de liquidacién, contratacién, contabilizacién y valoracion de las carteras.

Riesgo de sostenibilidad

El proceso de toma de decisiones de inversion de Cobas Asset Management, S.G.LI.C., 8.A. (véase Nota 1)
tiene en cuenta riesgos medioambientales, sociales y de gobierno corporative (ESG), como parte del anélisis de
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las empresas en cartera. Para ello, dentro de los modelos y metodologias intemas de analisis de las compafiias
se incluye informacion ESG facilitada por un proveedor externo de anaiisis ESG de reconocido prestigio,
incorporando los riesgos como una variable mas a la hora de seleccionar las inversiones. El riesgo de
sostenibilidad de las inversiones dependera, entre ofros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacion geografica, De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes v, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la participacion del Fondo. Cobas Asset Management, S.G.L1.C., S.A. no toma en consideracion
las incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad debido fundamentaiments a la falta de infarmacion y
desarrolios normativos para evaluar adecuadamente estos principales impactos adversas.

Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2022, ja composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
Euro No Euro Total

Bancos e instituciones de crédito cfc vista:
Cuentas en la entidad depositaria 427.768,86 - 427.768,86
Otras cuentas de tesoreria - - -

427.768,86 - 427.768,86

Banco e instituciones de crédito ¢/ ahorro: - - -

Activos del mercado monetario: . - -

427.768,86 427.768,86

El salde de la cuenta corriente del Fondo es remunerado segin lo pactado contractualmente en cada momento,
no siendo en ningun caso el importe de los intereses devengados significativo para las presentes cuentas
anuales.
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El detalle de la cuenta de posicién corespondiente al Unico Plan de Pensiones integrado en el Fondo, asi como
su movimiento durante el gjercicio 2022, han sido los siguientes:

Euros

Cobas Mixte Globa!, Plan de Pensiones

Saldos al 31 de diclembre de 2021
Entradas:
Aportaciones
Aportaciones del promator
Aporlaciones de participes
Otras aportaciones
Aportaciones devueltas (& dedugir)
Movilizaci procedentes de otros instr tos da prevision social
Procadentes de ofros Planes de Pensiones
Procedentes de Planes de Previsién Asegurades
Procedentes de planes da Prevision Social Empresarial
Otros
Reasignaciones entre subplanes
Confratos con aseguradores
Prestaciones a cargo de aseguradores
Movilizaciones y rescales derechos consalidados
Derachos da reembalso derivados de contratos de seguro a cargo aseguradores
+ al cierre del ejercicio
- al cormianzo del ejercicio
Otros derechos de reembolso a cargo de asequradores
+ al cieme del gergicio
- al comienzo del ejercicie
Ingresos propios dal Flan
Rentabilidad sctivos pendientes irasvase
Rentabllidad por &1 déficit del Plan de reequilibrio
Cfros ingresos del Plan
Resultados del Fondo impufados al Plan
Beneficios de! Fondo imputados al Flan
Salidas:
Prestaciones, liquidez y mavilizacién derechos consalidados
Prestaciones
Liquidez derechos consolidados por enfermedad y desemplec
Movilizaciones a ofros instrumentos de previsién social
A ofros Planes de Pernsionas
A Planes da Prevision Asegurados
A Planes de Previsidn Social Empresarial
Otros
Reasignacionas entre subplanes
Gastos por garantias externas
Primas de segurc
Otros gastos por garentias
Gastos propios del Plan
Gastos camisién de Control del Plan
(3astos por sevicies profesionales
Dotacidn pravision tréditos dudeso cobro Plan
Ctros gastos del Plan
Resultados del Fondo Imputados al Plan
Pérdidas del Fonda imputadas al Plan
Saldos al 31 de diclembre de 2022

4.705.533,08

78.744.69

79.744,69

4.270.362,59

4.270.2%2,59)
150,00

247.055.32

247.055,32

{17.942,79)

(17.942,79)

(1.222.208,79)

{1.217 B43,13)
4,365,682}

B.062.544,14,

Namero de unidades de cuenta al 31 de diciembre de 2022

86.031.8408

93,71603

253

‘alor liquidativo de |a upidad de cuerta al 31 de diciembre de 2022
Niimero de patticipes al 31 de diciembre de 2022
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El detalle de la cuenta de posicién corespondiente al Unice Plan de Pensiones integrade en el Fondo, asi como

su movimiento durante el gjercicio 2021, fueron los siguientes:

Euros

LCobas Mixig Global, Plan da Pensiones

|Saldos al 31 de diclembre de 2020

Entradas:

Aportaciones
Aponiaciones def promotor
Aporiaciones de panicipes
Otras aportaciones
Aportaciones devueltas (a deducir}

Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de pravisién social
Procedentes de otros Planes de Pensiones
Procedentes de Planes de Previsitn Asegurados
Procstentes de planes de Prevision Sactal Empresarial
Otros

Reasignaciones entre subplanes

Contratos con aseguradores
Prestaciones a cargo de aseguradores
Movilizacicnes y rescates derechos consolidados.
Derechos de raettbolso derivados de contratos de segure a cargo aseguraderes

+ al clerre del ejercicia
- al camienzo dal ejercicio
Otros derechos de reembalso a cargo de aseguradores
+ &l cigree del gjercicio
- al comienzo del gjercicio

Ingresos proplios del Plan
Rentabilidad activos pendiantes t
Rentabilidad por el déficit del Plan de reequilibric
Otros ingresos del Pian

Resultados del Fondo imputados ai Plan
Banaficios def Fondo imputados al Plan

Salidas:

& ol h Hedad,

, 1 v moviliz:

Prastaciones

Liquidez derechos consolidados por enfermedad y desempleo
Movilizaciones & stros instrumentos de previsin social

A ptros Planes de Penslones

A Planes de Previsian Asegurados

A Planes de Prevision Sotis! Ernpresarial

Olros

! entre subpl
Gastos por garantias externas

Primas de sequro

Otros gastos por garantias
Gastos propios del Plan

Gastos comisidn de Control del Plan

Gastos por servicios profesionales

Dotacién proviaidn créditos dudeso cobro Plan

Otraz gastos dal Plan

Itados del Fondo imputados al Plan

Pérdidas del Fondo imputadas al Plan
Saldos al 31 de diciembre de 2021

3.702.719,81

52.197,55|

52.197,565

420.360,64

377.256.21
43.102,43

£83.378,16

693.378,16

{4.508,31)

(4.508,31)

{358.614,57)

{358,614,87)

4.705.533,08

Nimen de unidades de cuenia 8l 31 de diciembre de 2021

53.697.0472|

walor liquidativo de 1a unided de cuenia al 31 de diciembre da 2021

87.63113]

Numara de participes al 31 de diciembre de 2021

192]
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Ofros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién def Fondo estan encomendadas a Cobas Pensiones,
Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U. Por este servicio el Plan devenga una comision del 1,00%
anual calculada sobre su cuenta de posicién, minorada, en su caso, por el importe de [as provisiones en poder
de aseguradores, que se satisface mensuaimente. Durante el ejercicio 2021 y hasta el 3 de febrero de 2022 el
Plan devengd una comision del 1,25%.

La entidad depositaria del Fondo (Banco Inversis, S.A.} ha percibido una comision del ¢,06% anual calculada
sobre la cuenta de posicion del Plan, minorada, en su caso, por el importe de las provisiones en poder de
aseguradores durante los ejercicios 2022 y 2021 que se satisface mensualmanie.

Et Fondo aplica las comisiones mencionadas anteriormente teniendo en cuenta los limites establecidos
legalmente (véase Nota 3.h.ii).

El Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, establece fas funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracion de las entidades depositarias de los fondos de pensiones. Las principales funciones son:

1. La intervencion en el otorgamiento de las escrituras de constitucion y, en su caso, de modificacién o
liquidacién de! fondo de pensiones, y en tareas relacionadas con la elaboracién de tales documentos.

2. La canalizacion del fraspaso de la cuenta de posicidn de un plan de pensiones a otro fondo de pensiones.

3, La custodia o depdsito de los instrumentos financieros que pudieran ser entregados fisicamente, asl como
de aquelios que estén representados mediante anotaciones en cuenta en el sistema correspondiente y
consignados en una cuenta de valores registrada en el depositario.

Cuando por tratarse de activos distintos de los mencionados en el apartado anterior no puedan ser objeto
de depésito, el depositario deberd comprobar gue la propiedad de los activos pertenece al fondo de
pensiones y disponer de los certificados u otros documentos acreditativos que justifiquen la posicién
declarada por la entidad gestora, asi como lievar un registre debidamente actualizado donde figuren los
activos cuya propiedad pertenece al fondo de pensiones.

4. Intervenir en la liquidacion de todas las operaciones en las que sea parte el fondo de pensiones. Tratdndose
de instrumentos financieros, la entidad depositaria podra intervenir en la ejecuciéon de las operacicnes,
cuando lo haya acordado con ia entidad gestora.

5. El cobro de los rendimientos de las inversiones y la materializacion de ofras rentas, via transmision de
activos y cuantas operaciones se deriven del propio deposito de valores.

6. La instrumentacion de los cobros y pagos que pudieran derivarse por cualquier concepto del desarrollo de fa
actividad de planes y fondos de pensiones, estableciendo los mecanismos y procedimientos adecuados que
garanticen que en ningln caso se producen sin su consentimiento,

7. E! conirof de la entidad gestora del fondo de pensiones, en cuante at estricto cumplimiento de las
obligaciones de esta, a tenor dei principic de responsabilidad del Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones.

Los honatarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2022 y 2021 han
ascendido a 3 miles de eurcs, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Ofros gastos de
explotacién — Servicios exteriores” de las cuentas de pérdidas y ganancias.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedoras en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
su Entidad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en aperaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2022 y 2021 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2022 y 2021
cumplen o han cumplido con {os limites legales de aplazamiento.

B. Situacion fiscal
En el régimen fiscal de fos fondos de pensiones destacan las siguientes particularidades:

1. Impuesto sobre Sociedades: los Fondos de Pensiones estan sujetos a dicho impuesto a tipo de gravamen
cero, teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucién de {as 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.

2. Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados:. la constitucion, disolucion y
las modificaciones derivadas de las aportaciones, prestaciones y traspasos de los Fondos de Pensiones
estan exentas de este impuesto.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2018 y sigulentes.

Los administradores de la entidad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 en el epigrafe “Deudores — Administraciones Piblicas” del balance se
recogen saldos deudores con la Administracion Pablica en concepto de refenciones y/o otros saldos pendientes
de devolusién del Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores por importe de 31 y 24 miles de eurcs,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2022 en el epigrafe “Acreedores — Administraciones Pablicas” det balance se recogen las
retenciones, pendientes de liquidar al cierre del ejercicio, practicadas a beneficiarios por prestaciones pagadas y

a profesionales por servicios prestados por importe de 2 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2021, no existia
importe alguno por este mismo concepto.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al ciere del ejercicio 2022 no se ha producide ningdn hecho significative no descrito en las
notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras
al 31 de diciembre de 2022

Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones

003367870

Valoracion posterior (euras)

Divisa ISIN Descripcion Valoracién inicial {7) Revalorizatién Minusvallas
ELR BE0003806251 BEDCD3808251 EXM BB 69.874,09 22.481,43 -
NOK BMGO70ZP1086  |BMGLT02P1086 BWE NO 125.318,27 - (5.179,19)
NOK BMG 173841247 BMG173841247 BWO NO 145.965,12 - {17.516,22)]
usp BMG3B3271060 BMG383271050 GPRK US 79.184,76 2.809,90 -
HKD |BM{35150J1577 BMGE150.1577 178 HK 62,278,588 30,19 =
HXD BMGR40051329 BMGS40051329 303 HK 66.763.31 - (6.377,85)
usD BMGE456A1009 BMG9456A1009 GLNG US 279.971.68 83.899,58 -
BRL BRRRRPACNORS | BRRRRPACNORS RRRPS BZ 72.340,54 537277 ~
CaAD CA1348082035 CA1348082035 CNE CN 71.642.41 - (16.519.75)
usD CA20448Y5020 CA28446Y5020 EQX US 143.535,32 - (57.629.00)
CHF CHO043238366 CHO043238366 ARYN SW 145.535,27 - (27.477.29)
GBP CYD106002112 CYO10B002112 ATYM LN 168.737,78 30.128.74 -
EUR DE0005435004 DEQDD5439004 CON GY 13.484,05 902,81 -
EUR DEQOO5T85804 DEODD5785604 FRE GY 106.280,28 189.72, -
EUR DEQ0O5785802 DEQDO5785802 FME GY 29.156.23 2.361,44 -
EUR DECIOPAHODAS DEDOOPAH0038 PAHS GY 73.536.30 - (7.841,66)
EUR ES0105229001 ES0105229001 CASH SM 77.603,59 - {16.931,71)
EUR ES0114820113 ES0114820113 VOC SM 77.366,87 - {29.404.39)
EUR ES0121875008 ES0121975009 CAF SM £7.329.03 - {2.185.63)
EUR ES0129743318 ES0129743318 ENO SM 132,793.77) - (1.851.87)
EUR ES0132945017 ES0132945017 TUB SM 3.507,76 - (294,98)
EUR ES0164180012 ES0164180012 MCM SM 35,013,08| - (159,78)
EUR ES01754368003 E50175438003 PSG SM 71.771,71 - (5.385,80)
EUR ES0178165017 ES0178165017 TRE SM 174.471,15 - (6.654,03)
EUR FRO000131906 FRODOG131316 RNO FP 160.519,34 - {15.372,06)
EUR FROO13181864 FROD13181884 CGG FP 49.845,60 E {16.121,13}
GBP GBO00g6E7037 GB0D03EI7037 BAB LN 281.690,83 - (57.255.47)
GBP GBOYB4YTRI45 GBOOBAY7R145 CURY LN 363.480,76 - {172.657 B1)
GBP GBODB635TG28 GBOOBEISTGZE ENG LN 7172610 - [11.247.30)
GBP GBOGBG12Y042 GBOOBG12Y042 ENOG LN 64.742,79 9.409 68/ -
GBP GBOOSTCOLBBI GEOOBTCOLBAY DFS LN 70.455,26 1.556,44 -
GBP GBODBYQBOVES  |GBODBYQBIVES TIFS LN 717.853.17 - (21.609.70}
uso IL0010827181 IL0010827 181 TARO US 25.874.31 = {3.017.81}
EUR [TO000070786 1TODODO70786 CIR 1M 125.329.71 572,25 -
EUR ITO000076486 ITODOOO78486 DANR M 168.756.49 21.183,89 -
EUR ITD0O3 127930 TQ003127930 CALT IM 60.D63,86 - (11.232.73}

|[Eur ITO0D4931058 ITO004931058 MT IM 145.104,31 21.113,26 -
EUR 10005043507 ITY008C43507 OVS IM 59,775,341 16.248.23 -
EUR 1T0005105231 IT0005105231 MT IM 52.406,17 4.186,72 -
EUR 170005119810 IT0005119810 AVIO iM 76.525,80 - (9.526,33)
EUR [TQ005241762 ITD005241762 CiR IM R 146.625,89 - [22.103 84}
JPY JP3141600001 JP3141600001 7244 JP 46,840,563 - (2.244,77)
JPY JP3192800005 JP3192800005 5122 JP 64,562,897 - (6.679.87)
JPY. JP350580G007 JP3505800007 6459 JP 54.083,25 - (2.862,64)
KRW KR70027910062 KR7002791002 002795 KS 46.302.51 -| {24.010.43)
KRW KR7O03551009 KRT003551009 003555 KS 17.628,87 - {10.87)
KRW KR7005382007 KR7D05382007 005387 KS 61.924.73 - (10.815,09)
KRW KR7028260008 KR7028260008 028260 KS 111.385,60 - (3.575.61)
KRW KR7066571001 KR706657 1001 06B575 KS 63.870,82 - (7.940,84)
HKD KYG217651051 KYG217651051 1 HK 73.054,71 - (5.562,38)
NOK LUO075646355 LU0075646355 SUBC NO 49.856,30 1718779 -
Usp MHY2188B 1083 MHY2188B1083 DLNG US 60.567,88 5 {18.728,44)
UsD MHY2687w1084  |MHY2687W 1084 GLOP US 63.055,03, 20.889.83 -
usD MHYBS64W1030  |MHY8584W1030 TK US 98.396,82 - [7.758,47)]
NOK NOD(10564701 NOD010564701 PEN NO 61.512,25 4,869,99) “
NOK NOQD1057 1608 NO0010571698 WWI NO 120.511,27 41.671 ,19_| -
NOK NOOD10S76010 NOO010578010 WWIB NC 85221 65 14.324,23 -
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Veloraclén postarior {guros)

Divisa ISIN Descripcion Valoracidn inigiat (*) Revalarizacion Minusvalias
EUR PTIBSOAMOOGS PTIBS0AMODOS 1BS PL 46.058,77 2.290,91 -
EUR PTSEMJAMOCD4  |PTSEMOAMOO04 SEM PL 110.251.03 5.104.85 -
SEK SEN07897078 SE0COTBE707T9 ACAD S8 76.466,36 - {12.602,67})
usp US0082521081 UsS0082521081 AMG US 81.316,37 23.038,83 -
usD UsS3623rH1014 US36237H1014 GHIUS 80.234.40 - (27.565.39)
usD US5008681065 USS5006881065 KOS US 78.792,87 49.867,14 -
UsD Usese22v1061 US68622v1061 OGN US 97.771.94 - (6,045,873
UsD USB816242008 US8816242008 TEVA US 107.125,52 357,80 -
usp LUSg2556v 1061 US92656v1061 VIRE US 113.514,05 - {11.698,93)
Total instrumentos de patvimonia £.139.256,13 411.247.49 §693.273,38}]
EUR ESDLR23068119 ES0L02308118 LT. 110823 893.160,00 - {9.616,85)
EUR ESOLD2310065 ES0L02310065 LT, 061023 401,900,30 - [1.569,21}
usb NOGD12423476 NOO01 2423476 INTLPD227 290.21577 - (3.800,85)
use USG315APAG3T USG315APAGIT ENQ11.6%27 202.338,95 - (7.807 25)
Total valores representatives de deuda 1.787.615,02 - {22.594,16)

(*} Incluye los costes de transaccion directamente atribuibles a las inversiones en insirumentos de renta fija {(véase Nota 3.b.i).
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Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2022

SITUACION DEL FONDQ, EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS (MERCADOS) Y EVOLUCION PREVISIBLE

El valor liquidative de la unidad de cuenta del Plan al cierre de los ejercicios 2022 y 2021 asciende a 93,71603 y 87,63113
auros, respectivamente. Adicionalmente, el Patrimenic Neto del Fondo al 31 de diciembrs de 2022 es de 8.062.544,14 euros
{4.705.533,08 eurcs al 31 de diciembre de 2021}.

1. Situacién de los mercados y evolucion del Fondo

Este afio 2022 ha estado indudablermente marcado por tres situaciones:

=«  FEl estallido del conflicto entre Rusia y Ucrania a principios de afio v que todavia confinga, y su impacto en los
mercados, especialmente en los relacionados con [a energia que, como sabes, continia suponiendo una parte
importante de la composicion de nuestras carteras. Si bien dicho conflicto no es la base de nuestra tesis, si ha
agravado la situacién, tensionando mas todavia la oferta, especialmente de pefrdleo y gas, exponiendo de una
forma mas clara, si cabe, i2 necesidad de inversiones en esfructuras de oferta con el objetive de equilibrar s!
mercado y asi normmalizar los precios de dichas materias primas, fuertemente tensionados en estos Gltimos
timestres.

= La infiacion. Como sabrés, en nuesira opinién la inflacién, en esencia, es un fendmeno estrictamente monetario,
derivado del comportamiento de los Bances Centrales, que han venido aplicando unas politicas monetarias ultra
expansivas en los Ultimos 10 afios. A pesar de los esfuerzos iniciales de los principales responsables de politica
monetaria en hacernos pensar que la inflacidn iba a ser transitoria, la realidad ha terminado cayendo por su propio
peso, como no podia ser de ofra forma.

« Larespuesta de los Bancos Centrales a dicha inflacion. Desde inicios de 2022 se esté llevando a cabo un giro en
dichas politicas monetarias, canalizado a través de subidas de tipos de interés y reduccion en los programas de
compras de actives. El valor de una inversidn puede resumirse como el valor actual de los flujos de caja futuros que
esperamos de una compafia, descontadas a valor presente. En un entorno de tipos &l alza, seran las companiias
con flujos de caja mas alejados en el tiempo las que sufran un descuento mayor en su valor presente, y asi lo esta
reflejando el mercado, con caldas importantes en compariias de corte tecnolégico, entre ofras. Al fin v al cabo, la
obtencion de rentabilidades esta directamente refacionada con las valoraciones.

En consecuencia, hemos vivido un afio volatil tanto para los principales Indices, con una volatllidad especiaimente bajista,
como para nuestros fondos, los cuales, a pesar de ella, se han defendido de forma muy razonable y cierran el afic con un
comportamiento positive que no hace mas que reforzar nuestra idea y la corfianza en las compaiiias en las que estamos
invertides. En nuestra opinion, la volatilidad no es mas que el precio a pagar a cambio de buenas rentabilidades en el largo
plazoy, como tal, es una caracteristica de los mercados que fratamos de aprovechar, lejos de asustarnos.

La respuesta a este entorno no ha side ofra que hacer lo que venimos haciendo siempre: buscar compafias de calidad,
buenos equipos gestores y flujos de caja a los menares precios posibles, siendo lo méas estrictos posible en nuestro proceso
inversor, manteniende la independencia en la toma de decisicnes de inversion y no dejandonos llevar por el ruido que,
constantemente, nos rodea. Creemos que, a largo plazo, estas caracteristicas son las adecuadas para obtener rentabilidades
extraordinatias.

Estc nos ha permitide finalizar un 2022 positivo, especialmente si lo comparamos con el comportamiento de los principales
indices, situando los precios objetivos de nuestros fondos en maximos histéricos desde su inicio,

Las rentabilidades an el afio 2022 de los fondos de inversion para sus diferentes clases, asi como de [os planes de pensiones
y SICAV comercializados en Espafia han sido las siguientes:
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CLASE 87
Revalorizacion 2022

Fondo Fondo Indice de Referencia
Cobas Seleccion Fl Clase B (%) 7.4% -6,5%
Cabas Seleccién Fl Clase C 9,7% -9,5%
Cobas Seleccion Fl Clase D 9,4% -8,5%
Cobas Internacional Fl Clase B (*) 8,5% -6,5%
Cobas Internacional Fi Clase C 10,8% -9,5%
Cobas Iniernacional Fi Clase D 10,5% -9,5%
Cobas Iberia Fl Clase B (%) 1.7% 0,1%
Cobas Iberia Fl Clase C 3,9% 0,9%
Cobas Iberia Fl Clase D 3,7% 0,9%
Cobas Grandes Compahias F| Clase B (*) 6.2% -7.3%
Cabas Grandes Comparias F| Clase C 11,2% -12,8%
Cobas Grandes Compafiias F| Clase D 11,1% -12,8%
Cobas Renta FI 3,9% 0,0%
Cobas Value Sicav 9,5%
Cobas Global PP 9.7% -8,5%
Cobas Mixto Global PP 6,9% -4,5%
Cobas Empleo 100 B.0%

(*) La clase B inici6 su actividad con fecha 3 de febrero de 2022.
Las inversiones realizadas han sido:

Durante el ejercicio fiscal hemos salido por completo de International Seaways, International Petroleum, Energy Transfer,
Dassault Aviation, Capricorn Energy, Metrovacesa, Sacyr, Petrofac, Inpex y Huyndai Home dado el buen comportamiento que
mantuvieron. Por el lado de [as entradas: Fresenius, Organon, Geopark, 3R Petroleum, DFS, CAF, Porsche, Jhonson Electric,
Canacol, G-, Ichikch, Fresenius Medical Care, Taro, Continental y Tubacex. Por el Jado de la renta fija incluimes el bono de
Intemational Petroleum y Enquest.

Durante &l afic 2022, la cartera ha cbtenido una rentabilidad positiva del 6,9% frente al -4,5% del indice de referencia, MSCI
50% MSCI Europe Total Return Net y 50% €str.

En resumen y como deciamos anteriormente, tenemoes mucha confianza en lo que nos deparara el futuro. Esto se debe a gue
tenemos unas carteras de calidad cotizando a mulliplos muy bajos que ademas deberian beneficiarse de ia recuperacion
general de las compaiiias de Valor.

El valor objetive de la cartera, 205€/participacion, se sitla muy por encima del valor liquidative, con un potencial de
revaiorizacion del 119%. Nuestro trabajo es seguir incrementanda el valor de la cartera en el tiempo y esperar a gue este valor
se termine reflejando en su valor liquidative.

La cartera se encuentra invertida en aproximadamente un 72% en renta variable, cerca del [fmite maximo establecido en el
mandato (75%)}, ¥ un 27% en renta flja y liquidez, consecuencia del elevado potencial de revalorizacion de las inversiones en
rerita variable.
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CLASE 8? [ Thes CoNmano:

En conjunto, la cartera cotiza con un PER, ajustado a equily, de 5,5x y un ROCE (Retorno sobre el Capital Empleada) del
22%.

En cuanto z la distribucién geografica, ésta no ha cambiado significativamente durante el trimestre, manieniéndose una alta
exposicion fuera de Europa y de la zona Euro. Mantenemos cubierto el 100% de la exposicion a dolar.

2. Ofrainformacién
a. Uso de instrumentos financleros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véanse Notas 4 y 5 de la Memoria) esta destinado a la
consacucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez,
sostenbilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y cosficientss establecidos por la normativa vigente {Texto
Refundido de [a Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2002, de
29 de noviembre y el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero por el que se aprueba el Reglamente de Planes y Fondos de
Pensicnes), asl como a la politica de inversion establecida en la declaracion comprensiva elaborada por el Organo de Control
del Fondo, con la participacion de la entidad gestora.

b. Criterios de inversién socialmente responsable

E! proceso de toma de decislones de inversién de Cobas Asset Management, S.G.1L.C., S.A (véase Nota 1 de la Memoria}
tiene en cuenta riesgos medioambientales, soclales y de gobierno corporative (ESG), somo parte del analisis de las empresas
en cartera. Para ello, dentro de los modelos y metodologias internas de analisls de las compafiias se incluye informacion ESG
facilitada por un proveedor externo de andlisis ESG de reconacido prestigio, incorporando los riesgos como una variable mas a
la hora de selecclonar las inversiones. El riesge de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor,
el sector de actividad ¢ su localizacion geogréafica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor resgo de
sostenibilidad pueden ocaslonar una disminucidn del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al
valor liquidativa de la participacién del Fondo. Cobas Assel Management, 5.G.1I.C., S.A. no toma en consideracion las
incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad debido fundamentalmente a ia falta de informacidn y desarrollos
normatives para evaluar adecuadamente estos principales impactos adversos.

En todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medicambientalmente sostenibles.

c. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2022

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

d. Investigacién y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
a. Adquisiclén de acciones propias

No aplicable.

f.  Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta |a Secretaria no Consejera del Consejo de Administracion de Cobas Pensiones,
Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U.. D* Natalia Puertas Diaz, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en &l
patrimonio neto y memoria) e informe de gestion de Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2022, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2023

Secretaria no Consejera

D?. Natalia Puertas Diaz

El Presidente del Consejo de Administracion

D. Francisce Garcia Paramés

Consejeros:

D® Marfa Angeles Ledn Lopez



ANEXO

El presente documento comprensive de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién, correspondientes al ejercicio 2022
de Cobas Mixto Global, Fondo de Pensiones se compone de 36 hojas de papel timbrado, cada copia,
impresas por una cara, y referenciadas con la siguiente numeracién:

De 003367839 a 003367874, ambos inclusive

De 003367875 a 003367910, ambos inclusive, y
De 003367211 a 003367946, ambos inclusive

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia
adjunta firmada por ml en sefal de identificacion.

Madrid, 30 de marzo de 2023

Fdo.; D2. Natalia Puertas Diaz

Secretaria no Consejera



