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La politica de inversion del Fondo de Pensiones se ha mantenido acorde con la vocacion inversora
definida para el fondo de pensiones, configurado como de Renta Fija Mixta, con un porcentaje
moderado del patrimonio (hasta un 18%) susceptible de ser invertido en valores y derivados de renta
variable, manteniendo pequefias posiciones en activos de gestion alternativa.

Fondo : F.P. Empleados de C.E.C.A.

| Entidad Gestora: Caja de Seguros Reunidos, CASER
Entidad Depositaria: Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros, CECA

) . Principales valores de renta fija
Estructura de las inversiones P )

Distribucién por tipo de activos excluida tesoreria (% sobre el patrimonio)

Alfinal del Trimestre (%) 0.EST/SG-E P.6,00 V/01-08
80 0.EST/SG-E OB.E/12-98 4,75 3,23%
60 CIE FINAN. E/01-03 3,625% 2,55%
ABN B.(NL) E/01-05 3,00% 2,08%
40 719
A DEUT.G.HYP E/04-00 5,50%
0 4 . 4 — Principales valores de renta variable
Renta Renta Fija  inversiones Liquidez y o : ;
Variable Alternativas Otros (% sobre el patrimonio)
NEW ST.INV EUROP GROWTH-Ix 2,13%
—— -d_IT' “ JPM F.FUND EUROP.EQ.F/EUR 2,02%
t
SEe S n;(;; RUS IN.PLC JAPAN EQ-EH-A 1,88%
22 FIDELITY F EUROP.GROWTH-E 0,97%
45 ING(L)INV EUROPE HIGH DIV 0,95%
3 e . B.S.C.H. ORDINARIAS 0,82%
s ] [ | N TELEFONICA ORDINARIAS 0,71%
Renta RentaFija  Inversiones Liquidez y BBVA, S.A. ORDINARIAS 0,53%
Variable Alternativas Otros ALTAM.BUYO PARTICIPACIONES 0,51%
ACTIVEST T PARTICIPACIONES 0,46%
|

Inversiones alternativas: fondos de inversion inmobiliaria y

fondos de inversidn de comportamiento asimilable a renta fija

Patrimonio gestionado en el fondo

241.666.891,72 €

Plan : P.P. Empleados CECA

Promotor: Confederacion Espafola de Cajas de Ahorros, CECA
Rentabilidad del Plan de Pensiones

31/12/2002 31/12/2003 31/112/2004 31/12/2005 31/12/2006
Valor Liguidativo (en euros) 14,117730 14,575037 15,214484 16,110798 17,077972
Rentabilidad del periodo 3,91% 3,24% 4,39% 5,89% 6,00%

| IPC de! periodo (ultimo conocido) 4,00% 2,60% 3,20% 3,70% 2,70%

i' Indice acumulado rentabilidad (*) 103,91 107,27 111,98 118,57 125,69
Indice acumulado de IPC (*) 104,00 106,70 110,12 114,19 117,28
Media rentabilidad anual (T.A.E.) 3,91% 3,57% 3,84% 4,35% T ae8% |
IPC Medio 4,00% 3,30% 3,26% 3,37% 3,24%
Rentabilidad sobre inflacién -0,09% 0,27% 0,58% 0,98% 1,44%
(*) Base 100 el 31/12/2001 Fecha de Inicio valor liquidativo plan 02/11/1990

Rent (T.A.E) desde fecha de inicio del Plan 6,68%
(*) Los Valores Liguidativos incorporan los resultados y revalorizacion hasta la fecha de referencia exacta en cada periodo

Evolucion de la Cuenta de Posicién Gastos totales imputados al plan

(Patrimonio neto del Plan en el Fondo de Pensiones,
con inclusion de todos los activos)

(desde 1 de enero, valorados en porcentaje sobre
la cuenta de posicion del plan en el fondo)

Cuenta de Posicién Inicio Ejercicio 228.434.294,99 € Comisiones Entidad Gestora 0,156%

3 Cuenta de Posicion Actual 241.666.891,72 € Comisiones Entidad Depositaria 0,100%
| Patrimonio Gestionado 241,666.891,72 € Gastos Auditoria 0,004%
Gastos Actuarios 0,015%

Gastos Intermediarios Financieros 0,008%

Gastos Comision de Control 0,000%

variacién Patrimonial 5,79% Otros Gastos (registros, notarios, etc) 0,000%

Entidad Depositaria del Fondo y Promotor del Plan
Informe de Gestién del Cuarto Trimestre de 2.006
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EVOLUCION DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

El aflo 2006 ha sido bueno en su conjunto para los fondos
de pensiones, aunque con una evolucion dispar para los
activos que componen las carteras de inversion. La renta
variable ha tenido un comportamiento brillante, mientras
que las carteras de renta fija, partiendo de una situacion
de tipos de interés muy bajos a inicio de afo, han sufrido
los efectos del aumento paulatino a lo largo del ejercicio.
Esto ha provocado la obtencién de rentabilidades muy
discretas en renta fija, y, en los plazos mas largos,
incluso pérdidas en las carteras muy centradas en este
tipo de activos.

Durante la primera parte del afio, la subida de tipos de la
renta fija llevd, en el mes de junio, a acumular
significativas minusvalias en las carteras de renta fija. Por
su parte, la renta variable no acabo de despegar. En
junio nos encontrabamos en una situacién muy discreta
de rentabilidades, donde los beneficios (discretos) de la
renta variable a duras penas compensaban las pérdidas
en renta fija, especialmente en las carteras invertidas en
plazos mas largos. A partir de ese momento, la renta fija
frend en su proceso de subida de tipos, con lo que,
aungue en el conjunto anual el afio ha sido negativo para
las carteras invertidas en renta fija, el propio rendimiento
de los titulos hizo que se recuperase, si bien
moderadamente, la rentabilidad de las carteras en el
segundo semestre del afio.

Por otra parte, la renta variable comenz6 un recorrido al
alza ininterrumpido que ha llevado a la acumulacién de
significativas ganancias en las carteras de renta variable.
La bolsa espafiola cerr6 el mejor afio bursatil desde 1998,
con una revalorizacién del Ibex de un 31,79%, lo que le
valié ser considerado el mercado del mundo desarrollado
mas rentable del ejercicio 2006. Solamente tres afios
(1993, 1996 y 1998, este ultimo con una ganancia del
35,58%) tuvieron revalorizaciones mayores.

Este clima de mejoria, junto a los bajos tipos de interés y
la buena situacion econémica de la eurozona en general y
la economia espafiola en particular, ha propiciado que los
inversores hayan acudido a la bolsa aumentando la
contratacion de manera importante y generando un clima
de optimismo.

Para el ejercicio 2007, las expectativas se mantienen
positivas para la renta variable, mientras que, para la
renta fija y dado el nivel de tipos de interés alcanzado
durante el ejercicio, no se espera una evolucién negativa
como la experimentada en 2006, por lo que ambos tipos
de activos pueden tener una evolucién mas compensada.

MODIFICACIONES EN NORMATIVA Y FISCALIDAD
DE PLANES

La nueva Ley del Impuesto sobre la Renta de las
personas fisicas, aplicable a partir de 1 de enero de 2007,
introduce cambios relevantes en los planes de pensiones

y su regulacion fiscal. Los aspectos mas significativos son:

NUEVAS CONTINGENCIAS

a) Se crean dos nuevas contingencias por las que es
posible percibir prestaciones,
la dependencia severa y la gran dependencia.

NUEVA REGULACION DE APORTACIONES

b) Se modifican los limites de aportacion, que pasan a ser
conjuntos para

aportaciones de participes y promotor. Los participes
menores de 50 afos podran aportar hasta 10.000 €
anuales a planes de pensiones y productos de
dependencia. A partir de esa edad, el limite es 12.500 €,

¢) El limite de aportacién con derecho a reduccion en el
IRPF, por otra parte, sera el 30% de los rendimientos del
trabajo y actividades econdmicas del participe (el 50%
para los mayores de 50 afios).

d) Si en un ejercicio se ha aportado mas del limite de
reduccion, se mantiene la posibilidad de reducir la base
imponible en los cinco afios siguientes las aportaciones
que no hayan podido ser objeto de reduccién.

NUEVA REGULACION DE PRESTACIONES

e) Se puede seguir aportando para jubilacion (y
reduciendo las aportaciones en el IRPF) una vez acaecida
dicha contingencia, siempre y cuando el participe no
perciba prestacién alguna de los planes de pensiones.

f) Las prestaciones derivadas de aportaciones realizadas
antes del 1 de enero de 2007 y que en el momento de la
jubilacién se perciban en forma de capital, tendrédn una
reduccion del 40%, siempre que la primera aportacién se
realizase como minimo dos afos antes del acaecimiento
de la contingencia por la gue se solicite el cobro.

EXTENSION DE LA EXENCION EN PATRIMONIO

g) La exencion en el impuesto del patrimonio de los
derechos consolidados de los participes de planes de
pensiones se aclara y amplia indicando que también
estdn exentos los derechos econdémicos una vez se
adguiere la condicién de beneficiario.

MODIFICACION EN BASE TECNICA

Con fecha 26/07/2006 la comision de control aprobé una
modificacion en la Base Técnica, fijandose una hipotesis
de IPC del 1.75%. Hipoétesis que se utiliza para estimar
cuantos fondos son necesarios para atender a todos los
futuros pagos de pasivos. El coste de dicha modificacién,
fué asumido y desembolsado en su totalidad por el
promotor en el afio.

La elaboracion y contenido de este informe de gestion es responsabilidad de CASER, entidad Gestora del Fondo de
Pensiones, y ha sido elaborado sobre los datos contables y de gestién del fondo y del plan integrado.

EEPRHOLADE CAS D8 MRS &

Entidad Depositaria del Fondo y Promotor del Plan
Informe de Gestién del Cuarto Trimestre de 2.006
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