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INFORME DE GESTION

El'segundo trimestre del 2014 se ha caracterizado por las revalorizaciones tanto de los
activos de renta variable como de los de renta fija. Este comportamiento se debe a la
combinacion de datos ciclicos que sefialan una moderada pero resistente expansion
econémica, asi como al apoyo que siguen dando las autoridades monetarias a los
activos financieros. En el mes de abril la presidenta de la Fed confirmé la continuidad
de la politica ultra-laxa de tipos de interés en EEUU, fomentando un rally en los bonos
del tesoro americano y dando apoyo a las bolsas. En la Eurozona hubo declaraciones
de miembros del BCE que anunciaban la inminencia de medidas extraordinarias en
materia monetaria, y en Asia las Autoridades Chinas anunciaron un programa de
apoyo al crecimiento y al crédito. En este entorno favorable para el riesgo, se produjo
el retorno con éxito de Grecia a los mercados de deuda.

En el mes de mayo asistimos a una continuacion de la ténica ya sefialada. Continuaron
las alzas tanto de los activos de renta variable como de los de renta fija, aunque no
sin cierta dispersion sectorial y geografica inducida por rotacion en las carteras y
los cambios de posicionamiento inversor. El dato de empleo americano de abril
(fuerte y mejor de lo esperado) devolvi6 la confianza en el ciclo econémico tras los
preocupantes datos de PIB americano del primer trimestre. Por el lado de los Bancos
Centrales, el presidente del BCE realiz6 declaraciones que anticipaban con claridad la
implementacion de medidas extraordinarias en la reunion de junio. En este entorno de
tipos de interés a la baja y estabilidad macroecomica, los resultados de las elecciones
europeas recibieron una lectura positiva por el mercado, que filtré selectivamente la
bondad de los resultados en Italia y Grecia.

En el mes de junio el BCE sorprendi6 positivamente no sélo por el tamafio de las
nuevas subastas de liquidez anunciadas, sino por la sensacién general de que cada vez
hay menos obstaculos para implementar medidas de expansion cuantitativa futuras
cuando sean necesarias para la estabilidad de precios o la solvencia de la Eurozona. A
pesar de la subida inicial enlas bolsas y los bonos soberanos y de crédito, a final de mes
hubo correcciones en la renta variable europeas. Sin embargo, tanto los diferenciales
de crédito como las primas de riesgo soberanas de la Eurozona acabaron el trimestre
con fuertes mejoras de las condiciones crediticias. Como contrapunto negativo, surgia
un foco de tensién bélica en Irak con el consiguiente repunte del petréleo y del oro.
Con todo lo anterior, en el primer trimestre se registraron subidas generalizadas en
la renta variable global, con rentabilidades positivas en todas las areas geogréficas. El
S&P500 subi6 un +4.7%, el Nasdaq100 repuntd un +7.1% y el Eurostoxx50 un +2.1%. En
Europa destacé Espafia: Ibex +5.64%, con debilidad en el resto de periféricos. Los paises
emergentes rebotaron: MSCI Emergentes +5.64%: Bovespa Brasilefio +5.46% y el Indice
Chino de Shanghai +0.74%. El Nikkei Japonés volvié a rentabilidades positivas: +2.2%.
En el resto de activos lo mas destacable fue la subida del Petréleo: +4.3% por los
conflictos en Oriente Medio, y el repunte del Oro: +2.44% , asi como la correccion
de las Materias Primas Agricolas -7.8%. En cuanto a los tipos de interés, el 10 afios
americano cerr6 el trimestre al nivel de 2.53. EI 10 afios Aleman cerré con caidas de
tipos hasta el nivel de 1.25% y el 10 afios Espafiol prosiguio su senda bajista en tipos
cerrando al nivel de 2.66%, dando asi continuidad al estrechamiento de la prima de
riesgo soberana espariola que cerrd en los 142 puntos basicos.

Enlo que aevolucion de nuestros planes de pensiones individuales se refiere, el resultado
obtenido durante este trimestre ha sido muy positivo. Durante todo el trimestre se ha
mantenido una posicion moderadamente favorable a la evolucion de los activos de
riesgo, por lo que los planes han reflejado el comportamiento general de los mercados.
En términos de rentabilidades, el Plan Individual Fonditel, con perfil de riesgo
intermedio, ofrecié una rentabilidad de +4.16% en el segundo trimestre de 2014
cerrando el periodo con un patrimonio de 93,770 millones de euros. El plan individual
con perfil més arriesgado, el plan Fonditel Red Activa, subi6 un +5.3%, terminando
el periodo con un patrimonio de 87 millones de euros. Respecto al plan Fonditel Red
Basica, la rentabilidad fue del +2.42% cerrando con un patrimonio de 112.7 millones
de euros. Por Gltimo, el plan Fonditel Monetario, obtuvo una rentabilidad de +0.05%
y acabd el trimestre con un patrimonio de 11.4 millones de euros.

ffonditel

Pensiones



PLAN INDIVIDUAL FONDITEL MONETARIO

Renta Variable: 0%
Renta Fija: 100%

DECLARACION DE LOS PRINCIPIOS DE LA POLITICA DE INVERSION
DEL PLAN INDIVIDUAL FONDITEL MONETARIO

1- NATURALEZA Y DURACION DE LOS COMPROMISOS.
Se trata de un plan ultraconservador que pretende rentabilizar las
inversiones asumiendo un nivel muy bajo de riesgo de mercado, al estar
invertido su patrimonio principalmente en activos de renta fija a corto
plazo. Asipues es un plan destinado para aquellos inversores con muy
poca apetencia por el riesgo y en cuyas inversiones primara por encima de

todo la seguridad y la liquidez.

2- DISTRIBUCION ESTRATEGICA DE ACTIVOS Y RIESGOS.

El objetivo de gestion del Fondo es obtener la rentabilidad de los activos en

los que invierte descontadas las comisiones. El fondo tiene una vocacion

monetaria, es decir, con una duracién media de la cartera inferior a un afo

y con una cartera cuyos activos cumplen las siguientes condiciones:

- Los activos no superaran los 18 meses hasta el vencimiento, salvo si son
de cupdn variable referenciado a indices monetarios y con revision al
menos anual.

- Como méximo, el 40% de los activos podra tener un plazo remanente de
amortizacion superior a un afio y menor de 18 meses. No incluiran activos
de renta variable en su cartera de contado, ni derivados cuyo subyacente
no sea de renta fija.

- El Fondo tiene previsto invertir en activos de renta fija a corto plazo (hasta
18 meses) denominados en euros y emitidos por tesoros pablicos o
instituciones privadas que coticen en mercados organizados de la zona
euro. En este ltimo caso, los emisores de valores tendran un rating
minimo de BBB segiin Standard & Poors, con lo que también se pretende

minimizar el riesgo de contraparte.

3- RIESGOS INHERENTES A LAS INVERSIONES.
Elriesgo se entiende como las desviaciones producidas sobre la
rentabilidad esperada y es parte inherente a cualquier activo financiero si
bien en el caso del plan Fonditel Monetario el riesgo es muy bajo pues se
trata de un plan de perfil ultraconservador. No obstante, la inversion en
activos de renta fija estd sujeta a un riesgo de tipo de interés aunque en
este plan queda minimizado pues invierte fundamentalmente en activos a
corto plazo, cuya sensibilidad a las fluctuaciones de los tipos de interés es
reducida.



* Rentabilidad desde el inicio del

Plan (22-12-2008) TAE: 0,53
+ Ndmero de Participes: 345
« NGmero de Beneficiarios: 80

» Cuenta de Posicion

del Plan (Miles de €) 11.418,00
+ Comision de Gestion y Deposito: 1%
* Gestora: Fonditel Pensiones, E.G.F.P.,S.A.
« Entidad Depositaria: BBVA

RENTABILIDADES 2014 3 Afos 5 ANos
PLaN |. FONDITEL MONETARIO 0,12% 0,37 TAE 048 TAE
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PLAN INDIVIDUAL FONDITEL

Renta Variable: 50%
Renta Fija: 50%

DECLARACION DE LOS PRINCIPIOS DE LA POLITICA DE INVERSION
DEL PLAN INDIVIDUAL FONDITEL

1- NATURALEZA Y PRINCIPIOS GENRALES DEL FONDO:
Los activos del fondo de pensiones se invierten en todo momento
defendiendo al méaximo los intereses de los participes y beneficiarios. Para
ello las inversiones se realizan siguiendo criterios de seguridad, rentabilidad,
diversificacion y profesionalidad ya que al ser un fondo donde no se garantizan
rentabilidades los participes y beneficiarios soportan directamente los riesgos
de las inversiones al reflejarse en el importe de los derechos consolidados
(derechos econémicos en el caso de los beneficiarios). De esta forma se
pretende velar por la seguridad, calidad, liquidez y rentabilidad de la totalidad
de la cartera.

2.- VOCACION DEL FONDO DE PENSIONES Y OBJETIVOS:
Es un fondo destinado a un pdblico con un horizonte de inversion prolongado
y una tolerancia al riesgo media alta. El objetivo a largo plazo es proteger el
ahorro de la erosion producida por la inflacion y hacerlo crecer en consonancia
con las rentabilidades ofrecidas por los mercados de referencia.
Para ello el fondo combina de manera eficiente y flexible activos de renta
fija y renta variable, siendo la ponderacion estratégica de cada uno de ellos
de un 50%. Estos porcentajes no son fijos sino que pueden ser modificados
tacticamente dentro de un rango determinado.
El fondo cuenta con un indice de referencia cuya composicion estratégica sera
de un 45% de renta fija, un 50% de renta variable y un 5% de otros activos
entre los que se encuentran los fondos de inversion alternativa, capital riesgo,
inversién inmobiliaria, materias primas, etc.
El fondo invertird en las distintas clases de activos a través de cualquiera de los
instrumentos admitidos en la legislacion vigente (contado, futuros, opciones,
swaps, etc), en funcion de la alternativa considerada mejor para los participes
en términos de coste/beneficio en cada momento.

3.- PROCESOS Y METODOS SEGUIDOS EN EL CONTROL DE RIESGOS:

Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo de mercado
(de renta variable, de tipo de interés, de tipo de cambio, de crédito), de
inversion en paises emergentes, de liquidez, de concentracion geografica o
sectorial, asi como por inversion en instrumentos financieros y en activos
alternativos. Como consecuencia, el valor liquidativo de la participacion puede
presentar una significativa volatilidad. Se considera conveniente realizar un
seguimiento del riesgo absoluto de la cartera, asi como del riesgo relativo
de la cartera, en comparacion con la cartera determinada por la asignacion
estratégica de activos, a través del calculo del VaR (Value at Risk) y del
Tracking error respectivamente.




* Rentabilidad desde el inicio del

Plan (17-12-96) TAE: 11,58
+ NGmero de Participes: 3.462
» NGmero de Beneficiarios: 399

« Cuenta de Posicion

del Plan (Miles de €) 93.770,88
« Comision de Gestion y Deposito: 1%
* Gestora: Fonditel Pensiones, E.G.F.P.,S.A.
« Entidad Depositaria: BBVA

RENTABILIDADES 2014 3 Afos 5 ANos
PLAN INDIVIDUAL FONDITEL 5,94% 3,77TAE  6,05TAE
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(58,20%)
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2014 1AR0s 3 AROS ESTRUCTURA DE INVERSION 30.06.14
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PLAN INDIVIDUAL FONDITEL RED BASICA

Renta Variable: 15%
Renta Fija: 85%

DECLARACION DE LOS PRINCIPIOS DE LA POLITICA DE INVERSION
DEL PLAN INDIVIDUAL FONDITEL RED BASICA

1.- NATURALEZA Y PRINCIPIOS GENERALES DEL FONDO:
Los activos del fondo de pensiones se invierten en todo momento
defendiendo al méximo los intereses de los participes y beneficiarios. Para
ello las inversiones se realizan siguiendo criterios de seguridad, rentabilidad,
diversificacion y profesionalidad ya que al ser un fondo donde no se garantizan
rentabilidades los participes y beneficiarios soportan directamente los riesgos
de las inversiones al reflejarse en el importe de los derechos consolidados
(derechos econémicos en el caso de los beneficiarios). De esta forma se
pretende velar por la seguridad, calidad, liquidez y rentabilidad de la totalidad
de la cartera.

2.- VOCACION DEL FONDO DE PENSIONES Y OBJETIVOS:
Es un fondo disefiado para obtener rendimientos estables y consistentes en el
tiempo destinado a un pdblico con poca tolerancia al riesgo. El objetivo a largo
plazo es proteger el ahorro de la erosion producida por la inflacién y hacerlo
crecer en consonancia con las rentabilidades ofrecidas por los mercados de
referencia.
Para ello el fondo combina de manera eficiente y flexible activos de renta
fija y renta variable, siendo la ponderacion estratégica de un 85% y un
15% respectivamente. Estos porcentajes no son fijos sino que pueden ser
modificados tacticamente dentro de un rango determinado.
El fondo cuenta con un indice de referencia cuya composicion estratégica
sera de un 70% de renta fija, un 15% de renta variable, un 10% de liquidez y
un 5% de otros activos entre los que se encuentran los fondos de inversion
alternativa, capital riesgo, inversion inmobiliaria, materias primas, etc.
El fondo invertird en las distintas clases de activos a través de cualquiera de los
instrumentos admitidos en la legislacion vigente ( contado, futuros, opciones,
swaps, etc), en funcion de la alternativa considerada mejor para los participes
en términos de coste/beneficio en cada momento.

3.- PROCESOS Y METODOS SEGUIDOS EN EL CONTROL DE RIESGOS:
Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo de mercado
(de renta variable, de tipo de interés, de tipo de cambio, de crédito), de
inversion en paises emergentes, de liquidez, de concentracion geografica o
sectorial, asi como por inversion en instrumentos financieros y en activos
alternativos. Como consecuencia, el valor liquidativo de la participacion puede
presentar una significativa volatilidad. Se considera conveniente realizar un
seguimiento del riesgo absoluto de la cartera, asi como del riesgo relativo
de la cartera, en comparacion con la cartera determinada por la asignacion
estratégica de activos, a través del calculo del VaR (Value at Risk) y del

Tracking error respectivamente.




* Rentabilidad desde el inicio del

Plan (26-08-99) TAE: 6,64
+ NGmero de Participes: 2.540
» NGmero de Beneficiarios: 558

« Cuenta de Posicion

del Plan (Miles de €) 112.678,98
« Comision de Gestion y Deposito: 1%
* Gestora: Fonditel Pensiones, E.G.F.P.,S.A.
« Entidad Depositaria: BBVA

RENTABILIDADES 2014 3 Afos 5 ANos
PLaN |. FonDITEL RED BASICA 4.33% LBOTAE 4,67 TAE
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2014 1Af0s 3 AROs ESTRUCTURA DE INVERSION 30.06.14
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PLAN INDIVIDUAL FONDITEL Rep AcTIVA

Renta Variable: 85%
Renta Fija: 15%

DECLARACION DE LOS PRINCIPIOS DE LA POLITICA DE INVERSION
DEL PLAN INDIVIDUAL FONDITEL RED ACTIVA

1.- NATURALEZA Y PRINCIPIOS GENERALES DEL FONDO:
Los activos del fondo de pensiones se invierten en todo momento
defendiendo al méximo los intereses de los participes y beneficiarios. Para
ello las inversiones se realizan siguiendo criterios de seguridad, rentabilidad,
diversificacion y profesionalidad ya que al ser un fondo donde no se garantizan
rentabilidades los participes y beneficiarios soportan directamente los riesgos
de las inversiones al reflejarse en el importe de los derechos consolidados
(derechos econémicos en el caso de los beneficiarios). De esta forma se
pretende velar por la seguridad, calidad, liquidez y rentabilidad de la totalidad
de la cartera.

2.- VOCACION DEL FONDO DE PENSIONES Y OBJETIVOS:
Es un fondo disefiado para obtener rendimientos estables y consistentes en
el tiempo destinado a un piblico con mucha tolerancia al riesgo. El objetivo
alargo plazo es proteger el ahorro de la erosién producida por la inflacion
y hacerlo crecer en consonancia con las rentabilidades ofrecidas por los
mercados de referencia.
Para ello el fondo combina de manera eficiente y flexible activos de renta
variable y renta fija, siendo la ponderacion estratégica de un 90% y un
10% respectivamente. Estos porcentajes no son fijos sino que pueden ser
modificados tacticamente dentro de un rango determinado.
El fondo cuenta con un indice de referencia cuya composicion estratégica sera
de un 90% de renta variable y un 10% de liquidez. La inversion en la cartera
no replicaré los componentes del indice siendo amplia la libertad de eleccién
dentro de los margenes de variacion definidos.
El fondo invertird en las distintas clases de activos a través de cualquiera de los
instrumentos admitidos en la legislacion vigente (contado, futuros, opciones,
swaps, etc), en funcion de la alternativa considerada mejor para los participes
en términos de coste/beneficio en cada momento.

3.- PROCESOS Y METODOS SEGUIDOS EN EL CONTROL DE RIESGOS:
Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo de mercado
(de renta variable, de tipo de interés, de tipo de cambio, de crédito), de
inversion en paises emergentes, de liquidez, de concentracion geografica o
sectorial, asi como por inversion en instrumentos financieros y en activos
alternativos. Como consecuencia, el valor liquidativo de la participacion puede
presentar una significativa volatilidad. Se considera conveniente realizar un
seguimiento del riesgo absoluto de la cartera, asi como del riesgo relativo
de la cartera, en comparacion con la cartera determinada por la asignacion
estratégica de activos, a través del calculo del VaR (Value at Risk) y del
Tracking error respectivamente.




* Rentabilidad desde el inicio del

Plan (26-08-99) TAE: 7,23
+ Ndmero de Participes: 4.047
» NGmero de Beneficiarios: 225

« Cuenta de Posicion

del Plan (Miles de €) 87.094,40
« Comision de Gestion y Deposito: 1%
* Gestora: Fonditel Pensiones, E.G.F.P.,S.A.
« Entidad Depositaria: BBVA

RENTABILIDADES 2014 3 Afos 5 ANos
PLaN |. FoNDITEL RED ACTIVA 6,98% 360TAE 577 TAE
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() Estructura incluyendo derivados

2014 1Af0s 3 AROs ESTRUCTURA DE INVERSION 30.06.14
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INFORMACION GENERAL

Fonditel Pensiones E.G.F.P. gestiona en la actualidad cuatro planes de
pensiones individuales, cada uno de ellos con una politica de inversion
distinta, lo que permite al participe elegir el mas ajustadoa a su perfil de

riesgo, es decir, aquel que mas se adecue a sus circunstancias personales.

Las caracteristicas que distinguen a Fonditel dentro del panorama de las

gestoras de planes de pensiones son las siguientes:

1. Rentabilidad: Destacando sobre la competencia.
2. Costes: Comisiones mas bajas del mercado.
3. Independencia: de Entidades Financieras.

4. Estricto control de riesgo.

Nuestro estilo de gestion y los resultados obtenidos por nuestros planes de
pensiones, son reconocidos reiteradamente con la obtencion de los mas
prestigiosos premios a la mejor gestora y a los mejores planes de pensiones,

tanto nacional como internacionalmente.

FONDITEL PENSIONES, E.G.F.P.S.A.
C/ Pedro Teixeira, 8

28020 Madrid

Visitenos en http://www.fonditel.es
Atencion clientes: 902 120 300
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