DECLARACION DE POLETICA DE INVERSION DEL FONDO DE PENSIONES
AHORROPENSION VEINTICINCO, F.P.

En Madrid, a 8 de abril de 2013, la Comisiéon de
Control del Fondo, en colaboracién con la Entidad
Gestora del Fondo, establece los siguientes
principios para el desarrollo de la politica de
inversiones.

a) Vocacion del fondo y objetivo de gestién

El Fondo de Pensiones = Ahorropensién
Veinticinco, Fondo de Pensiones, se configura
como un Fondo cuyo objetivo de inversiéon es la
obtencién de la maxima rentabilidad a largo plazo
en las inversiones en renta variable de empresas
cotizadas en Brasil, Rusia, India y China. Se
define por su vocacién como un Fondo de Renta
Variable, segln la clasificacién de la Asociacion de
Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de
Pensiones (Inverco).

La clasificacion de Inverco establece las siguientes
categorias en funcién de la clase de activos que
integran la cartera del fondo:

e Renta Fija a corto plazo; 0% de renta variable,
duracioén inferior a 2 afios.

e Renta Fija a largo plazo; 0% de renta variable,
duracién superior a 2 afios.

e Renta Fija Mixta: menos del 30% de renta
variable

e Renta Variable Mixta: entre el 30% y el 75 % de
renta variable

e Renta Variable; mas del 75% de renta variable.

Renta Variable: Dentro de la misma se
computaran las acciones y las participaciones en
empresas, las inversiones a través de contratos de
derivados sobre este tipo de activos y los que se
realizan a través de Instituciones de Inversion
Colectiva atendiendo a su inversion en renta
variable.

Renta Fija: Dentro de la renta fija se computaran
todos los activos representativos de deuda, las
inversiones a través de contratos de derivados
sobre este tipo de activos y los que se realizan a
través de Instituciones de Inversidn Colectiva
atendiendo a su inversion en renta fija.

Inversiones Alternativas y Otras se incluirdn
activos de clases distintas a la renta fija y variable,
como inversiones inmobiliarias, gestiéon alternativa,
activos de capital riesgo, etc.

b) Definicion de Riesgos y limitaciones en su
asuncién

El fondo cumplird, ademas de las disposiciones en
materia de inversiones establecidas por la
legislacion vigente para fondos de pensiones, las
siguientes normas especificas:

Renta Fija:

Riesgo de contraparte: La renta fija del fondo se
invierte tanto en activos publicos como privados
(cotizados o0 no). La inversidn en renta fija se sujeta
a una calificacién por rating minima de BBB para
titulos con duracion superior a 3 afios y BB- para
inversiones de plazo inferior, salvo en la inversién
de deuda publica del Reino de Espafia para la cual
no se establece limitacién alguna.

Dichos limltes tampoco serdn de aplicacién en el
caso de la constitucion tanto de depdsitos a la vista
como de depdsitos a plazo.

El cambio de calificacién crediticia de las inversiones
por debajo de estos limites una vez se encuentre el
valor incluido en la cartera no supondrd el
incumplimiento de esta limitacion.

Las inversiones en activos de renta fija conlievan un
riesgo de tipo de interés. Este fondo invierte en
activos a diferentes plazos, buscando que la
exposicién globai de la cartera a las fluctuaciones de
los tipos de interés sea moderada. La duracién
financiera de la cartera de renta fija esta limitada a
un maximo de 5 afios.

Renta Variable:

La inversion en renta variable, estard en general
materializada en titulos negociados en mercados
organizados de la OCDE. En caso de invertirse en
titulos no negociados, el limite de exposicién a cada
activo particular sera de un 2% del activo del fondo.
El exceso sobre los limites fijados como
consecuencia de la revalorizacion o depreciacién de
jos titulos del fondo no se reputard como
incumplimiento de la politica de inversién, salvo de
resultar sistematico.

Derivados:

El fondo tiene previsto operar con instrumentos
financieros derivados negociados en mercados
organizados con la finalidad de asegurar una
adecuada cobertura de los riesgos asumidos y como
inversion para gestionar de modo mas eficaz la
cartera. En ningin caso la inversibn en
instrumentos  derivados podra exceder las
restricciones de inversion establecidas para el fondo
en sus distintos tipos de activos, ni resultar de su
utilizacion que los compromisos por el conjunto de



operaciones en estos productos superen, en ningun
momento, el valor del patrimonio del Fondo.

El Fondo podra utilizar también instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados
organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y, Unicamente como inversion para
aquellas operaciones admitidas por la normativa
vigente.

Instituciones de Inversién Colectiva:

El fondo podra invertir en 1.1.C sujetas a legislacion
espafiola o comunitaria. Dependiendo de la
vocacién inversora de las Instituciones, éstas se
dividiran en cuatro categorias: IIC de renta fija, IIC
de renta variable, IIC de gestiéon alternativa y
Fondos Iinmobiliarios. Las mismas computaran
dentro de los limites que para cada categoria de
inversién tiene establecidos el fondo.

Fondos Abiertos:

El fondo podra invertir en Fondos Abiertos sin
limitacién. Los Fondos Abiertos computaran dentro
de los limites que para cada categoria de inversion
tiene establecidos el fondo en funcion de la
composicion de la cartera de inversiones del fondo
abierto y su vocacion inversora.

Dispersion:

Con la finalidad de no asumir concentraciones de
riesgo elevadas, el fondo lleva a cabo una inversién
en todo momento diversificada en su cartera, no
permitiendo concentraciones en un mismo emisor
superiores al 10% del activo del fondo, salvo en
titulos emitidos o avalados por administraciones
publicas de Estados pertenecientes a la OCDE o
instituciones u organismos internacionales de los
que Espafia sea miembro.

Esta limitacion no es de aplicacién en caso de
inversiones en IIC ni fondos abiertos, dada la
diversificacion interna que estos activos deben
mantener.

Tipo de Cambio:

El fondo prevé que pueda cubrirse el riesgo de
divisa mediante derivados o seguros de tipo de
cambio. Las divisas en que se podran ejecutar
operaciones seran las de paises miembros de la
OCDE.

Otras Inversiones:

E! Fondo podra invertir en activos de otras clases
como inversiones inmobiliarias, gestion alternativa
y activos de capital riesgo.
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Inmuebles:
El fondo podra invertir en inmuebles, bien
directamente o bien a través de fondos de inversion
u otras sociedades destinadas a la inversion en
dicho tipo de activos, adecuadamente
diversificados.

c) Medicién de Riesgos y de Rentabilidad

La entidad gestora establece un sistema de control
y medicién de riesgos que analiza los riesgos
bésicos inherentes a todo activo financiero:

e Riesgo de Mercado: Derivado de Ia
exposicion del valor de los activos a los
movimientos de los tipos de interés.

e Riesgo de Crédito: Derivado de la
solvencia financiera de los emisores de los
titulos en los que invierte el fondo.

e Riesgo de Liquidez: Derivado de |la
imposibilidad de materializar la venta de un
activo financiero o tener que hacerla a un
precio inferior por no existir suficientes
contrapartidas en el mercado para dicho
activo.

Los procesos de control incluyen la diversificacion
de las carteras dentro de la politica de inversion
prefijada, su cobertura mediante derivados, el
seguimiento de la evolucién de la calidad crediticia
de las Inversiones y diversificacion del riesgo de
contrapartida, la medicion de los rating medios y
minimos permitidos, asi como el control dei
rendimiento de la cartera.

Los niveles de inversion de Ahorropensién
Veinticinco, Fondo de Pensiones, en los
diferentes activos, establecidos sobre el patrimonio
del Fondo, seran los detallados a continuacién:

e Renta Variable: 75% al 100% del
patrimonio
Renta Fija: 0% al 25% del patrimonio
Inversiones Alternativas y Otras:0% al
10% del patrimonio
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