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ARQUIDOS BOLSA, FONDO DE PENSIONES (Politica de Inversion)

Politica de inversiones y normas para la seleccion de
valores.

La vocacion inversora del fondo se define como un fondo de Renta
Variable.

El objetivo del fondo, a medio-largo plazo, es obtener una rentabilidad
similar a las ofrecidas por los principales indices internacionales,
principalmente europeos, invirtiendo con los maximos criterios de
seguridad y rentabilidad, minimizando el riesgo de las inversiones
respecto de las variaciones del entorno econdémico.

La gestion de las inversiones del Fondo buscara alcanzar la maxima
rentabilidad dentro de una adecuada distribucion y compensacién de
riesgos.

Criterios sobre inversiones y seleccion de valores que
integran el activo del Fondo.

En concreto el Fondo invertira como minimo el 65% de su cartera en
activos de renta variable cotizados en mercados de paises miembros
de la UE. Dentro de cada sector el Fondo invertira principalmente
en valores renta variable de alta capitalizacion bursatil y liquidez,
y minoritariamente en valores de pequefia capitalizacion. Seran
valores principalmente del Ibex-35 y del Eurostoxx-50.

El Fondo invertirda entre un 10% y un 25% de su cartera en
valores cotizados en monedas no Euro, principalmente délares
norteamericanos. Seran valores ligados al mercado norteamericano
y paises emergentes de las zonas de Brasil, Rusia, India y China.

El resto de los valores, seran principalmente activos del Tesoro
Publico Espafiol, cuyo vencimiento sera inferior a 6 meses.

La cartera estara denominada como minimo en un 75% en euros.

El uso de instrumentos derivados tendra como finalidad exclusiva
la cobertura. A estos efectos, la entidad dispone de una politica
aprobada por el Consejo de Administracion donde se regula el uso
de este tipo de instrumentos, ademas de un reporting mensual sobre
el uso de los mismos y sus efectos en las carteras.

Para materializar el patrimonio del Fondo de pensiones, se utilizan
activos aptos para la inversion conforme la legislacion vigente (en la
actualidad el Real Decreto 304/204 de 20 de febrero, por el que se
aprueba el Reglamento de planes y fondos de pensiones).

Para la seleccion de los valores en que se materializan las inversiones
existe un comité de inversiones. Este fija las politicas generales
de inversion del fondo de pensiones y el indice de referencia, se
materializa la filosofia del fondo y analiza los resultados obtenidos
relativos al citado indice. Las reuniones de este comité son, al menos,
mensualmente.

Riesgos inherentes a las inversiones.

Las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del
mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores. Por lo
tanto, el participe debe ser consciente de que el valor de la unidad de
cuenta puede fluctuar tanto al alzo como a la baja.

Los riesgos mas destacables del Fondo son los siguientes:

Riesgo de mercado: Debido a que se trata de un Fondo de vocacion
de renta variable, esta sujeto a las variaciones de los mercados de
renta variable internacionales, ya que el porcentaje de inversion en
este tipo de activos es como minimo del 75% del total de la cartera.
Como consecuencia, el riesgo se puede considerar como elevado.

Riesgo de contraparte: Dado que los activos de renta fija son como
maximo el 25% de la cartera y, en su totalidad, emitidos por el Tesoro

Publico Espafiol con un vencimiento inferior a 6 meses, el riesgo de
contraparte se considera muy reducido.

Riesgo de Divisa: El Riesgo de Divisa es moderado, ya que la cartera
estara denominada en divisas no euro hasta un maximo del 25%.

Riesgo de Liquidez: El Fondo dispone de una inversion en tesoreria
e inversiones a muy corto plazo como minimo del 5% de su activo
para hacer frente a sus compromisos mas inmediatos. Tanto la cartera
de Renta Fija como la de Renta Variable se invierte en grandes
compafiias con elevada liquidez en los mercados financieros. Por
todo, el riesgo de liquidez del Fondo es reducido.

Dado que el Fondo invierte mayoritariamente en activos de Renta
Variable, el riesgo mas significativo es el de mercado, por lo que su
nivel de riesgo es muy elevado. Por lo tanto, el perfil del inversor de
este fondo de pensiones deberia ser agresivo y con un horizonte de
inversion minimo de 10 afios.

Control y medicion de riesgos.
Control de riesgos inherentes a las inversiones:

Con el objeto de limitar los riesgos mencionados anteriormente, los
departamentos de gestién y administracion, tienen una separacion
jerarquica y son totalmente independientes entre si. Ademas, la
entidad gestora tiene un contrato con una entidad cualificada del
mercado para el control de riesgos con dependencia directa del
Consejo de Administracion.

La entidad gestora se ha dotado a si misma de una serie de manuales
y procedimientos internos para la valoracion de la cartera, control de
las operaciones de su gestor, del control de las pérdidas potenciales a
corto plazo del fondo de pensiones derivado de posibles movimientos
de los mercados financieros, etc..

Dentro del conjunto de medidas de control de riesgo, se han
establecido unos limites de concentracion y diversificacion de los
activos integrantes de la cartera con el fin de dotarla de una suficiente
diversificacion con el objeto de reducir los riesgos de la misma. Para
ello, se ha elaborado una politica del control del riesgo de crédito
donde se establece la solvencia minima de los activos de renta fija
que integran la cartera, segun la calificacion del rating crediticio de
las principales firmas calificadoras, como son Standard & Poor’s,
Moody'’s y/o Fitch-IBCA). En todo caso, los activos integrantes de la
cartera son activos considerados dentro del grado minimo de BBB,
segun la clasificacion de Standard & Poor’s.

Otro control establecido es un control semanal de las desviaciones
del Fondo respecto al indice de referencia establecido, de forma
que se detecten comportamientos andmalos del Fondo y se puedan
analizar las causas de esa desviacion para tomar las medidas
necesarias para su correccion si fuese necesario.

Medicion de riesgos inherentes a las inversiones:

Se tienen establecidos sistemas de control de Tracking Error del
Fondo frente a su indice de referencia, evaluacion del comportamiento
del Fondo tanto en rentabilidad como en riesgo a través de ratios
como Sharpe, ratio de Informacion, Downside Risk y el analisis de la
Beta, coeficiente de correlacion y R2 de la cartera frente a su indice
de referencia, etc... y se somete a la cartera en la que se materializa
el fondo a controles de Stress-Testing y VAR absoluto y relativo.

Este analisis se realiza de forma mensual y es considerado por el
Comité de Inversion de la Entidad Gestora, el cual toma las medidas
oportunas para optimizar la rentabilidad y los riesgos asumidos en
cada caso.
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