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Politica de inversiones NARANJA GARANTIZADO Fondo de Pensiones

El articulo 69.4 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones (RD 304/2004) establece que la Comision de
Control del fondo de pensiones, con la participacion de la entidad gestora, elaborard por escrito una declaracion
comprensiva de los principios de su politica de inversion. En este sentido, les proponemos las siguientes lineas
en cuanto a la ejecucién de esta politica, que estamos a su disposicion para modificar o desarrollar acorde con
sus preferencias e indicaciones:

Principios generales de inversiones

El activo de fondo de pensiones serd invertido en interés de los participes y beneficiarios de acuerdo con criterios
de seguridad, rentabilidad, diversificacion, dispersion, liquidez, congruencia monetaria y de plazos adecuados a
sus finalidades de acuerdo, a lo previsto en la reglamentacion vigente.

Los activos del fondo de pensiones se invertiran mayoritariamente en mercados regulados. Las inversiones en
activos que no puedan negociarse en mercados regulados deberdn, en todo caso, mantenerse dentro de niveles
prudenciales.

A estos efectos, se consideran mercados reqgulados y sistemas multilaterales de negociacién, aquellos que
cumplan las condiciones exigidas por la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de
mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos financieros, y por la que se modifican las directivas
2002/92/CE y 2011/61/UE, y aquellos otros que, en su caso, determinen las autoridades espariolas de control
financiero, por entender que sus condiciones de funcionamiento son equivalentes a las fijadas en la citada
normativa comunitaria.

También se considerardn incluidos en esta categoria los mercados organizados de derivados. Se entenderd por
tales, aquellos mercados en los que se articule la negociacién de los instrumentos de forma reglada, dispongan
de un sistema de dep6sitos de garantia actualizables diariamente en funcién de las cotizaciones registradas
o de qjuste diario de pérdidas y ganancias, exista un centro de compensacion que registre las operaciones
realizadas y se interponga entre las partes contratantes, actuando como comprador ante el vendedor y como
vendedor ante el comprador.

En cualquier caso, el fondo de pensiones podrd invertir su activo en cualquier inversion considerada apta en el
articulo 70 del Real Decreto 304/2004, de20 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones. Incluidas las modificaciones introducidas por el Real Decreto Ley 4/2013, de 22 de febrero, de
medidas de apoyo emprendedor y de estimulo del crecimiento y de la creacién de empleo, sobre los articulos
70.9 -nueva letra d) y 72 b) del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones y las introducidas por el Real
Decreto 668/2023 de 18 de julio.

La utilizacion de instrumentos derivados estard sujeta al cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo
71 del reglamento y a las normas que, en su desarrollo, pueda dictar el Ministerio de Asuntos Econémicos y
Transformacion Digital.

Estructura de las inversiones del fondo

La vocacién inversora del fondo de pensiones es GARANTIZADO DE RENDIMIENTO FIJO. El objetivo garantizado
sélo se obtendrd en el caso de mantener la inversion hasta la fecha de vencimiento.

Objetivo de gestion: Garantizar a vencimiento (16/01/2029) el 114,5 % de las aportaciones netas iniciales.

Politica de inversién:

La rentabilidad bruta estimada del total de la cartera inicial de renta fija y la liquidez serd al vencimiento de la
garantia del 3,89 %. Todo ello permitiria, de no materializarse otros riesgos, alcanzar la parte fija del objetivo de
rentabilidad garantizado (es decir, el 114,5 % del valor liquidativo inicial) y hacer frente al pago de las comisiones
de gestién y depositario, asi como otros gastos previstos del Fondo.

Hasta el 16/01/2024 y a partir de 16/01/2029, ambos inclusive, la gestion de las inversiones sequird criterios
conservadores y prudentes, con el objetivo de preservar y estabilizar el valor liquidativo del fondo.
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LAS INVERSIONES A LARGO PLAZO REALIZADAS POR EL FONDO ESTAN EXPUESTAS A UN ALTO RIESGO DE MERCADO
POR LO QUE LOS REEMBOLSOS REALIZADOS ANTES DE VENCIMIENTO PUEDEN SUPONER PERDIDAS IMPORTANTES
PARA EL PARTICIPE.

DURANTE EL PERIODO DE COMERCIALIZACION, EL FONDO TIENE PERMITIDO NO VALORAR UNA PARTE DE SUS
OPERACIONES, POR LO QUE PUEDE DARSE EL CASO DE QUE EL VALOR LIQUIDATIVO DE LAS PARTICIPACIONES
EXPERIMENTE UNA VARIACION RELEVANTE EL PRIMER DIA DE VALORACION SIENDO ESTE EL 17/01/2024.

Se podrd operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura,
de inversién y de consequir el objetivo concreto de rentabilidad y no negociados en mercados organizados de
derivados con la finalidad de cobertura, de inversiéon y de conseguir el objetivo concreto de rentabilidad. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que
conllevan y por la inexistencia de una cédmara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de
mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Con el fin de poder alcanzar el objetivo de rentabilidad, no se valorardn los instrumentos financieros derivados
que se utilicen hasta el 16/01/2024 (incluido), por lo que, cuando estos se valoren, podran producirse oscilaciones
apreciables en el valor liquidativo de la participacién que no afectardn al objetivo de rentabilidad.

MAPFRE INVERSION SV. asegura al Plan de Pensiones Naranja Garantizado los instrumentos financieros en los
que invierte el Fondo de Pensiones Naranja Garantizado F.P, garantizando durante el periodo de la garantia que
sean suficientes para cumplir los compromisos adquiridos con los participes teniendo en cuenta las comisiones
y gastos que soportaria el Fondo de Pensiones, garantizando como minimo al final del periodo de garantia
(16/01/2029) el 114,5 % de las aportaciones netas iniciales realizadas hasta el 16/01/2024.

Rentabilidad minima garantizada a 16/01/2029: 114,5 % para participaciones suscritas antes del 16/01/2024 y
mantenidas a vencimiento.

TAE minima garantiza: 2,74 %.

Informacién complementaria sobre las inversiones:

Si el participe reembolsara antes del vencimiento de la garantia, no se le garantiza importe alguno, lo hara al
valor liquidativo aplicable a la fecha de solicitud.

Hasta el 16/01/2024 y a partir de 16/01/2029, (ambos incluidos), se podrd invertir en depositos, cuentas
corrientes, adquisiciones temporales y en activos de renta fija publica y privada OCDE que permitan preservar
y estabilizar el valor liquidativo siendo el vencimiento medio de la cartera inferior a 3 meses. Las emisiones
de renta fija o las entidades en las que se constituyan los depdsitos tendran un rating minimo de BBB- o
equivalentes por al menos una agencia de reconocido prestigio o si fuera inferior, el rating del Reino de Espariq,
también por al menos una agencia.

Hasta el 16/01/2024 se ha comprado a plazo una cartera de renta fija. A partir del 16/01/2024 (incluido), ademds
podrd invertirse en Deuda Publica y en renta fija privada de paises OCDE en euros, en liquidez y hasta un 20 %
en depositos. No se invertird en titulizaciones. El vencimiento de las inversiones sera similar al de la garantia.
Las emisiones de renta fija o las entidades en las que se constituyan los depdsitos tendrdn a fecha de compra
un rating minimo de BBB- o equivalentes por al menos una agencia de reconocido prestigio o si fuera inferior, el
rating del Reino de Espafia, también por al menos una agencia.

Si no existiera rating para alguna emision se atendera al rating del emisor. La gestora no invertird en aquellas
emisiones que a su juicio tengan una calidad crediticia inferior a la descrita anteriormente. En caso de bajadas
sobrevenidas de calificacion crediticia, las posiciones afectadas podrdn mantenerse en cartera hasta el
16/01/2029, inclusive, y tras el vencimiento unicamente podran mantenerse si son compatibles con el objetivo
de preservar y estabilizar el valor liquidativo. En consecuencia, a partir de la fecha en que se produjera una
rebaja en el rating, el fondo podrd mantener hasta el 100 % en activos con una calidad crediticia inferior a la
mencionada anteriormente y sin que exista, por tanto, una predeterminacién en cuanto a la calidad crediticia.

El fondo aplicard la metodologia del compromiso para la mediciéon de la exposicién a los riesgos de mercado
asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados.

La duracién media de la cartera de renta fija del fondo al inicio de la garantia es de 5 afos, aunque dicha
duracion se ird reduciendo a medida que se acerque el vencimiento de la garantia.
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Las operaciones con instrumentos financieros derivados cumplen todos los requisitos exigidos por la normativa
vigente en cada momento. La contraparte de los derivados no pertenece al grupo econémico del agente de
cdlculo. Durante la garantia no se mantienen posiciones ni en contado, ni en derivados con el garante ni con
ninguna entidad de su grupo. En caso de existir una OTC, la contrapartida de la OTC serd una entidad financiera
domiciliada en la OCDE sujeta a supervision prudencial, y con solvencia suficiente a juicio de la Gestora. De
producirse un impago de la contrapartida, se podrd generar una pérdida en el fondo por el valor de la OTC,
(minorada por el valor de los activos que, en su caso, se hayan aportado como garantia). No obstante, al
vencimiento el garante aportaria al fondo el importe necesario para alcanzar el objeto de rentabilidad
garantizado.

El fondo podrd usar técnicas de gestion eficiente de su cartera conforme a lo regulado en el articulo 18 de
la Orden EHA/888/2008, en concreto, simultdneas o adquisicién temporal de activos sobre deuda publica de
Estados de la OCDE, bonos emitidos por organismos internacionales y renta fija privada de la OCDE, con rating
minimo BBB-/Baa3, por al menos una de las agencias de reconocido prestigio o, si fuera inferior, el rating que
tenga el Reino de Esparia en cada momento. Dado que ésta operativa estd colateralizada por el importe total, no
se considera relevante el riesgo de contraparte. Aunque normalmente el plazo maximo de estas operaciones no
supere el mes, podran efectuarse a mayor plazo con el méximo de 180 dias. Esta operativa resulta beneficiosa
para el fondo en relacidn a los costes soportados por su realizacién. Las entidades que perciban dichos costes
podrdn ser pertenecientes o no al grupo de la sociedad gestora y depositario.

El Fondo podrd recibir las garantias y/o colaterales necesarios para mitigar (total o parcialmente) el riesgo de
contrapartida asociado a los instrumentos financieros derivados contratados con ella. El colateral consistira
en liquidez, deuda publica de Estados de la OCDE, bonos emitidos por organismos internacionales y renta fija
privada de la OCDE, con rating minimo BBB-/Baa3, por al menos una de las agencias de reconocido prestigio o,
si fuera inferior, el rating que tenga el Reino de Espafia en cada momento, y en su calculo se aplicaran margenes
(“haircuts”) segun las practicas de mercado en funcién de sus caracteristicas (calidad crediticia, plazo, etc.). En
el caso de recibir efectivo como colateral, éste podrd reinvertirse en aquellos activos aptos de acuerdo con la
normativa vigente. De esta reinversién se deriva un riesgo de mercado, de crédito y de tipos de interés.

Hasta el 16/01/2024, inclusive, y tras el vencimiento de la garantia se sequirdn criterios conservadores y
prudentes para dotar de estabilidad al valor liquidativo, y se comunicard a los participes el resultado de la
garantia a vencimiento, asi como las nuevas condiciones del Fondo que se establezcan en su caso.

No se invertird en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

Se permitirdn situaciones transitorias de menos riesgo de la cartera, sin que ello suponga una modificacion de
la vocacion inversora.

Riesgos inherentes a las inversiones
Descripcion de los limites establecidos:

Limites absolutos:

* Suma de los activos subyacentes de los derivados en cartera (ponderados en su caso por la delta) serd menor
o igual al total del patrimonio.

* Suma de las primas por opciones (pagadas o cobradas) menor o igual al 10 % del Patrimonio.

Limites especificos:

* Duracion maxima conjunta de la cartera y de los activos subyacentes de los derivados (ponderados en su caso
por la delta) (A) serd menor o igual a 8 afios.

* Suma de los valores en cartera denominados en divisas mds los activos subyacentes de los derivados
(ponderados en su caso por la delta) (A) serd menor o igual al 100 % del Patrimonio.

* Suma de los valores en cartera de renta variable mas los activos subyacentes de los derivados (ponderados en
su caso por la delta) (A) serad menor o igual al 100 % Patrimonio.

(A) Para aplicar este limite se sumaran las posiciones largas y se restardan las cortas.
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Definicién de los tipos de riesgo

Dependiendo de su politica de inversion, el fondo puede soportar los siguientes tipos de riesgo:

Riesgo de crédito o de principal: Es el riesgo de que los emisores de activos financieros no hagan frente a sus
pagos. Se distingue entre Riesgo soberano que es aquél en el que el emisor es un Estado y Riesgo de Insolvencia
que es aquél en el que el emisor es cualquier otra entidad diferente a un Estado.

Riesgo de contrapartida: Es el riesgo de que las contrapartes en las operaciones pendientes de liquidar no
hagan frente a sus compromisos y derivado de la evolucion de los precios de los mercados se produzca una
pérdida. Riesgo de Depositaria: Es el riesgo de que un depositario no cumpla sus obligaciones y de que los
valores depositados en él no estén disponibles, bien por una deficiente gestion administrativa, fraude u otro
motivo.

Riesgo de mercado: Es el riesgo de que la variacion (volatilidad) en el precio de los activos financieros produzca
pérdidas en las posiciones del fondo de pensiones. Se distingue entre Riesgo de mercado bursatil si la naturaleza
de los activos, o de los subyacentes en el caso de los derivados, es de renta variable; Riesgo de tipo de interés si
la naturaleza de los activos, o de los subyacentes en el caso de los derivados, es de renta fija y Riesgo de Divisa
si la naturaleza de los activos estd denominada en una divisa distinta del euro”

Riesgo de liquidez: Es el riesgo de que los desfases entre entradas y salidas de caja impidan al fondo de
pensiones hacer frente a sus compromisos de pago. El bajo nivel de liquidez puede tener efectos adversos en
el precio de mercado y la capacidad de la Sociedad para vender determinados valores cuando le sea necesario,
con el fin de cumplir con sus necesidades de liquidez.

Riesgo de tipos de interés: el riesgo de tipos de interés se traduce en una disminucion del valor liquidativo en
caso de variacion de los tipos. Cuando la sensibilidad de la cartera es positiva, una subida de los tipos de interés
podria conllevar una reduccion del valor de la cartera. Cuando la sensibilidad es negativa, una caida de los tipos
de interés podria conllevar una reduccion del valor de la cartera.

Métodos de medicién y control de riesgos

La Entidad Gestora cuenta con sistemas de gestion de riesgos adecuados a las caracteristicas del fondo, que
le permitan identificar y evaluar, con reqularidad, los riesgos internos y externos a los que estdn expuestas sus
inversiones, incorporando procesos que permiten una medicién de los riesgos identificados.

En concreto, cuenta con sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estdn sometidas las inversiones,
que monitorizan los ratings de cartera minimos permitidos, los ratings de carteraq, la diversificacion entre tipos
de emisores y el control del rendimiento de la cartera y de su respectivo indice de referencia. Los procesos de
control incluyen la diversificacion de las carteras dentro de sus politicas de inversion prefijadas, su cobertura
mediante derivados, la monitorizacién de las inversiones respecto a sus indices de referencia, asi como la
evolucién de la calidad crediticia de las inversiones y diversificacion del riesgo de contrapartida.

El control del riesgo de derivados se lleva a cabo a través de una herramienta que recoge las posiciones diarias
en la cartera del fondo, asi como sus precios y caracteristicas. El objetivo es el calculo y control diario de los
limites tanto normativos como internos.

El riesgo de mercado se controlard a través de herramientas que monitorizan el riesgo total de la cartera.

Por lo que se refiere al riesgo de depositaria, los valores pertenecientes a las instituciones gestionadas estdn
depositados en BNP Paribas S.A., Sucursal en Espafia., entidad depositaria de las mismas.

Procesos de control de la gestion del riesgo

Se fijan unos limites maximos al riesgo de crédito global que una entidad emisora genera por la suma de
posiciones en cada una de las instituciones gestionadas por la entidad gestora. También existen limites maximos
globales de contrapartida e intermediacion.

Del seguimiento y control de limites de la cartera del Fondo

La Entidad Gestora serd la responsable de la parametrizacion del programa informatico que sigue y controla
los limites autorizados. Asimismo, deberd proponer los cambios a realizar en dicho programa con el fin de
adecuarlo a las posibles modificaciones que se vayan produciendo.
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En cuanto al seguimiento y control de los limites autorizados se sequira el siguiente esquema:

- Los limites se sequiran diariamente, comunicdndose las incidencias o excesos que se detecten a los
Departamentos de Gestion correspondientes, sin que sea necesaria dicha comunicacién en el caso de que
las incidencias o excesos no se produzcan.

= La Unidad de revisiéon recabard la informacion suficiente que justifique la misma. Dicha incidencia serd
comunicada a la Direccién.

- Laincidencia o exceso, una vez autorizado o reqularizado, deberd ser archivada por la Unidad de revision.

= En el caso de que se prevea realizar operaciones especiales que excedan o puedan exceder los limites
autorizados, se documentardn las mismas suficientemente debiendo ser autorizadas por la Direccion de la
Entidad.

Control de limites legales
Posiciones en contado
Quincenalmente, la Unidad de revision verificard el cumplimiento de los siguientes puntos:

= Limites legales de inversién previstos en el articulo 72 del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que
se aprueba el Reglamento de planes y fondos de pensiones. Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

- Importe que supone el compromiso por operaciones con instrumentos financieros derivados. Para su
cuantificacion se usardn métodos generalmente aceptados. Ademads, si el derivado consiste en una opcién,
se comprobard que, en la fecha de entrada en cartera de este producto, la prima no supera el 10 % del
patrimonio.

Elriesgo de mercado bursatil de cada institucion gestionada tendrd los limites propios de su politica de inversion

en los términos aprobados y mantendra informados a los participes. Para limitar el riesgo de tipo de interés se

utiliza la duracién modificada como magnitud de medida. Mensualmente se controla que la duracién modificada
de la cartera no supera el nivel maximo fijado.

Seguimiento de la coherencia de la politica de inversién del fondo
Como minimo, una vez al mes, la Entidad Gestora comprueba que la composicion de la cartera gestionada es
coherente con su vocacion inversora y con los rangos de inversion fijados.

Estos extremos se controlan mediante una aplicacién en la que la Entidad Gestora parametriza los porcentajes
de inversién establecidos por el 6rgano de gobierno competente. Mensualmente, se envia un informe a los
gestores de las inversiones y a la Direccién de la Entidad Gestora, con las desviaciones detectadas.

Duracién de la declaracion de principios de inversién

La presente Declaracion tendrd vigencia hasta el vencimiento de la garantia el 16 de enero de 2029, momento
en el que se revisard para una nueva garantia o cambio de politica de inversion.

ing.es



