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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

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

Hemos auditado las cuentas anuales de Cobas Global, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, tas cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables

contenidos en el mismo.

Fundamento de la

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de Ila
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relaciéon
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 opinién.
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mas relevantes de la auditoria

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

Existencia y valoracion de las inversiones financieras

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se describe en lanota 1 de la
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,

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conccimiento 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 dei

por lo que las inversiones financieras
suponen un importe significativo del
activo del Fondo al 31 de diciembre de
2021. Por este motivo, y considerando la
relevancia de dichas inversiones sobre su

Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de

patrimonio y, consecuentemente, sobre i ) T
confirmaciones a |a entidad depositaria, a las

el valor liquidativo del Plan de Pensiones )
. sociedades gestoras o a las contrapartes,
integrado en el Fonde, hemos

identificado la existencia y valoracién de
las inversiones financieras como aspectos

mas relevantes en nuestra auditoria.

segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
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 mas
relevante de valoracion 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 2021.

El desglose de informacién en relacién con las
inversiones financieras esta incluido en la nota
4 de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas.

La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Entidad Gestora del Fondo y no forma

parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién 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 gestiébn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de [a
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.

Responsabilidad de los administradores de la Entidad Gestora del Fondo en relacién
con las cuentas anuales

Los administradores de la Entidad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera
y de los resultados 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 la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Entidad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones reiacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
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administradores de la Entidad Gestora del Fondo tienen intencion 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 ias cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que

contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un aito grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios

toman basdndose en las cuentas anuales.

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

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexeo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en con la 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 Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccidn material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidon, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente

erréneas, o la elusién del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de diseiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidén de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del controi interno de la Entidad Gestora del

Fondo.

¢ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de

la Entidad Gestora del Fondo.

® Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Entidad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o0 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 ilamemos |a atencién 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 las cuentas anuales, incluida
la informacidn 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 Ia Entidad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, 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 Ia
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos

considerados mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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CLASE 82 SR

COBAS GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)

ACTIVO 371422021 31-12-2020 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 31-12-202¢ 2112-2020
¢ 0

FONDOS CONSTITUIDCE PENDIENTES DE TRASVASE
¥ DEFICIT PENDIENTE DE AMORTIZAR DEL PLAN DE
REEQUILIBRIO - -| PATRIMONIO NETO 64.007.230,47| 45532 360,48

INVERSIONES 62.607.808,28 44.313.409,69) FONDOS PROPIOS 64.097.230,47 45.5932.360,48
Inmobiliarias - =| Guenta de posicién de planes 64.087.230,47, 45,832 360,48
Temanus - -| Cuenta de patticipacion de fondes | - -
Edificios y otras construcciones " -
OHraz Inversiones inmabiliardas o N
Antlcipos e Inversionas en curso - -
Revalorizadidn de irversiones inmebiliasias - -
Mij lias de invers imoblliarias (a deducir) - -
Flnancieras 62.607.898,289|  44.313.400,89
Instrumentos de patrimonic 64.963.52566| 58.740.21962
Desembolscs pendientes (a deducir} - -
Valores reprosentativos de deuda - N
Intereses de valores representatives da dauda - N
Créditos hipolecarios - -
Crérdlios concadidos a participes N -
Otrog crédlios - -
Intereses de créditos 2 "
Dapdaitys y flanzas constituidos 212.803,38 124.263,28
Depdsitos en bancos y enfidades de depdsito - -
Oiras Inversiones financieras K -
Derivados 63.20348 {38.504,49)
Revalonzacldn de inverslones financieras £.272.409,04 251822551
Ml lias ds i i financieras {a dedutir) (8.804.043,28)| (17.081.704,21)
GUENTA DE PARTICIPACION FONDOS DE PENSIONES
ABIERTOS - .
Cuenia de paricipacidn de Fonda de Pensiones en Fanda
ablerto

Cuenta de partkipacidn da Plan de Psnsicnes de emples en
Fondo abierto - -
DERECHOS DE REEMBOLS0 DERIVADOS DE
CONTRATOS DE SEGURO EN FODER DE
ASEGURADORES = -
Derechos de balzn por Provision Matemdt, - -
Derechos de nesmbaiso por provisidn para prestaciones - -
Otras derachos de reembolsc E B .
DEUDORES 585.963,18 560.966.94| FASIVO 170.697,02 404,164,714
P deudk por aportac - -| PROVISIONES - -
Promatoras ACREEDORES 170.897.02 494.164,71
Deudores por aportacionss - | Acreedores por prestaciones - .
Deudores por transfarencia elementas patimorales y
amartizaciorns dafich - -1 Acresdores por moviizaciones - 24.854 53]
Dsudores por movilizaciones - -| Acreedores par devolucion exceso aporbacion - -
Asegliradores - -~ Asegumdares - -
Deudores varlos 188,037 83 235.244,00| Enlidad Gastom B0.368,97 56,523,095
Administraciones Piblicas 397.928,35 325.722,94 Enfidad Dapositaria 3.214.75 2268715
Provislonee (a deducir) - -i Acreedorea por servicios profesionales 1.918,80 4,611,680
TESORERIA 1.074.266,03 1.562.148.56| Doudas con enlidades de crédit - -
Bancas e instituciones de crédito ofc vista 1.074.266,03 1.552,148,56( Adminiskracicnes Piblicas 5.040,9 -
Bancos & Instiiuciones de crédifo of aharro - -| Flanzas y depésitos recibidos - -
Aclivos ded mestado monetario - -| Oiras deudas £0.363,58/ 405.907,38
AJUSTES POR PERIODIFICACION - -| AJUSTES POR PERIODIFICACION - -
TOTAL ACTHWO 84268127 49 4642652519 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 84.263.127.49 46.426.525,1%

{*} Se presenta, (nica y exclusivaments, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
del balance al 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 8

COBAS GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCGIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
202t 20209}
INGRESOQS PROPIOS DEL FONDO
Ingr da [ _ .
Ingresos de inversionas financlaras 1.427.107,1 532.261,50
Ctros ingresos 2673 112581
1.427.134 .44 53338741
GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO
Gastos de inversiones inmoblliarias - -
de Ies i {106.137,28} {55.340,30)
Otros gastos (64.653,01} (49.683,10),
(170.790,29) {105.033,40}
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
Comislones de la Entided Gestora {892.692,24) (566.459,46)
Comigiones de Ja Entided Depositaria {35.686,05) (25.249,72)
Sarvicios exteriores {3.207,02) (5.269,01)
Gastes Comisiin de Control del Fondo - -
Gtros gastos {5.731.33) i
(937.327.64) {586.978.18)
EXCES0 DE PROVISIONES N i
RESULTADOS DE ENAJENACIGN DE LAS INVERSIGNES
Resul por 36N deir i [ iliatiag (+/-) - -
Resultados por enaj itn deir i fi darag (+i-) 15.118.509,58 6.072.123 88|
15.118.509,58! 6.072.123,68
VARIACION DEL YALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Vartacidn de valor de invarsiones Inmabiliarias (+4) - -
Variacidn de valor de inversiones finartieras (++) (511.088,21) {16.563.332,09)
(511.066,21) {16.563.332,
DIFERENCIAS DE CAMBIQ [+/-) {43.554,95) {38.908,54)
RESULTADO DEL EJERCICIO 14.852.004,92 (11:688,740,87)]

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 8-

COBAS GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE CAMBIOS EN FL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADQOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros}
2021 2020 (%)

Saldos al comtenzo del ejercicio 45.932.360,48 51.605.921,38

Entradag:

Aportacionas 1.498.561,51 3.983.756,75
Aportaciones del promotor - -
Apuoriaciones de participes 1.499 482,71 3.985.382,78
Otras apoitaciones = -
Aportaciones devueltas (a deducir) {921,20) {1.626,03)

Mouilizacl proced de otros ) de previsidn social 5,223,048 40 3.547.972,88
Procedentes da otms Planes de Pensiones 4.942 508 45 3.547.972,88
Procedentes da Planes de Previsidn Asegurados 280.544.95 -
Procedardas de Planes da Previsién Social Empresarial - -
Otros - -

1| k entro pl - -

con l:] - -

Prestad a cargo de aseg -

Movitizaciones y t Hdados - -
Derachos de r bolso derh de de segure a cargo aseguradornes

+ 2l ciema del glercicio =

- al comignzo del gercicio - -

Chros d hos de bolsg @ cargo de ase

+ al cierre del garddo -

- al comienzo del gjercicio - N

Ingresos propias del Plan . |
Rentabilidad activos pendientes irasvase -

Rentabilidad por el déficit de! Plan da Reequiiibric -

Otros Ingresos del Plan -

vl v

Resultados del Fondo Imputadas al Pian 14.082.904,03|

Beneficios de? Fondo imputados al Plan 14,882,804 .93 -
Salidas:

Prestaclones, liquidez y movilizacién darachos consclidados {259.726,95) {80.486,.46)
Prestaciones {201.895,63) (36.762,51)
Liquidez darachag fidados por anfermedad y desemplea {57.831,32) [43,723.95)

Movillzaci a ofros itos do p soctal (3.179.917,90} {2.425.983 15}
A otros Planes de Persiones {3.153.680,30) (2.425.863,15)
A Planes de Pravision Asegurados ({26.257,60) -
A Planes de PrevisiSn Social Empresaral - -
Otros - -

Raasi entre subpl - -

Gastos por garantfas externas - -
Frimas de segur E -
Otros gastos por garantias - -

Gastos proplos del Plan A R
Gastos Comisitn de Control del Plan - -
Gaslos por gervicios profesionales - -
Dotacién provisidn criditos dudoso cobro Plan - -
Otros gasios dal Plan o i

Resut dei Fondo Imy doa al Plan - {10.694.740,87)

Pérdidas del Fondo imputadas al Plan - (10.688.740.87)
Saldos al final del slercicio 84.007.230,47 45.932.360,48

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del estado de cambios en el patrimonio neto correspondients al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 82

COBAS GLOBAL, FONDO DE PENSIONES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
2021 2026 (%
FLUJOS DE EFEGTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {1.975,52) (250.932,64}
Resultado del sjercicio 14.882.904,93 {10.698.740,87)
Ajustes del resuftado {15.844.830,08) 10.073.078,05
Camislones de la Entidad Gestorz {+) 80.368,97| 56.523,95
Comisiones de |a Entidad Depasitaria (+) 3.214,75 2,267,156
Resuitados por bajes y enajenadtn de instn 1 +) (15.118.509,58) (6.072.123,88),
Ingresos finanderos {+) (1.427.107,71) (532.261,50)
Gastos financierns (+) 106.137,28 55.340,30
Diferancias de cambio (+A) - -
Varlacitn del valor razonable de instrumentes fvancieras (+/) 511.066,21 16.563.352,03
Otros ingresas y gasios {+-) - -
Camblos en cuentas a cobrar v pagar (215.114,47) {112.716,70}
Deudores y otras cuentas a cobrar (+-) (70.131.36) {103.465,28)
Acreedores ¥ otras cuentas a pagar (+/-) {56.442,99) (66.801,59),
Otros activos y pasivos {+-) (08.540,1.2) 57.550,06
Otros fiujos de efectlvo de las da 1.175.864,10 487.446,58
Pagos de intaresss (-} - -
Cabros de dividendgs (+) 1.262.001,38 542.787,18
Cobros de intareses {+) - -
Qtros pagos (cobros) f4+} (106.137,28) (55.340,30)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES BE INVERBION {3.732.817 44} 5.279.383,22
Pagos por inversianss () {44.434.020,94)| 31.102.624,90
Inverslonas inmabiliarlas - -
Instrumentos de patrimonio (36.753.651,65) (31.180.742,59)
Valores representalivos de deuda - -
Depéaitos bancarios - -
Derivados {7.550.369,.28) {1.882,31)
Ofras inversiones financieras N -
Cobros por deainvarsiones {+) 40.700.203,50 25.803.241,68
Inversiones inmobiliarias - -
Instruenentos de patrimanio 34.031.471,81 17.588.097,.81
Valores rapresentativos da deuda - -
Depdsitos bancarios - . -
Derivadog £.688.731,69 831514387
Ctras inversiones finantieras - -
FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES 3.257.110,43, 5.015270.48
Ag H [ d movilizack 3.257.110.43 3.015.270,46
Aportaciones (+) 1.498.561,51 3.983.756,75
Prestaciones (-} (259.726,95) (80.486,46)
Movilzaciones (+/x) 2.018.275,37 1.112.000,17
Resuliados propios del plan - =
Gastos propios del plan {-) - -
Ingresos propios del plan (+) - -
Otras enfradas y salldas (+) - -
AUMENTODISMINUGCIGN NETA DEL EFECTIVD O EQUIVALENTES 477.882,53] 515.045,40]
Efectiva o equivelentes al corrlenzo del ejarcicio 1.552.148,56 2.067.193,9
Efectiva o squivalentes al final del ejercicio 1.074.266,03 1.552.148,56

("} Se presenta, Gnica 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 gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021,



0,03 . Euros 006044786

CLASE 82 | TRESCINTUNOS |

Cobas Global, Fondo de Pensiones

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

1. Resena del Fondo

Cobas Global, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo) se constituys ef 24 de septiembre de 2010, y reinicié
su actividad el 18 de julio de 2017, bajo la denominacién de EDM Pensiones Uno, Fondo de Pensiones. Con
fecha 4 de abrit de 2017 el Fondo cambié su denominacién por Ia actual. El Fondo se encuentra sujsto a lo
dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido
de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones y en lo dispuesto en el Real Decreto 304/2004,
de 20 de febrerc (en adelante, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones) por &l que se reglamenta dicha
ley, ¥ en Iz restante normativa especifica de los Fondos de Pensiones.

El Fondo figura inscrito en el registro especial de Fondos de Pensiones de la Direccién General de Seguros y
Fondos de Pensicnes con el nimero F-1633.

El Fondo, que tiene la consideracion de cerrado, es un patrimonio creado con el exclusivo objetc de dar
cumplimiento a los planes de pensiones que en €l se integren. Los planes de pensiones definen el derecho de
las personas a cuyo favor se constituyen a percibir prestaciones econémicas como resultado del acascimiento
de las contingencias cubiertas. Estas prestaciones no son, en ningdn caso, sustitutivas de ias preceptivas en el
régimen correspondiente de la Seguridad Social, teniendo, en consecuencia, caracter privado y complemnentario
o ne de aquellas. 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, Dada la actividad a la que
se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patimonio, fa situacién financiera y los
resultados def mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioamblentales, 1o que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en ! marco de su actividad rio
puedan llegar a ser significafivos.

La politica de inversion det Fondo se encuentra definida en la declaracidn comprensiva elaborada por el Organo
de Control del Fondo, con la participacion de la enfidad gestora. En el boletin de adhesién suscrito por el
participe se sefiala el lugar y forma en que se podra acceder a la citada declaracién que, en tado caso, debera
hallarse a disposicion de los paricipes y beneficiarios.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién 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 Esmelle Inversiones, S.L. Desde el 1 de enero de 2020
Cobas Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensicnes, S.A.U. mantiene un acuerdo con Cobas Asset
Management, S.G.L1.C., S.A. en virtud del cual, y a partir de dicha fecha, esta dltima ejerce por delegacion la
funcién de gestién discrecionat e individualizada de los activos financieros propiedad de los fondos de pensiones
gestionados por la primera. Por (ltimo, y también desde dicha fechd, Cobas Asset Management, S.G.1L.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 &l Fondo comesponde a los participes y beneficiarios det Gnico Plan de
Pensiones integrado en e mismo.
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Al 31 de diciembre de 2021, el tnico Plan de Pensiones integrado en el Fondo era Cobas Global, Plan de
Pensiones (individual y aportacién definida} promovido por Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Entidad Promotora).

a) Régimen de pertenencia y de aporiaciones

Podran acceder a la condicién de participes todas aquellas personas fisicas con capacidad legal para contratar
que suscriban el Boletin de Adhesién y efectien el pago de las aporlaciones o trasladen sus derechos
econémicos al Plan. La pérdida de la condicion de participe se produce por faliecimiento, por acceder a [a
sttuacion de beneficiario, por rescatar en su totalidad los derechos consolidados en supuestos excepcionales de
liquidez o por movilizacion de los derechos consolidados a otre instrumento de prevision social, bien por
terminacion y liguidacién del Plan, bien por decision unilateral del participe.

El participe podrd realizar aportaciones voluntarias, regulares o extraordinarias, de acuerdo a lo establecido en
las especificaciones del Plan y siempre que el importe de las mismas no supere el limite legal. A partir del
acceso a la jubilacién, el participe podré seguir realizando aportaciones al Plan. No obstante, una vez iniciado el
cobro de la prestacion, las aportaciones solo podrén destinarse a las contingencias de fallecimiento 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, enire otros, ha modHicado los limites hasta ahora vigentes de
deduccidn fiscal de los planes de pensiones y, en la misma linea, los limites financleros de aportaciones a los
sistemas de prevision social. En particular, el limite maximo conjunte de reduccién de la bhase imponible a
efectos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas por aportaciones del participe a sistemas de
previsién social se ha reducido fijindose en el menor entre 1.500 euros anuales {frente a los 2.000 euros hasta
ahora vigenies) y el 30% de la suma de los rendimientos netos del frabajo y de actividades econdmicas
percibidos individualmente en el ejercicio. No obstante, se establece que dicho limite se incrementars en 8.500
euros (frente a jos 8.000 eurcs hasta ahora vigentes), siempre que tal incremento provenga de contribuciones
empresariales, o de aportaciones del trabajador al mismo instrumento de previsidn social por importe igual o
inferior a la respectiva contribucion empresarial. De fa misma manerg, el importe anual maximo conjunto de
aportaciones y contribuciones empresariales a los sistemas de previsién social sers de 1.500 euros anuales,
incrementindose en 8.500 euros, siempre que tal incremento provenga de las citadas contribuciones
empresariales, ¢ de aportaciones del trabajador al misme instrumento de previsién social por importe igual o
Inferior a la respectiva contribucion empresarial. A estos efectos, las cantidades apartadas por la empresa que
deriven de una decisién del trabajador tendran la consideracion de aportaciones del trabajador.

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

2. Invalidez permanente del participe en sus grados de incapacidad laboral total para la profesidn habiual,
incapacidad taboral absoluta para todo trabajo y gran invalfidez.

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

Por ofro lado, y de forma excepeional, los derechos consolidados en los planes de pensiones podran hacerse
efectivos en su fotalidad o en parte en los supuestos de enfermedad grave o desempleo de larga duracién, de
acuerdo con o previsio en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensicnes, siempre que lo contemplen
expresamente las especificaciones del plan de pensiones y con tas condiciores v limitaciones que estas
establezcan. Adicionalmente, con fecha 1 de enero de 2015, entrd en vigor la Ley 26/2014, de 27 de noviembre,
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por la que s¢ establecié que los participes de los planes de pensiones del sistemna individual v asociado podran
disponer anticipadamente del importe de sus derechos consolidados correspondiente a aportaciones realizadas
con al menos diez afios de antigliedad, con las condiciones, términos 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, serdn rescatables a partir del 1 de enero de 2025. En
Ios planes de pensiones del sistema de empleo, esta posiblidad de disposician anticipada {gue se extiende
también a los derechos consclidados procedentes de contribuciones empresariales) estd 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 nueve 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 serd el mismo que el
de las prestaciones. Adicionalmente, el & de octubre de 2021 entré en vigor ef Real Decreto-ley 20/2021, de 5 de
octubre, por el que se adoptan medidas urgentes de apoyo para la reparacién de los dafios ocasionados por fas
erupcienes volcanicas y para la reconstruccién econdmica y sociat de la isla de La Palma que introdujo, entre
otros, un nuevo supuesto excepcional de liquidez transitorio, con el fin de permitir a los participes de pianes de
pensiones que se encontraran afectados como consecuencia de la erupcién volcénica registrada, durante el
plazo de § meses desde la entrada en vigor del real decreta-ley, hacer efectivos sus derechos consolidados en
los términos y condiciones establecides en la normativa. El limite méximo de disposicion por participe para este
nueve supuesto excepcional de liquidez transitorio, para el conjunto de planes de pensiones de que sea fitular ¥
por todas las situaciones indicadas en el real decreto-ley, sera el resultado de profratear el Indicador Pdblico de
Renta de Efectos Mdltiples (IPREM) anual para 12 pagas vigente para el sjercicio 2021 multiplicado por tres
para un periodo maximo de seis meses desde |a entrada en vigor del real decreto-ley.

¢) Sistema de financiacién del Plan de Pensiones y régimen de prestaciones

La cuantia de las prestaciones de cada uno de los participes o beneficiarios estard en funcién de las
aportaciones realizadas mas los correspondientes rendimientos financieros generados por las inversicnes,
deducidos los gastos que le sean imputabies. Las prestaciones, a eleccién del participe o beneficiario, podran
percibirse en forma de capital, en forma de renta en cualquiera de sus modalidades, coma una combinacion de
ambas o en forma de pagos sin periodicidad regular.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables def Fondo vy se formulan de acuerde con
la normativa reguiadora de los Fondos de Pensiones que operan en Espafia, de forma que muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fonde al 31 de diciembre de 2021 y de los
resultados de sus operaciones y de los fluyjos de efectivo que se han generado durante el gjercicio terminado
en esa fecha de conformidad con el marco normativo de informacion financiera definide en la normativa en
vigor que resulta de aplicacién.

En particular, el articulo 25 del Texto Refundide de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de
Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2002, do 29 de noviembre, sstablece que la
contabilidad se regiré por sus normas especificas y, con cardcter supletorio, por las establecidas en el
Cédigo de Comercio, en el Plan General de Contabilidad v demas disposiciones de la legislacién marcantil
en materia contable. No obstante, es necesario conjugar dichas normas supletorias con el articuio 75 del
Reglamsnto de Planes y Fondos de pensiones, que establece la necesaria aplicacién def principio del valor
de mercado, el cual preside en todo caso el célculo del valor liguidativo de la unidad de cuenta.

Las cuentas anuales se formulan por aplicacion, cor el alcance mencionado anteriormente, del Real Decreto
1614/2007 por el que se aprueba ef Plan General de Contabilidad, asl como con el contenido de la Ordsn
ETD/654/2020, de 15 de junio, por la que se aprugban los modelos de informacion estadistica, contable ya
efectos de supervision de los fondos de pensiones y sus entidadss gestoras.
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Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formulades por los Administradores de su entidad gestora, se
encuentran pendiertes de su aprobacion por el Organo de Control del Fondo. No obstante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En 1a preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y {a determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa entidad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado 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 que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del sjercicic 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En tode caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las

flustuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véanse Notas 4 y 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la unidad de cuenta fluctde tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de Ia informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta, fnica y
exclusivemente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspendiente al gjercicio 2021.

d) Agrupacién de partfidas
Determinadas partidas del balance, de fa cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efective se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluide informacidon desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio anterior.

f) Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluldos en las cuentas anuales del ejercicio anterior.
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3. _ Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion
i Clasificacidn de los activos financieros

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

Tesoreria: ¢ 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 institucion financiera para poder desarroliar su
actividad y los activos del mercado monetaric. En este capitulo se incluyen:

e Cuentas comientes a la vista en Bancos e Instituciones de Crédito, incluyenda los intereses =
cobrar no vencidos de estas cuentas.

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

*  Activos del mercado monetario: se compone, en su caso, por pagarés, Letras del Tesoro v por
valores mobiliarios de renta fija que en el momento de su adquisicidn presenten un vencimiento
no superior a tres meses. Los cambios que se produzcan en estos activos como consecuencia de
su valoracién posterior, de aciterdo a lo descrito an el apartado 3.b.1 posterior, se registran, segtn
su signo, en los epigrafes “Revalorizacién de inversiones financieras” o "Minusvalias de
inversiones financieras (a deducir)” del activo del balance.

- Inversiones financieras: la totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Otros
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”. Los cambios
que se produzcan en estes 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. En
este capitulo se incluyen:

= Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones, cuotas participativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva y
entidades de capital-riesgo, asi como productos estructurados de renta variable,

e Desembolsos pendientes (a deducir): desemboisos pendientes de pago sobre instrumentos de
patrimonio.

* Valores representativos de deuda: obligaciones, bonos u otros valores representativos de deuda,
asi como los producios estructurados de renta fija.

* Intereses de valores representativos de deuda: recoge, en su caso, la periodificacién de los
intereses activos, tanto implicitos como explicitos, de valores representativos de deuda v activos
del mercado monetario.
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=  Créditos hipolecarios: recoge, en su caso, los créditos adquiridos por ef 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 Pensicnes.

¢ Créditos concedidos a participes: recoge, en su caso, los créditos concedidos a participes por
parte del Fondo con anterioridad a la enirada en vigor del Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones, que, de acuerdo a la disposicidn transitoria cuarta de dicho Reat Decreto, mantienen
su vigencia en los términos pactados hasta su extincion.

e  Ofros créditos: recogerd, entre otros conceptos, los créditos por dividendos pandientes de cobro.

» Intereses de créditos: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos de préstamos
y craditos concedidos a participes yfo a terceros.

» Depdsitos y flanzas 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 recibide por el Fondo en
concepto de garantias aportadas y los correspondientes intereses a cobrar no vencidos.

= Depositos en bancos y entidades de depdsito: recoge, en su caso, el valor razonable de Ios
depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepeion de los saldos que se
recogen en el epigrafe "Tesorefia®, incluyendo los intereses a cobrar no vencidos de estos
depdsitos.

e Derivados: importe correspandiente a las operaciones con derivados financieros. Incluye, entre
otros, las primas pagadas o cobradas en operaciones con opciones, as/ como, con cardcter
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.

» Otfras inversiones financieras: recoge, en su caso, ks importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

Deudores: la totalidad de estos eplgrafes se clasifican a efectos de valoracion como "Préstamos y
partidas a cobrar”. Las correcciones valorativas por deterioro de los “Préstamos y partidas a cobrar”, asi
como su reversion cuando el importe de dicha pérdida disminuyese por causas relacionadas con un
evento posterior, sa reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Resultados de enajenaciéin de ias inversiones — Resultados por enajenacién de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida el epigrafe “Deudores — Provisiones
(a deduci)” del balance. La reversién del deterioro tendré como limite el 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 case, el 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 pago, incluidas las correspondientes a la amortizacion del déficit en el
caso de planes de reequilibrio, que deban efectuar los promotores al Plan de Pensiones
¥ no se incluyan en el apartado siguiente.
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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
patrimoniales conslituidos pendientes de trasvase ya exigibles de acuerdo al
correspondiente plan de reequilibrio.

* Deudores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de transferir de los
derechos que han sido movilizados por los participes de otro instrumento de prevision social
(planes de pensiones, planes de prevision asegurados o planes de previsién social empresaria) al
Plan integrado en el Fondo o bien ia cuenta de posicidn “pendiente de transferir” que ha sido
trasladada desde otro Fondo de Pensiones al Fondo.

»  Aseguradores: recoge el importe pendiente de transferir de la entidad aseguradera af Fondo en el
caso de que esta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en el supuesto
de Planes de aportacidn definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa de
asegurar la prestacidn en forma de renta.

= Deudores varios: recoge, en su ¢aso, los importes correspondientes a ofras cuentas deudoras no
recogidas en otros epigrafes, como por ejemplo, las ventas de valores al contado el dia de su
contratacién que se cancelan en la fecha de liquidacidn.

*  Administraciones Publicas: recoge, en su caso, saldos deudores con la Administracién Pablica en
conceptc de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del Impuesto sobre
Sociedades de ejercicios anteriores.

il. Clasificacién de los pasivos financieros

La totalidad de estos epigrafes, incluidos en el capitulo “Acreedores’, se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar™

* Acreedores por prestaciones: recoge, en su caso, las deudas pendientes de pago con los
beneficiarios del Plan de Pensiones por prestaciones devengadas.

¢ Acreedores por movilizaciones: recoge, en su caso, el importe pendiente de transferir de los
derechos consolidados que han sido movilizados por los participes del Plan de Pensiones a otro
instrumento de prevision social o bien el importe pendiente de fransferir de la cuenta de posicién
que ha sido trasladada del Fondo a otro Fondo de Pensiones.

=  Acreedores por devolucidn exceso aportacion: recoge, en su caso, el excesc de las aportaciones
anuales de un participe, directas o imputadas, que superen el Iimite méximo legalmente
establecido.

+  Aseguradores: recoge, en su caso, la parte de la prima de seguros pendiente de pago a la enfidad
aseguradora cuando esta hubiera constituido provisiones a favor del Plan de Pensiones o en los
supuestos de planes de aportacién definida que contemplen en sus especificaciones la alternativa
de asegurar la prestacidn en forma de renta.

¢ Entidad gestora: recoge el importe pendiente de pago por comisién de gestion.
= Entidad depositaria: recoge el importe pendiente de pago por comisién de depésito.

¢ Acreedores por servicios profesionales: recoge, en su caso, los importes pendientes de pago por
servicios prestados al Fendo, incluidos los de auditoria y notariales.
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= Deudas con entidades de crédito: recoge, en su caso, las deudas contraidas con entidades de
cradito.

* Administraciones publicas: recoge, en su caso, las retenciones practicadas a beneficiarios por
prestaciones pagadas y a profesionales por servicios prestados, pendientes de liquidar al cierre
del gjercicio,

* Fianzas y depositos recibidos: se registran, en su caso, los importes recibidos por el Fondo an
garantla def cumplimiento de una obligacién, incluyendo la contrapartida del efectivo recibido por
el Fondo en concepto de garantias aportadas y los correspondientes intereses a cobrar no
vencidos.

» Oftras deudas: refleja, entre otros conceptos, las cantidades pendientes de liquidacion por compra
de valores.

b} Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar y los
activos clasificados en los epligrafes “Tesorerla — Bancos e Instituciones Crédito cfc vista™ y “Tesarerla —
Bancos e Instituciones Crédito of ahomo” se valoran, inicialmente, por su “valor razonable™ (que salvo
evidencia en confrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente
atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose
los infereses devengados en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Ingresos de inversiones financieras”
de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No cbstante, si el
efecto de no actualizar ios fiujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior 2 un afic se podrén valorar a su valor nominal,

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracién comao "Otros activos financieros a valor razonabla
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y los activos clasificados en e! epigrafe “Tesoreria -
Activos del mercado monetario”, se valoran inicialmente por su “valor razonable* (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de ls transaccion), reconociéndose los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles en ta cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Inversiones financieras — Intereses de
valores representativos de deuda” del activo def balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor
razonzble, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios
que se produzcan en el valer razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
3.h.iii}, teniendo como contrapartida, seglin su signo, los epigrafes “Inversiones financieras — Revalorizacién
de inversiones financieras” o “Inversiones financieras — Minusvallas de inversiones financieras {a deducir)”,
respectivamente, del balance.

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

- Instrumentos de patrimonio admitidos a negociacién en un mercado regulado: su valor razonabie se
corresponde con el de su cotizacion al cierre del dia a que se refiera su estimacion o, en su defecto, ai
dltimo 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
adquirié el instrumento financiero.

- Valores representativos de deuda admitidos a negociacion en un mercado regulado: su valor razonable
es el precio de cotizacién en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacién, el valor razonable se
corresponde con €l precio de la transaccibn mas recients, siempre que no haya habido un cambio
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significativo en las circunstancias econémicas desde ef momento de Ia transaccién. En este caso, se
reflejaran las nuevas condiciones utilizande 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 informacicn,
transacciones recientes de mercado disponibles, vaior razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su ¢aso) que sean de general aceplacion y que utilicen en la medida de io posible datos
observables de mercado (en particular, la slituacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del
emisor).

Valores o instrumentos financieros de renta fija no admitides a negociacién en un mercado regulado o,
cuando estando admitidos a negociacion en un mercado reguiado, st cotizacidn o precio no sean
suficiente representativos: su valor razonable se determina actualizando sus flujos financieros futuros,
incluido el valor de reembolse, a los fipes de interés de mercado en cada momento de Ia 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
candiciones concretas de la emisién, de la solvencia del emisor, del riesgo pais o de cualquier otro
riesgo inherente al valor o instrumento financiero.

Oftros valores ¢ instrumentos financieros distintos de los sefialados en los apartados anteriores: su
valor razonable es el que resulta de aplicar criterios racionales valorativos aceptados en la préctica,
teniendo en cuenta, en su caso, los criterios que establezea el Ministro de Economia y Competitividad
bajo el principio de maxima prudencia. En particular, en el caso de:

8. Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se caleula mediante los cambics
que 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 cotizados: su valor razonable se caicula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas nversiones en af patrimonio
contable ajustado de la entidad pariicipada, comegido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
momento de la adquisicion y subsistan en el momento de fa valoracion.

¢. Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos {operaciones
simultaneas). su valor razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el
rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacién anficipada 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 utilizard el diimo valor liquidativa
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o
sistema multilateral de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversionss en HC de inversisn libre, 11C
de HC de inversién libre e IIC extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

e. Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En al
caso de que el mercado no sea suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivades
no negoclades en mercados regulados o sistemas multiiaterales de negociacion, se
valorardn mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y
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reconocidos, atendiendo en todo caso a lo establecido por fa Orden EHA/407/2008, de 7 de
febrero, por la gue se desarrolla la normativa de planes y fondos de pensiones en materia
financiero-actuarial, del régimen de inversiones y de procedimientos registrales.

- Creditos: su valor razonable se corresponde con su valor actual, con el limite del valor de la garantia,
utilizando para su actualizacion los tipos de interés de mercado en cada momenio de la Deuda Priblica
de duracion més proxima a la residual del crédito, incrementados en una prima ¢ margen que sea
representative de las condiciones concretas de la contratacion, de Ia solvencia del emisor, del riesgo
pais, o de cualquier otro riesgo inherente al crédito. '

/. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar” se valoran
Inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en confrario serz el precio de la fransaccion),
integrando los costes de fransaccién directamente afribuibles a la operacién. Posteriormente, ios pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos de
explotacién propios del Fondo — Gastos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el méfode del tipo de interés efectivo. No obstants, si el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior a un afio se
podran valerar a su valor nominal.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstame y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o aclivos aporfados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.

Baja del balance de los actives y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{gue 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 darg de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

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

2. Sise refienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijio o por el precio de venta mas
un interés y de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene fa cbligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos analogos — eb activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios uliflizados antes de Ia
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacicn recibida, que se valoraré posteriomente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia

financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se darén de baja.

10
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3. Sinise transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, este se dard de baja cuando no se hubiesa retenido el control del mismo.

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 del halance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero los adquiere.

Contabilzacién de operaciones
. Compraventa de valoras al contado

Conforme a la respuesta de fecha 29 de diclembre de 2009 a la consulta realizada a la Direccion General de
Seguros y Fondos de Pensicnes, cuando existen operaciones de valares al contado se contabilizan el dia de
contratacion. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la entidad gestora contabiliza en
el aclivo las operaciones de valores representativos de deuda en la fecha de liquidacidn, aungue en
cualquier caso registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en e! valor razonable
de estas operaciones entre la fecha de contratacion y la fecha de liguidacidn en el epigrafe “Resultados de
enajenacién de las inversiones — Resultados por enajenacién de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el valor liquidativo de la unidad de
cuenta de los Planes integrados en el Fondo ni sobre el resultado del Fondo. Las compras se adeudan en el
aplgrafe “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 obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva 0 de inversion a través de
otro Fondo de Pensiones aulorizado a operar como abierto, se entiende como dia de ejecucion el de
confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero 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 liquidacidn.

il. Compraventa de valores a plazo

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

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en los epigrafes “Inversiones financieras — Valores representativos de deuda™ o
“Tesoreria — Activos del mercado monetario” del balance, dependiendo de si en el momento de su
adquisicion tienen vencimiento superior o inferior a 3 meses e independientemente de cuales sean los
instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que swijan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la

cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacién del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacion de valor de inversiones financieras”

1"
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iv. Contratos de futuros, opciones, warrants y otros derivados

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

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

En los epigrafes "Resultados de enajenacitn de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones
financieras” o “Variacién del valor razonable de instrumentos financieros — Variacién de valor de inversiones
financieras”, dependiendo de la liquidacién ¢ no de la operacion en el ejercicio, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida
de estas cuentas se registra en el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados” del activo del balance,
hasta ta fecha de su liquidacion,

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Resuitados de ehajenacion de las inversiones — Resuttados por
enajenacion de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, teniendo como contrapartida,
el epigrafe “Inversiones financieras — Derivados® del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

v. Garantfas aportadas al Fondo

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

Aljustes por periodificacién (activo y pasivo)

En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Inversiones financieras - intereses de valores representativos de deuda® del balance.

instrumentos de patrimanio proplo

El Plan de Pensiones mantiene una cuenta de posicién en el Fondo, que representa su participacion
econdmica en &l mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuenta de posicién de Planes” (véase
Nota 8). Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las unidades de cuenta eh las que se
encuentra dividido el patrimonio del Plan de Pensiones integrado en el Fondo.

Las unidades de cuenta del Plan de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en
funcion del valor liquidativo de fa unidad de cuenta del dia en que se hagan efectivas las mismas. El 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 numera de
unidades de cuenta existentes a la fecha de su determinacion, una vez considerados los movimientos del
Plan que den lugar a enfradas o salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en el Reglamento de Especificaciones del Plan de Pensiones ¥

reconacidas por su Organo de Control, asi como las apartaciones de los participes y el resultado del ejercicio
atribuible al Plan de Pensiones, sea beneficio o pérdida, se efectdan con cargo o abono a su cuenta de
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posicion.
Provisiones

En caso de que existan, se corresponden con obligaciones, expresas o tacitas, claramente especificadas en
cuanto a su naturaleza, de las que, al 31 de diciembre de 2021, no es posible determinar su importe o la
fecha en la que se producirdn. Los excesos de provisién asoctados a este tipo de obligaciones se registran
en el epigrafe "Exceso de provisiones™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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 gasios:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad at momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipe de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los imereses provenientes de
la cartera de aclivos financieros se registra en ei epigrafe “Inversiones financieras — Intereses de valores
representativos de deuda® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos propios def Fondo — Ingreses de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de oftras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en g} epigrafe
“Ingresos propios del Fondo — Ingrescs de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

E! 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 explotacion propios del Fondo — Otros
gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Posteriormente, si dichas retenciones son finalmente
recuperadas se registran come ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Comisiones y concepios asimilados

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

La comision de gestién ne podréa resultar superior a los limites definidos reglamentariamente en funcidn de la
vocacion inversora establecida en la declaracidon comprensiva de los principics de inversidn defl Fondo. Los
limites méximos anuales referidos al valor de la cuenta de posicién 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 garantla
extema): 1,5%. Los citados limites {excepto para fondes de renta fija) podran sustituirse por et 1% del valor
de la cuenia de posicion mas at 9% de fa cuenta de resultados. Adicionaimente, la comisién de deposito no
podra resultar superior al 0,2% anual del valor de la cuenta de posicién. Cuando &l Fondo o, en su caso, el
Plan de Pensiones de empleo ostente la titularidad de una cuenta de participacion en otro Fondo de
Pensiones, o invierta en instituciones de inversién colectiva o entidades de capital-riesgo el limite anterior
operara conjuntamente scbre las comisiones acumuladas a percibir por las distintas gestoras y depositarias
¢ instituciones. El caleulo de la comision en funcion de 1a cuenta de resultados sclamente se aplicara cuando
el valor liquidativo diario de la unidad de cuenta sea superior a cualguier otro alcanzado con anterioridad. A
estos efectos, el valor liguidativo de la unidad de cuenta diaric maximo alcanzado se tendrd en cuenta
durante un periodo de tres afios, tomando como valor liquidative de la unidad de cuenta maximo inicial de
referencia el corespondiente al dia anterior al de su implantacion.
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Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como cometajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos de explotacién propios del Fondo
— Gastos de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ili. Variacién def valor razonable en instrumentos financieros

Conforme a los criterios de la Direccidn General de Seguros y Fondos de Pensiones, el beneficio o pérdida
derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros, realizade o no realizado, se registra en
los epigrafes “Resultados de enajenacién de las inversiones — Resultados por enajenacion de inversiones
financieras” y *Variacion del valor razonable de instrumentos financieros — Variacién de valor de inversiones
financieras”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i y 34
No cbstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, ia entidad gesfora registra las variaciones de
valor razonable, procedentes de acfivos 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 contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos
financieros — Variacion de valor de inversiones financieras” de fa cuenta de pérdidas y ganancias, sin que
dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre 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 Pensicnes estén sujetos al Impuesto sobre Sociedades a tipo de gravamen cero (véase Nota
B8).

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a evros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como el tipo de cambio de contada del
mercado de referencia a la fecha.

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saidos 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 y las partidas no monetarias que forman parfe de la cartera de instrumentos
financleros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracitn (véase Nota 3.h.iii).

Operaciones vinculadas

La entidad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 85 ter
del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones que, en cualquier caso, pertenecen a la actividad
ordinaria del Fondo y se efecttan en condiciones iguales o mejores que las de mercado. Para ella, Ia entidad
gestora dispone de un procedimiento interno formal, recogido en su reglamento intemo de conducta, para
evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo
de! Fondo y a precios o en condicicnes iguales o mejores que las de mercado que, segdn lo establecido en
la normativa vigente, se encuentran recogidos en ei boletin de adhesion suscrito por el participe v en los
informes trimestrales facilitados a los participes y beneficiarios. Adicionalments, la entidad gestora dispone
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de una comisién independiente creada en el seno de su Consejo de Administracién que confirma el
cumplimiento de estos requisitos.

f} Estado de cambios en el patrimonic neto

El estado de cambios en el patimonio neto muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto
durante el ejercicio. Este estado representa, por tanto, una conciliacian del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio, agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza. Esta informacién se
presenta desglosada como “Entradas® si son aumentos del patrimonic neto o como “Salidas” cuando
corresponden con reducciones del mismo.

De esta manera, en este estado se presentan desglosados todas las cperacionss de aportaciones,
prestaciones y traspasos realizadas por los participes y beneficiarios, Ios incrementos y reduccicnes del
patrimonio derivados de los confratos con aseguradores, los gastos e ingresos propios de los planes de
pensiones, asi como los resultados del Fondo atribuibles a los mismos.

m) Estado de flujos de efectivo

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

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

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios
del Fondo, asi como ofras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de

financiacién.

Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién y disposicion por ofros medios de
instrumentos financieros y otros bienes no incluidos en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Operaciones con participes: ias que se producen por operaciones de aportaciones, prestaciones o

movilizaciones de participes, asi como las relativas a contratos con aseguradores v a gasios e ingresos
propios de los planes de pensiones.
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4.  Inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda”, “Depésitos en bances v entidades de deposito”,
“Derivados” y “Depdsitos y fianzas constifuidos” se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante de esta
nota.

El movimiento, durante el ejercicio 2021, en el saldo neto de las revalorizaciones y minusvalias de las
inversiones financieras, asi como de los activos del mercado monetario, se muestra a continuacién:

Euros
Saldo neto al inicio del ejercicio (14.512.478,70)
Revalorizaciones/(minusvalias) con abono/(cargo) a la
cuenta de pérdidas y ganancias (511.066,21)
Aplicaciones (¥) 12.391.910,67
Saldo neto al cierre del ejercicio (2.631.634,24)

{*) Coresponden, en su caso, al importe aplicado en las ventas de titlulos de inversiones financieras
llevadas a cabo por el Fondo durante el ejercicio 2621.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, ef valor efectivo comprometido de las posicicnes mantenidas por el
Fonde en instrumentos derivados (en mercados organizados) y/o de los compromisos de compra o de venta es
el siguiente:

Euros

Futuros comprados 12.463.987,98

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad de estas posiciones mantenidas por el Fondoe tenian un vencimiento
inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 la lotalidad de las posiciones que el Fondo mantenia estaban
dencminadas 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 2021, ascendian a 213 miles de euros (124 miles de euros, al 31 de diciembre de 2020).

Durante el gjercicio 2021, el Fondo ha devengado ingresos por importe de 1.427 mifes de euros (532 miles de
euros durante el ejercicio 2020) en concepto de dividendos procedentes de su cartera de instrumentos de
patrimonio, que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos propios del Fondo — Ingreses de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En ¢l saldo del epigrafe “Gastos de explotacién propios del Fondo - Otros gastos” de fa cuenta de pérdidas y
ganancias se regisiran las retenciones en origen sobre rendimientos de instrumentos financieros extranjeros
registrados en el ejercicio por importe de 64 miles de euros (49 miles de euros durante el gjercicio 2020).

En el epigrafe “Deudores — Deudores varios” del balance se incluyen, fundamentalmente, saldos deudores por
dividendos pendientes de cobro generados por la cartera de inversiones financieras del Fondo que al 31 de
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diciembre de 2021 ascendian a 188 miles de euros (43 miles de eurcs, al 31 de diciembre de 2020).
Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020 en esle eplgrafe se inclula el saldo corespondiente a las ventas de
valores al contado que se cancelaron en la fecha de liquidacion que a dicha fecha ascendia & 190 miles de
euros (al 31 de diciembre de 2021 no existia importe alguno por este mismo concepto). Por titimo, al 31 de
diciembre de 2021, en el epigrafe "Acreedores — Otras deudas” del balance se Incluye, por importe de 80 miles
de euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se han cancelado en la fecha de
liquidacién (406 miles de euros al 31 de diciembre de 2020),

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A., 0 en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Natas 1 y 7). Los valores mabifiarios y
demas 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
ditimo ¢aso, siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de compensacién contractual y garantias
financieras requeridos en el Real Decreto ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de
la preductividad y para fa mejora de la contratacién publica.

Gestion de! riesgo:

La gesfién de los riesgos financieros que lleva a cabo la entidad gestora del Fondo, con el apoyo de Cobas
Asset Management, 5.G.LLC., S.A,, estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y
liquidez, En este sentido, el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y demds normativa aplicable,
establecen una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la
entidad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el Fondo:

s  Coeficiente minimo de inversién:

Al menos el 70% del activo del Fondo se invertira en valores e instrumentos financieros susceptibles de
trafico generalizado e impersenal que estén admitidos a negociacién en mercados regulados, en
instrumentes derivados negociados en mercados organizados, en depdsitos bancarios, en créditos con
garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversidn colectiva inmobiliarias. También se
podrén incluir en el referido porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de inversién
colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva o a la
Directiva 85/611/CEE del Conssjo, de 20 de diciembre de 1985, siempre que, tratindose de fondos de
inversidn, sus participaciones o bien tengan la consideracion de valores cotizados o bien estén
admitidas a negociacion en mercados regulados; y, fratindose de sociedades de inversion, sus
acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacion en
mercados regulados. No se incluirdn en el citado porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversion colectiva de inversién libre y de instituciones de inversién colectiva de
instituclones de inversién colectiva de inversidn fibre sometidas a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de
instituciones de inversién colectiva, y su normativa de desarrollo.

e 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 quedard 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 grupe el 10% del activo del Fondo.
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s« Limite a la inversion en valores no cotizados:

La inversidn en valores o instrumentos financieros no admitidos a cotizacién en mercados regulados o
en valores o instrumentos financieros que, estando admitidos a negociacidn en mercados regulados no
sean susceptibles de tréfico generalizado e impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una
misma entidad ne podra superar el 2% del activo del Fondo.

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

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

El limite anterior sera de un 6% para los citados valores u ofros instrumentos financieros cuando estén
emitidos por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Los limites anteriores no serdn de aplicacion a los depdsitos en entidades de crédito, sin perjuicio del
cumplimiento del “Limite conjunto a la inversién® descrito a continuacién.

« Limite a la inversién en Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC de caracter financiero de las
previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones no
podrd superar el 20% del activo del Fondo, siempre que, tratdndose de fondos de inversidn, sus
participaciones o bien tengan la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a
negociacidn en mercados regulados; y, tratandose de sociedadss de inversion, sus acciones sean
susceplibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados
regulados.

La inversién en una sola institucién de inversion colectiva de las previstas en las letras a} y b) del
mengcionado artfculo 70.3 cuando no cumplan los requisitos previstos en el parrafo anterior, o de las
previstas en la letra d) del mismo articulp 70.3, o en una sols institucidn de inversién colectiva de
inversion libre o institucion de inversidn colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion
libre no podra superar el 5% del activo del Fondo de Pensiones.

Los Hmites previstos en este apartado para la inversion en una misma institucién de inversion colectiva
seran, asimismo, aplicables para la inversion del Fondo en varias instituciones de inversion colectiva
cuando estas estén gestionadas por una misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn
Colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo.

« Limite a la inversion en derivados:

Los instrumentos detivados estarén sometidos a los fimites a la inversion en valores cotizados y no
cotizados descritos anteriormente por el riesgo de mercado asociado a la evolucién det subyacente,
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
inversién en valores no cotizados” anterior por ef riesgo de contraparte asociado a ia posicién.
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Asimismo, los instrumentos derivados contratados como inversién, bien directamente o bien formando
parte de un producto estructurado, no podrén exponer al Fondo a pérdidas potenciales o reales que
superen el patrimonic neto del misme.

* Limite conjunto a la inversién:

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

La Inversidn en valores o instrumentos financieros emitidos por entidades del grupo al que perienezea
el promator o promotores de los Planes de empleo en €l integrados no podrd superar ! 5% del activo
del Fondo. Este limite se elevara al 20% cuando se trate de acciones y participaciones de insfituciones
de inversion colectiva de las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 def Reglamento de Planes y
Fondos de Pensionss, siempre que, tratdndose de fondos de inversidn, sus participaciones o bien
tengen la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en mercados
regulados; y, fratdndose de sociedades de inversién, sus acciones sean susceptibles de trafico
generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados.

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

La inversion en valores o instrumentos financleros emitidos o avalados por una misma entidad no podra
exceder del 5%, en valor nominal, de!l total de los valores e instrumentos financiercs en circulacion de
aquella, 2 excepcién de entidades de capital-riesgo autorizadas a operar en Espafia conforme a la Ley
222014, de 12 de noviembre, y accicnes y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva de
las previstas en las letras a) y b) del articulo 70.3 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones,
siempre que, tratindose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan Ia consideracion de
valores cotizados o bien estén admitidas a negociacicn en mercados regulados; y, tratandose de
sociedades de inversion, sus acciones sean susceptibles de tréfico generalizado e impersonal v estén
admitidas a negociacién en mercados regulados, que no podra superar el 20%.

Los limites anteriores no seréan de aplicacién a los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
el Estado o sus organismos autonomos, por las comunidades auténomas, corporaciones locales o por
administraciones publicas equivalentes de Estados pertenecientes a la OCDE, o por las instifuciones u
organismos intemacionales de los que Espafia sea miembro y por aquellos otros que asi resulte de
compromisos internacionales que Espafia pueda asumir, slempre gue la inversién en valores de una misma
emision no supere el 10% del saldo nominal de esta.

s Limite a la inversién en activos e Instrumentos inmobiliarios:

La inversion en inmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, acciones y
parficipaciones en instituciones de inversién colectiva inmabiiiaria y en aquellas participaciones en el
capital social de sociedades que tengan como objeto social exclusive la tenencia y gestion de
Inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacion en mercados regulades no podra exceder
del 30% del activo del Fondo.

La inversién en un inmueble, crédito hipotecario, derecho real Inmobiliario o en acciones o
participaciones del capital social de una sociedad o grupo de ellas que tenga como cobjeto social
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exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos a cotizacién en
mercados regulados no podré superar el 10% del active det Fondo. Este limite serd aplicable, asi
mismo, sobre aquellos inmuebles, derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo
suficientemente proximos y de similar naturaleza que puedan considerarse como una misma inversion.

La inversién en una sola institucidn de inversidn colectiva inmobiiiaria podra llegar hasta el 20% del
activo del Fondo. Este limite también ser4 aplicable para la inversidn del Fondo en varias instituciones
de inversion colectiva inmobiliarias cuando estas estén gestionadas por una misma entidad gestora de
instituciones de inversién colectiva o por varias pertenacientes al mismo grupo.

A esta categoria de activos no le resultars de aplicacién el limite conjunto a fa inversién.
e Calificaciones crediticias exigibles al emisor o a las condiciones de emisién:

Las confraparies de los instrumentos derivados no negociados en mercados organizados deberan
contar con una calificacién crediticia minima de BBB o similar emitida por una agencia especializada.

Los activos financieros estructurades negociables deberan disponer de una calificacion crediticia
minima, actualizada anualmente, emitida por una agencia de calificacién 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 califfcacion, indice
o evento de crédito en cuyo caso la calificacidn exigida sera de, al menos, AA.

s Coeficiente de liquidez:

El Fondo, en atencién a ias necesidades y caracteristicas de los Planes de Pensiones adscritos,
establecera un coeficiente de liquidez segln las previsiones de requerimientos de aclivos liquidos, las
cuales, contrastadas con las prestaciones, definiran el adecuado nivel de cobertura. Tal exigencia de
liquidez deberd mantenerse en depdsitos a la vista ¥ en activos del mercado monetario con vencimiento
no superior a tres meses.

+  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo no podra confraer préstamos o hacer de garante por cuenta de terceros. No obstante, podrd
contraer deudas de manera excepcional y transitoria, con el Unico chjeto de obtener liquidez para el
pago de las prestaciones, previa comunicacion a ia Direccidn General de Seguros y Fondos de
Pensiones.

Las obligaciones frente a terceros no podrén exceder, en ningdn caso, del 5% del activo del Fondo. No
se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en Ia compra de activos financieros en el
periods de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado, ni los
existentes frente 4 los beneficiarios hasta el momento del pago de las carrespondientes prestaciones, ni
las correspondientes a los derechos consofidados de los participes.

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

Riesgo de cradito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obiigaciones contractuales
de las contrapartes del Fondo. La polltica de la entidad gestora es que las contrapartes ssan entidades de
reconacida solvencia, por lo que no se espera incurir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de
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sus cbligaciones.

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

Al cierre del ejercicio actual, la cartera de inversiones financieras del Fondo presenta baja exposicién a este
riesgo, al tratarse, generaimente, de carteras de inversiones financieras constituidas fundamentalmente por
instrumentos de patrimonio.

Riesgo de liquidez

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

Dado que el Fondo puede invertir en activos de renta variable de cualquier capitalizacion, en el caso de que
invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensidn y limitado volumen de
contratacion, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. 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 andlisis de la 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 Pensienes integrado en el 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 contemplan otras variables tales como i} ventas forzosas atendiendo
al patrén de reembolsos de los planes de pensiones y concentracidn de participes, i) 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 Iz realizacion de los mismos.

Riesgo de mercado

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

Riesgo de tipo de interés

La inversion en actives de renta fija conileva un riesgo de tipos de interés cuya fluctuacion de tipos es reducida
para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo. El Fondo se encuentra expuesto a este riesgo en
unt grado muy bajc al tener fundamentalmente ia cartera invertida en activos con vencimiento inferior a un afio.

Riesgo de tipo de cambio

La inversién en aclivos denominados en divisas distintas de euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los
fipos de cambic. La exposicidn de este riesgo puede alcanzar hasta el 100% de la exposicidn del Fondo. La
enfidad gestora mitiga el riesgo de tipo de cambio de determinadas divisas mediante la cobertura de Ia
exposicién con futuros financieros negociados en mercados organizados
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Riesqgo de precio de acciones o indices bursétiles:

La inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la
volatilidad de los mercades en los que invierts. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados
emergentes puede conllevar en su caso riesgos de nacionalizacién o expropiacion de gctivos o imprevistos de
fndoie politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

Para la medicion y control del riesgo del mercado la entidad gestora aplica la metodologia VaR. Ef VaR para el
Fondo representa razonablemente su estimacién de pérdida esperada dada la naturaleza de los activos que lo
componen Y es coherente con los perfiles de riesgo. El objetivo principal de fa politica de inversién del Fondo es
maximizar la rentabilidad de ias inversiones, manteniendo los riesgos confrolados. A estos efactos, se controla la
compasicién de la cartera, su evolucién y volatilidad.

Medicién y control de [os riesgos por utllizacién de derivados

La exposicion total al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede superar el
patrimonio neto del Fondo. Para la medicién 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 fa Politica de Inversién, segln lo establecide en la normativa 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 adecuacion del perfil de
riesge a la politica y estrategia de inversién.

Riesgo operaciona!l

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

Riesgo de sostenibilidad

El proceso de loma de decisiones de inversién de Cobas Assel Management S.G.1.1.C., S.A. (véase Nota 1)
tiene en cuenta riesgos medioambientales, sociales y de gobierno corporativo {ESG), como parte del andlisis de
tas empresas en cartera. Para ello, dentro de los modelos y metodologias intemnas de anélisis de las compafiias
se incluye informacién ESG facilitada por un proveedor externo de andlisis ESG de reconocido prestigio,
incorporando los riesgos como una variable mas a la hora de seleccionar las inversiones. El riesgo de
sostenibllidad de las inversiones dependers, entre ofros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizaclén geografica. De este modo, ias inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion def precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativaments al valor
liquidativo de la participacion de! Fondo. Cobas Asset Management 5.G.1.1.C., S.A. no toma en consideracion las
incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad debido fundamentaimente a la falta de informacidn y
desarrollos normativos para evaluar adecuadamente estos principales impactos adversos.



CLASE 8°

5. Tesoreria

Al 31 de diclembre de 2021, la composicion def saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

0060448G8

Euros
Euro No Euro Total

Bancos e instituciones de crédito c/c vista:
Cuentas en la entidad depositaria 1.22(,294,48 (146.028,45) 1.074.266,03
Otras cuentas de tesoreria - - -
1.220,294,48 (146.028,45) 1.074.266,03
Banco e instituciones de erédito ¢/ ahorro: - - .
Actives del merecado monetario: - - -
1,220,294,48 (146.028.45) 1.074.266,03

Al 31 de diciembre de 2021, el Fondo presenta de forma puntual un saldo negativo en una cuenta de tesoreria,
que ha sido regularizado con posterioridad al cierre del ejercicio. |.os saldos de las principales cuentas corrientes
del Fondo son remunerados segin lo pactado contractualmente en cada momento, ne siende en ningdn caso ef
importe de los intereses devengados significativo para las presentes cuentas anuales.
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GLASE 8!

6. Fondos propios

0060448089

El detalle de la cuenta de posicién correspondiente al dnico Plan de Pensiones integrado en el Fondo, asi como

su movimiento durante el ejercicio 2021, han sido los siguientes:

hdmero de participes al 31 de diclembra de 2021

Euros
Cobas Clobal. Plan de Pensionas

Saldos al 31 de diciembre de 2020 45.932.360 48,

Entradas:

Aportaclones 1.498.561,51
Aportationes del promofor -
Apgriaciones de participes 1.49%.482,71
Otrag apotacicnes -
Aporiaciones devuelias (a deducir) 921,20

Movilizaci, proced de oiros instr do previsién social §.223.048 40
Procedentes de otros Planes de Pensiones 4.942 50345
Procedentes de Planes de Prevision Aseguradus 280.544,95
Procadentes de planes de Previsién Social Empresarial -
Citros .

Reasi H enire subpl -

Contratos con aseguradores -
Pr i a cargo de ageg -
Movlizac ¥ derechos dos -
Derechos de reembolso derivados de contratos de seguro a GArgo aseguradores

+ al clerre del gjerdicio -

- at eomlenza del gfercicio -
Diros derechos de reembolss a cargo de aseguradores

+ al cierre def ejercicia -

- al camilenzo det gjercicio =

Ingresas propios del Plan -
Rentabilidad activos pendientes trasvasa -
Rentabilidad por el déficit del Plan de reequilibrio -
Otras ingresos del Plan -

del Fondo im dos al Plan 14.882.904,93,
8 ios del Fondo i 4 Ptan 14.882.904 93

Salidas:

Frastacionaes, liquidez y movilizacidn dereches consolidados 1259.726,
Prastaciones (201.895,83)
Liquidez d consali por enfarmedad y d | (57.831,32)

Movillzatianes 2 otros i dep social (3.179.817,90)|
A otros Planes de Pensiones (3.153.660,30)
A Planes de Previsidn Asegurados {26.257,60)
A Planes de Previsidn Soolal Empresarai -
Otrog il
Reasignach entra subpt N

Gastoa por garantiae externas -
Primasa de segura -
Otros gasios por garantias -

Gestos proplos del Plas .
Gastos comision de Control del Plan -
Gastos por sesrvicios profesionales -
Botacidn provision crédilos dudoso cotwo Plan -
Otros gasios dal Plan -
R del Fondo | doa al Plan =
Pérdidag del Fondo imputadas al Plan L

Saldos al 31 de dicfembra da 2021 £4.097.230,47

Nimem de bridades de cuenta al 31 de dicembra de 2024 777.833,0739

Valor iquidativo de ta vnidad de cuenta al 31 da diciembrs de 2021 82,40487

2812
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006044810

El detalle de la cuenta de posicion correspondiente al tinico Plan de Pensiones integrado en el Fondo, asi como

su movimiento durante e! ejercicio 2020, fueron los siguientes:

Euras
Cobas Global, Plan de Pensimes
| Saldos al 3f de diclambre de 2019 51.605.821,33
Entradas:

Aportaciones $.983.756.75
Aporiaciones del promotor -
Aporiaciones de participes 3.885.382,78
Cisas aportaciones -
Aporiaciones devueltas (a deducir) {1.626,03}

Movilizacl pr dantes de otrog do gt soclal 3.547.972 88
Precedentes de otrog Planes de Pansiones 3.547.972,88
Procedentes de Planes de Prevision Asegurados -
P de planes de Previgicn Social Emp | _
Otros -

Raaal L entre subpl -

Contratos con assguraderes ]
Prastaciones a cargo de asagunadores N
MeuBirect yr e P R
Darechos de reemboiso derivades de ¢ontratos de seguro a carge aseguradores

+ al cierre det gjercicio -

- al comisnzo del gjercicio -
Otros derechos de reembolso a cargo de aseguradoras

+ &l cierma del ejarciclo -

- al confenzo del sjercicio -

Ingresos prepios del Plan -
Rentabilidad activos pendientss trasvass H
Rentabifidad por et déficit dal Plan de reaquilibrio -
Otrgs Ingresos del Plan -

Resultados dal Fando imputades al Plan -
Beneficios del Fondo imputades al Plan -

Salidas:

Prestaciones, liquidez y movilizacién derechos consolidados {80.486,46}
Frestaclones (36.762,51}
Liquidez darechos lidados por enfe dad y d pl {43.723,95}

Movifizact a olros instr de previstdn social (2.425.963,15)
A olros Planes de Persiones (2.425.963,15)
A Planes de Previsién Asegurados -
A Planes de Previskin Sccial Empresariat -
Otros -

Ri entre subpl -

Gastos por garantias axternags .
Primas de segur -
Otros gastos por garantias -

Gasgtos proplos del Plan -
Gastos comision de Control del Plan -
Gastes por servicios profesionales -
Dotacidn provisitn créditos dudeso cobro Plan -
Olros gastos del Plan -

Regultades del Fondo imputados al Plan {10.698.740,87)|
Péndidas del Fondo impwtadas a Plan {10.688.740,87)

Saldos af 31 de diciembre do 2020 45.932.360,48

MNamery de tnidades de cuenta at 31 de diclembre de 2020 735.727 6568

"Valor liquidativo de la unidad de cuenta al 31 de diciernbra da 2020 $2,43120

MNimaro de parfcipes al 31 de diciembre de 2020 2.563
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GLASE 87

7. Otros gastos de explotacién

Segin se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estdn encomendadas a Cobas Pensiones,
Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U. Por este servicio durante los ejercicios 2021 y 2020, el Plan
ha devengado una comision del 1,50% anual calculada sobre su cuenta de posicidn, minorada, en su caso, por
el importe de las provisiones en poder de aseguradores, que se satisface mensualmente. Adicionalmente, con
facha 25 de enero de 2022, la Entidad Promotora del Plan de Pensiones ha acordado modificar la comision de
gestion, pasando a ser del 1,25% desde el 3 de febrero de 2022 y, a partir del 3 de febrero de 2024, del 1,00%.

La entidad depositaria del Fondo {Banco Inversis, S.A.) ha percibido una comisién del 0,06% anual calculada
sobre la cuenta de posicién del Plan, minorada, en su caso, por e importe de las provisiones en poder de
aseguradores que se satisface mensualments. Hasta el 1 de mayo de 2020 ef Plan devengé una comisién del
0,08%.

El Fondo aplica las comisiones mencionadas anteriormente teniendo en cuenta los limites establecidos
legalmente (véase Nota 3.h.1).

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

1. La intervencién en el olorgamiento de las escrituras de constitucién y, en su caso, de modificacién o
liquidacion del fondo de pensiones, y en tareas relacionadas con la elaboracion de tales documentos.

2. la canalizacion del traspaso de la cuenta de posicion de un plan de pensiones a otro fondo de pensiones.

3. La custodia o depdsito de los instrumentos financieros que pudieran ser enfregados fisicamente, asi como
de aquellos que estén representados mediante anotaciones en cuenta en el sistema correspondiente y
consignados en una cuenta de valores registrade en el depositario.

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

4. Intervenir en la liquidacién de todas las operaciones en las que sea parte el fondo de pensiones. Tratandose
de instrumentos financieros, la entidad depositaria podré intervenir en la ejecucién de las operaciones,
cuande lo haya acerdado con la entidad gestora.

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

6. Lainstrumentacién de los cobros y pagos que pudieran derivarse por cualquier concepto del desarmollo de la
actividad de planes y fondos de pensiones, estableciendo ios mecanismos y procedimientos adecuados que
garanticen gue en ninguln ¢aso se producen sin su consentimiento.

7. El control de la entidad gestora del fondo de pensiones, en cuanto al estricio cumplimiento de las
aobligaciones de esta, a tenor del principio de responsabilidad del Reglamentoc de Planes y Fondos de
Pensiones.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2021 y 2020 han

ascendido a 3 miles de eurcs, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Servicios exteriores” de las cuentas de pérdidas y ganancias.
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Informacién sobre el periodo medic de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenfa ningin importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
su Entidad Gestora, tanto ios importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2021 y 2020 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2621 y 2020
cumplen o han cumplida con los limites legales de aplazamiento.

8. Situacién fiscal
En el régimen fiscal de los fondos de pensionas 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 las retenciones que se les practiquen sobre los
rendimientos del capital mobiliario. Los Fondos de Pensiones deberan cumplir las cobligaciones 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 constitucién, disolucion y
las modificacicnes derivadas de las aportaciones, prestaciones y traspasos de los Fondos de Pensiones
estan exentas de este impuesto.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
comespondientes & las operaciones efectuadas en los ejercicios 2017 y siguientes.

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

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 en el epigrafe “Deudores — Administraciones Piiblicas” del balance se
recogen saldos deudores con la Administracion Plblica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes
de devolucién del Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores por importe de 398 y 326 miles de euros,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2021 en el eplgrafe “Acreedores — Administraciones Publicas” del balance se recogen las
retenciones, pendientes de liquidar al cierre del ejercicio, practicadas a beneficiarios por prestaciones pagadas y

a profesionales por servicios prestades por imperte de 5 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2020, no existia
importe alguno por este mismo concepto.

8. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2021 no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las
notas anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras
al 31 de diciembre de 2021

Cobas Global, Fondo de Pensiones

006044813

Valoracidn posterior {eums’

Divisa 18IN Desgeripeid Valoracin inicial Revalorizacidn Minusvalias
EUR FRO000131806 Accs. Renault 2.038.988.28, - (951.555,73)
GBP GROOBY QBOVES |Accs, T) Fluid Systems PLC 257,382,586 06,191,867 =

|KRW KRTO05382007 Accs. Hyundai Motor Co LTD 426.513.74 23.032,16 -
EUR ES0125743318 Aces, Elecnor S.4. 1.153.968,08 -} (24.934,58)|
EUR ES0182870214 Accs. Sacyr Vallehermoso SA 571.152,58 6.350,46 -
EUR FROO14004L88 Accs, Dassault Avlation New £653.576.21 35.078,79 -
EUR ITO00007 0788 Accs. Cofide SPA 846.473,27 38.387,29 -
EUR ITOD0JD7 B48E Accs, Dantell &C Officine Meccaniche-RSP 1.711.748.69 770.830,51 -
EUR {TOD04931058 Accs, Maire Tecnimont SPA 919,647,711 853.704,29 -
IEUR ITO005105231 Aces, Malre Tecnimont S £06.116,85 342.809,71 -
EUR ITCC0524 1762 Accs. Cofkde CIR Compagnie industriale 375.906,10 - (27.343.20
JPY JPIS05800007 Accs. Daiwa Indugtrias LTD 584.760,00 19.367,60 =
KRW KR7003551009 Accs.LG Corp-Pref 108.033,00 5.714,06| -
KRW KR7028260008 Accs. Samsung CAT Cotporation 1.290.353,09/ - {55.235,70)|
HKD KYG217651081 Accs. CK Hukchison Holdings LTD 841.705,29 - {64.856,28)
EUR XX TVOD0G180 Accs. Caofide SPA New 2.244.795.88 - {163.285,73)
EUR |ES0105228001 |Accs Prossqur Cash 715.79_33* - {247.195,90
EUR ES01754368003 Accs, Prosequr Comp Seguridad $09.641,76 - (32.234,16'
GEP GBOC0I697037 ‘Accs. Babeock Infl Group Ple 3.501.762.87 N {472.113,03
EUR 1TO005043507 Aces. CVS SPA 352.558.10 283.849 22 -
KRW KR706667 1001 Aces. LG Elecionice-Prel 542.621,77 139.928,17 -
EUR PTIBSOAMOOOS Accs. Ibersol SGPS SA 531.376.22 28.852 14 -
uUspD USaa16242098 Accs. Tava Ph | industries Ltd 1.071.731,77 - (224.684, 70|
EUR BEQO0380:8251 Accs. Exmar Nv 1.108.168,84 - (136.837,41)
NOK BMGOY02P 1088 Accs, BW Energy LTD £96.351,98 - {170.449,28)
NOK BMG1738J1247 Accs. Bw Offshora LTD 792.489.00 - {44.852,90)
usp BMGY45EA1000 Accs. Golar LNG LTD 4.851.320,36| - {198.544,15)
SEK CA46016U1084 Aces. International Petroleun Corp 683.964 21 588.075,53 -
EUR ES0M78165M7 Aces. Tecnicas i SA 1.783.947,33 = {765.000.58}
EUR FRO013181864 Accs, CGG SA 1.180 213 75 - {421.726,77}|
GBP GBOOBOH2KS524 Accs. Petrofac Limited 915.613,97 -| (372.163,57)
GBP GEOOBE3STG28 Atcs. Enquest PLC 864.143,80 - (118.479,55}
GBP GBOOBG12Y042Z Ace, Energean PLC 704 458,97 - {36.133,46]
GBP GBOOBNOSMBE2  Accs, Caim Energy PLC 560.182 43 81.078,71 B
JPY JP3204460005 Aces. Inpex Corp 238.120,97 84.11431 -
NOK LLCO75646355 Accs. Subsea 7 8SA 741.547.82 -
usD MHYZ188B1083 Aces. Dynagas Lng Partnars 718.152,38 -
usD MHY2687W 1084 Accs, Gaslog Partners LF 748.320.54 -
ust MHY410531021 Accs. Intemational Seaways Ing 2.622 691,78 -t
uso MHYSS64W 1030 Accs. Teskay Comporalion 2.271.178.61 - {940.334 40!
NOK NOQ003078800 Accs. TGS ASA 579'220:42 - {19.895,37)
NCK NOO010564701 Accs. Panoro Energy AS 758.166.98/ - (8.333.5§ﬂ
usp US29273V1008 Accs, Energy Transfer LP 758.851.31 10.456.84 -
uso USS006881065 Accs, Koernos Ensrgy LT 1.425.089.78 1.082.159.73 -
usp usaoez521081 Accs. Affated Managers Graup 235.324.41 282,422 08 -
CHF CHO0432383668 Accs. Aryzia AG 3.812477.68 - {1.452.127,05)
KRW KR7002781002 Accs. Amonepacific Group-PFD £83.764,41 - (355.714.64)
EUR ITOO0S119810 Accs. Avio SpA 358.738 43 8.331 87| -
USD CAZ9445Y5020 Accs. Equinox Gold Corp. 804.208,01 - (68,995.50)
SBP CY04106002112 Accs. Ataiaya Mining PLC 788.190,90 862.984,87 -
EUR ES0184180012 |Accs. Miguel y Coslag 241.300,02 33.004,68/ -
EUR ITeO03127930 Accs. Caliagirone Spa 373.724,24/ 2.989.11 -
bF’Y JP3132800005 |Accs. Okamota Inds Inc 434 483,89 4.265,23 -
IEUR PTSEMOAMOUOE  [Accs. Semapa - Socledads de Investmentia 981.428 29 58.564.81 -
EUR ES0114B20413 JAces. Viacenio 936.077,84 - (153.243,84)
UsDh |usaassevi061 |Accs. Viatris Ine 1.069.571,00 - _(194.285,18)
EUR 1530105122024 |Aces. Metrovacesa 503.057,93| 112.216,87 | -
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Valoracidn terior {euinos
Divisa 1SIN Descripcisn i6n inicial Revalodzacion Minssvallas
GBP GHOOB4YTR45__ |Aces. Gunys PLG 3.518.147 37 - {390.692,50)
KRW KR7057050007 ___|Acts. Hyurdsi Home Shopping 163.136,79] - {77.687,14)
HKD BME940051320 | Accs. Viech Haldings LTD 558.571,89) - (814,56)
NOK [NOOD10571658 | Accs. Wilh. Wihelmsen Holding-A 1.428.992 34, 276.230,88 B
NOK [NORO10576010  [Aces, Wilh. Wihsimsan Holding-B 850.500.85 40.185.37 -
Total instrumentos de patrimonlo 64.063.925,66 6.272.409,04] {8.904.042.28)
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CLASE 82

Cobas Global, Fondo de Pensiones

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

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

EF valor liquidativo de la unidad de cuenta del Plan al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 82,40487 y 62,43120
euros, respectivamente. Adicionalmente, el Patrimonio Neto del Fondo al 31 de diciembre de 2021 es de §4.097.230,47 eurcs
(45.932.360,48 eurcs al 31 de diciembre de 2020).

Durante el 2021, |a cartera ha oblenide una rentabilidad del 32%. Desde su nacimiento, el fondo de pensiones Cobas Global
ha obtenido una rentabilidad def -17,6%.

La gestibn foma como referencia 1z rentabilidad del indice MSCI Europe Total Return Net, a efectos meramente
comparativos.Durante e} 2021, el indice, MSC| Europe Total Return Net ha obtenido una rentabilidad positiva del +25,1%.
Desde el nacimiento def fondo la rentabilidad del indice ha sido del +39,8%.

1. Situacion de los mercados y evolucion del Fondo

a. Visién de la gestora sobre |a situacion de los mercados.

El primer semestre del afio ha sido positive para las bolsas globales. La victorda en las elecciones de segunda vuelta del
Senado de EE. UU., celebradas el 5 de enero, que entregaron al Partido Demécrata el control de! Congreso, empujaron a los
inversores a revisar sus carteras en prevision del reforzado estimulo fiscal prometide por el presidente slecto de EE. UU. Joe
Biden. La administracién Biden no solo se vio como el comienzo de una mayor estabilidad politica, sino también como el
catalizador de un generosc paquete de ayuda que, como resuvitado, creard mas actividad econdmica. Las mayores
aexpectativas de crecimiento global favorecieron los sectores més ciclicos, asi como una fuerte revalorizacién de las materias
primas en conjunta favorecidos fambién en parte debido al incremento de las expectativas de inflaclén. En concreto el petrdleo
ha tenido su mejor inicio de ejercicio desde 2009, Esta situacidn en cambio ha perjudicado el comportamiento de los bones,
acusando caldas en casi todo tipo de activos de renta fija.

El semestre termina con ciertas correcciones ante los temores de que las politicas menetarias puedan empezar & ser mas
restrictivas y tenga un impacto negativo en la econemia. Seguimos pensando que, anie este escenaric de recuperacion, los
negocios que componen las carteras deberian verse beneficiados y seguir materializando su valor.

El segundo semestre comenzé con el periodo estival marcado por las dudas sobre la desaceleracion del crecimiento en China,
y ¢l impacto negative de las nuevas normas regulatorias en cierfos sectores como la tecnologia, propiedad y educacién,
incrementando la incertidumbre.

La evolucién de los contagios, los miedos a la inflacion y los problemas de la cadena de suministros han sido grandes
protagonistas de la segunda mitad del afio en los mercados. Por una parte, el exceso de liquidez en el sistema, unido a la
fuerte recuperacion de la demanda agregada sobre tode de bienas, ha provocado unos repuntes de Inflacién a nivel glabal
situando los indices de precios en maximos de varias décadas. Por ofro lado, también ha ejercido mucha presion sabre la
inflacidn la crisis en Iz cadena de suministros sin precedentes.

Estas presiones inflacionistas junto la recuperacién acondmica han pravocado un cambio en las actuaciones de los principales
Bancos Centrales, donde ya hemos viste al final de afio como han empezado a implementar politicas monetarias mas
restrictivas, tanto en materia de tipos como en programas de compras de acfivos. Ante este escenario, la renta fija ha tenide
un desempeiio negalivo, cerrando su peor ejercicio en dos décadas,

Por su parte las acciones globales cierran un semestre cerca de maximos histdricos cerrando con avances de doble digito que
se han visto impulsados por la gran reapertura econdmica traduciéndose en un aumento del consumo, una fuerte recuperacion
en [a inversién que han apoyado los beneficios empresariales hasta recuperar y sobrepasar en muchos casos los niveles pre-
parndémicos.

En escenarios como ef actual en ¢l gue persisten las incertidumbres que pueden provocar nuevos episedios de volatilidad, es
importante maniener la calma y ne perder el foco en que Io realmente clave es la generacién de caja por parte de las
compafiias en el largo plazo. Seguimos pensando que, ants este escenaric de recuperacion, los negocios gue componen las
carteras deberian verse beneficiados y seguir materializando su valor.
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Uno de los temas que mas ha marcado el comportamiente de los mercados financieros durante 2021 ha sido el temoar a ia
inflacién. La idea de que una recuperacion economica robusta, respaldada en parte por el dinero facil confinuo de los Bancos
Centrales y un estimulo fiscat extracrdinario, ha impulsado la inflacidn a niveles no vistos en décadas.

El exceso de liquidez en el sistemna, unido a la fuerte recuperacin de la demanda agregada de bienes y servicios, nos ha
puesto sobre la mesa un escenario inflacionista que nos cbliga a defender nuestro patrimonio contra la pérdida de valor de la
moneda. Coma ejemplo del impaclo de la inflacién en nuestros ahorros basta con los dltimes datos oficiales pubficados que
sitdan a la inflacién en entomos del 8-7%, cifra maxima de los altimos 30 afios.

El gran debate se ha centrado en si es {ransitorio y se desvaneceri pronto, o por el contraric es més permanente da lo
infciatmente estimado. En gran parte, esta infiacidn ha venido derivada del aumento de fos precios de fa energia, sector al que
nos enconframos altamente expuestos a fravés de nuesiras inversiones en petrdlec y gas. Pero hay sefiales de que ia
inflacién puede estar extendiéndose mas allé de la energla, a la vista de que tanto los salarios en algunos casos, como el
precio de muchos ofros articulos esenciales también estan aumentando, especialmente en palses donds la demanda de los
consumidares es lo suficientemente fuerte como para que las empresas transfieran sus costes mas allos. ¥ este es un punto
clave. Estos factores nos hacen pensar que esta situacién sea mas estructural que coyuntural, como ha podido estar
descontando el mercado.

Centrandonos en el impacto en las carteras gestionadas por Cobas, esta inflacién ha sido muy visible en un sector al que
tenemos una exposicion refevants como es el de la energia. Ei repunte an los precios del petrdleo y del gas, principales
apuestas de nuestras carleras, parece que empieza a poner de manifiesto el prablema de oferta que nosotros venimos
observando desde hace unos afics, durante los que hemos ido construyendo nuestra posicidn pacientemente gracias a
vuestra conflanza, que nos ha permitido mantener Ia carters estable a pesar de las caidas de estos afios.

lgualmente, el resto de la cartera se ha protegido de forma razenable, ya que son negocios con capacidad de ajustar el precio
y la retribucion de los factores de produccién, asf como compafifas con negocios méas defensives, que ofrecen servicios
esenciales para la sociedad y que por tanto es razonable pensar que se seguirdn consumlendo.

Bn perjwcio de lo anterior, serd particularmente relevante en e devenr de los mercados la evoluciin del conflicio belico
Rusia-tlcrania que se ha inicisdo el pasado mes de febrero

b. Decisiones generales de inversién adoptadas y situacién del Fondo.

Durante el primer trimestre hicimos poces cambios en la Gartera del fondo en lo que se refiere a entradas y salidas. Sélo
salimos por completo de BMW y de Golar LNG Partners que en diciembre tenian un peso conjunio por debajo del 1% y
entramos en Dassault Aviation, Energy Transfer, TEVA y CGG con un peso cercano al 5% en total, En el resto de Is catera los
principales cambios han sido: por el lado de las compras, aumentamos el pesc en Dixons y Atalaya, principalments, mientras
que, por el lado de las ventas, bajamos el peso en G-1ll y en ICL debido al buen comportamiento de sus cotizaciones.

Durante el segundo trimestre salimos por completo de GS Home Shopping, Matas, fsrael Chemicals, Saipem y de Hoegh LNG
que en marzo tenfan un peso conjunto por debajo del 8% y y entrames en CK Hutchison, Inpex, Panoro, Caltagirone, BW
Energy, Okamoto ¥y Miquel v Costas, con un peso corjunto cercano al 3,5%. En el resto de la catera los principales
movimientos han sido: por el lado de las compras, aumentamos el peso en Golar LNG y Babcock International, mientras gue,
por el lado de las ventas, bajamos el peso en AMG.

Durante el tercer trimestre hemos hecho pocos cambios en la Cartera en lo que se refiere a entradas y salidas. Hemos salimos
por completo de G-ll, Porsche, Diamond S Shipping y Sonae, que en juniv tenian un peso conjunto por debajo del 3% y
hemos entrado en Gaslog Partners, BW Offshore y Enquest con un peso conjunto ligeramente superior al 3%. En el resto de la
cartera los movimientos mas fimportantes han sido: per el lade de las compras International Seaways y BW Energy, mienkas
qguea por el lado de las ventas Caim Energy y OCIL.

Durante el cuarto trimestre hemos hecho pocos camblos en la carfera del fondo en lo que se refiers a entradas v salidas.
Hemas salido por completo de Teekay LNG, SOL Spay de OCI, que en septiembre tenian un pese conjunto por debajo del 6%
y hemos entrado en:

- Equinex Gold, minera de oro.

- Energean, productora de petrblec y gas.
TGS ASA, proveedor de informacion geoldgica para |a industria de petrélec y gas.

= VTech, productor de ordenadores y jugustes educativos para nifios y aparatos para telefonia fija.
AVIO Spa, ingenieria de propulsién espacial.
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Ademas de en Ibersol y Sacyr, dos compaiiias ya presentes en nuestra cartera Ibérica.

Todas estas compafiias a ciere de diciembre tienen un peso conjunto cercane al 5,5%. En el resto de la cartera los
rovimientos mas importantes han sido: por el lado de las compras Curmy’s (ex Dixons) y Babcock International, rrientras que
por el lado de las ventas Maire Tecnimaont y OVS.

En cuanto a la distribucién geografica, ésta no ha cambiado significativaments durante el afio, manteniéndose una alta
exposicion fuera de Europa y de la zona Euro.

2. Otrainformacién
a. Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véanse Notas 4 ¥ 5 de la Memoria) esta destinado a la
consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito, liguidez,
sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientss establecidos por la normativa vigente {Texio
Refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensicnes, aprobado por el Real Decreto Legislative 1/2002, de
29 de noviembre y ¢l Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones), 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

El proceso de loma de decisiones de inversitn de Cobas Asset Management, S.G.11.C., S.A. {véase Nota 1 de la Memoria)
tiene an cuenta riesgos medicambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG), como parte del andlisis de las empresas
en cartera. Para ello, dentro de los modelos y metodologlas intemas de andlisis de las compaiiias se incluye informacion ESG
facilitada por un proveedor externc de andlisis ESG de reconocido prastigio, incorporando los riesgos como una variable més a
la hora de seleccionar las inversiones. El riesgo de sostenibilidad de ias inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor,
el sector de actividad o su localizacién geogréfica. De este modo, las inversiones que prasenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al
valor liquidativo de la participacién del Fondo. Cobas Asset Management, S.G.1.L.C., S.A. no loma en consideracién las
incidencias adversas sobre faclores de sostenibilidad debido fundamentalmente a la falta de informacion y desarrollos
normativos para evaluar adecuadamente estos principales impactos adversos.

En tode caso, las inversiones subyacentas g este producto financiero no tienen en cuenta fos criterios de la UE para las
actividades economicas medicambientalmente sostenibles.

€. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

d. Investigacién y desarmrollo

Dado su objeto social, &l Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacidn y desamolla.
e. Adquisicion de acclones propias

No apiicable.

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

Nada que resefiar distinto de io comentade en fa Memoria (véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta la Secretaria no consejera del Consejo de Administracién de Cobas Pensicnes,
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 procedide a suscribir el presente documento,
que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto y memoria) e informe de gestién de Cobas Global, Fondo de Pensiones, correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021, 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, 31 de marzo de 2022

Secretaria no consejera

Fdo.: D2 Natalia Puertas Diaz

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.. D. Francisco Garcia Paramés

Consejeros:

Fda.: D® Marfa Angeles Ledn Lopez

Fdo.: D7 Miguel Celestino del Riego Valledor



ANEXO

E! presente documento comprensivo 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 gjercicio 2021
de Cobas 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 006044710 a 006044745, ambos inclusive

De 006044746 a 008044781, ambos inclusive, y
De 006044782 a 006044817, ambos inclusive

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de Cobas Pensiones, Sociedad
Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.U., en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2022

Fdo.: D? Natalia Puertas Diaz

Secretaria no Consejera



