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Introduccion.
En Mélaga, a 22 de marzo de 2011.

A fin de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 69.3 del Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones, aprobado por el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, y a propuesta de
Unicorp Vida, Cia de Seguros y Reaseguros, S.A., la Comisién de Control, en el transcurso de la
reunion del 22 de marzo de 2011, acuerda, por unanimidad, aprobar la siguiente declaracion de
los principios de la politica de inversién:

1. Principios generales.

Los activos del Fondo de Pensiones seran invertidos en interés de los participes y beneficiarios.
El activo del Fondo de Pensiones estard invertido de acuerdo con criterios de seguridad,
rentabilidad, diversificacion, dispersion, transparencia, liquidez y congruencia monetaria y de
plazos adecuados a sus finalidades.

El Fondo de Pensiones estara sujeto estrictamente en materia de inversiones a lo establecido en
la Ley de Fondos y Planes de Pensiones, y su Reglamento de Desarrollo, asi como en las normas
gue los desarrollen y/o complementen.

El Fondo de Pensiones tendra, como filosofia de inversion, llevar a cabo una inversion
socialmente responsable para la seleccion de los activos que formen parte de la cartera,
basandose en la Declaracion de “Principios de Inversion Responsable de las Naciones Unidas
UNPRI” y los cddigos éticos, de conducta, de buen gobierno y de responsabilidad social de
Unicaja, asi como en el respeto al medio ambiente.

2. Vocacion del Fondo de Pensiones y Objetivos.

El Fondo debe proporcionar al participe, con un horizonte de inversiébn a largo plazo, una
rentabilidad que permita la preservacién del capital en términos de poder adquisitivo real y adecue
los retornos al riesgo asumido mediante la inversion diversificada de activos, dentro del marco de
la legislacion vigente.

Sin perjuicio de lo indicado en el parrafo anterior, las inversiones en renta variable tenderan a
preservar el valor a largo plazo y las de renta fija tenderan a evitar las fluctuaciones en su
valoracién, mediante el control, dentro de limites moderados, de la duracion de la cartera de
inversion.

El objetivo del Fondo de Pensiones es el siguiente:
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® El objetivo a largo plazo del Fondo sera la preservacion del capital en términos reales,
obteniendo una rentabilidad que, en promedio, supere, a largo plazo, la tasa de inflacién
espafiola (medida en funcion del incremento del IPC en términos interanuales a diciembre de
cada ejercicio), maximizando la rentabilidad acorde con los riesgos asumidos por el Fondo
de Pensiones. Este objetivo se medira trienalmente y se evaluara trimestral y anualmente.

e El Fondo tendra como objetivo de gestién en el corto y medio plazo lograr batir al indice de
referencia (representativo del mercado con la composicion que se expone mas adelante) en
50 puntos basicos. Este objetivo se medird en términos anuales y se evaluara
trimestralmente.

3. Colocacion estratégica de los activos del Fondo.

3.1 Distribucion de la cartera de inversion.

La politica general de inversiones seguira una estrategia de renta fija mixta, en la que sus activos
se invertiran con las limitaciones que se indican seguidamente, y que son objeto de detalle en el
cuadro recogido en el Anexo Il de este documento. Invertird en renta variable hasta un maximo
de un 20% de los activos de la cartera y podra eliminar totalmente su exposicion bursatil,
invirtiendo exclusivamente en activos de renta fija y tesoreria, en momentos del mercado que
impliquen condiciones adversas para la renta variable.

Los escenarios de distribucion estratégica de activos responderan al siguiente esquema:

Banda Inferior Banda Superior

Renta Variable 0% 20%

Renta Fija, Tesoreria y otros ~ 80% 100%

No obstante lo anterior, se contempla la posibilidad de invertir en activos denominados
“alternativos”, entre los que, a titulo enunciativo, se incluyen las clases de activos referenciadas
como “high yield”, “inmobiliario” o “private equity”. Estos tipos de activos se entenderan incluidos
(dentro de la categoria de distribucién estratégica de activos) en la categoria de renta fija,

tesoreria y otros.

Se establece una simetria en las bandas de oscilacién, por deseo expreso, y con el propésito de
gue la Entidad Gestora pueda neutralizar riesgos en los momentos de mercado que lo considere
necesario. De esta forma, las bandas de oscilacion quedan establecidas en los siguientes
términos:

® Renta Variable: 0% - 20%
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® Renta Fija, Tesoreria y otros: 80% - 100%

La Entidad Gestora gestionard la cartera con las limitaciones establecidas en la presente
declaracion. Gozara de libertad con respecto a la gestion de la distribucion tactica de los activos
de la cartera, entendiéndose por ello la potestad de modificar las ponderaciones de la renta fija,
tesoreria y otros, y de la renta variable dentro de las bandas de fluctuacién autorizadas.

La distribucion estratégica de activos expuesta podra ser modificada en caso de producirse
cambios sustanciales en la situacion del colectivo de empleados o por aquellas modificaciones
legislativas futuras que asi lo aconsejasen. En cualquier caso, dichas modificaciones deberan ser
acordadas por la propia Comisién de Control del Fondo.

Las bandas de fluctuacion se han establecido dentro de un margen amplio. Si la distribucion de la
cartera no respetase dichas bandas, la Entidad Gestora lo comunicard inmediatamente a la
Comision de Control, procediendo a reequilibrar la cartera, sin perjuicio de solicitar autorizacién a
la Comisién de Control para el mantenimiento de la inversion transitoriamente fuera de las
mismas.

Al objeto de ampliar la posibilidad de inversidon en activos concretos o en zonas geograficas
distintas del entorno de la Uni6bn Monetaria Europea (UME), el Fondo podra invertir a través de
Instituciones de inversion colectiva (IIC) sujetas a la legislacion espafola. En funcién del tipo de
IIC, las mismas computaran dentro de los limites que para cada categoria de activos tiene
establecidos el Fondo de Pensiones. Cualquier inversion en IIC que supere el 5% de la cartera del
Fondo de Pensiones, requerira autorizacién expresa de la Comision de Control. A estos efectos,
no se computaran las inversiones materializadas a través de fondos cotizados (ETFs).

Igualmente se permitira la inversidon en “otros activos” como los denominados high yield, hedge
funds, private equity e inmobiliarios, con un maximo del 5% del total de activos del Fondo de
Pensiones. La inversién en activos inmobiliarios se materializara necesariamente a través de
fondos de inversion. Para la inversidn en este tipo de activos (“otros activos”) o la aplicacion de
estrategias especificas, la Entidad Gestora consultara al Asesor de inversiones de la Comisién de
Control, en el supuesto de que ésta lo tuviera nombrado.

La gestion de la cartera de renta fija, incluida la tesoreria, se realizara de forma activa, dentro de
un rango de duracién o vida media de las inversiones comprendida, con caracter general, entre
uno y cinco afos. En el caso de que las circunstancias de los mercados y de los tipos de interés
asi lo aconsejasen, podra reducir su duracion e invertir exclusivamente en el tramo monetario
para reducir, e incluso eliminar, cualquier tipo de riesgo debido a las fluctuaciones de los tipos de
interés.

El Fondo podra realizar operaciones con futuros financieros, negociados en mercados
organizados, con la finalidad exclusiva de cobertura de riesgos, con las limitaciones establecidas
en la legislacion vigente. De estas operaciones se informara puntualmente a la Comision de
Control.
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Cualquier otro tipo de operacion con futuros financieros requerird el acuerdo expreso de la
Comision de Control.

3.2 Restricciones de las inversiones.

La Entidad Gestora adoptara una politica de inversiones de caracter "activo" que se traduce en
una gestion de las inversiones no referenciada a un indice, sino que materializara sus activos de
acuerdo con un criterio de analisis fundamental y de seleccidn de valores y sectores que mejor se
adapten a las circunstancias del entorno econémico y de los mercados en cada momento.

Activos de renta fija:  Se invertird en Deuda Publica emitida por paises pertenecientes a la Unidn
Europea y denominados en Euros o en deuda privada con rating igual o superior a Aa2 de
Moody's o su equivalente de S&P.

Se permitira la inversion en otros titulos de renta fija siempre que ésta tenga una calificacion
minima de “grado de inversion” por Moody’s (Baa3) y su equivalente en S&P (BBB-). No obstante
lo anterior, el porcentaje maximo de la cartera con rating igual o inferior a A2 por Moody’s o A- por
S&P no sera superior al 10% de la inversion en renta fija.

No se tendrd en cuenta el limite del 10% cuando se trate de deuda publica emitida por las
Comunidades Autbnomas espafiolas o de activos de renta fija privada avalada por el Estado
espafiol.

El riesgo maximo a asumir en cada emisor (excluida la Deuda Publica Espafiola) no superara el
10 % de la inversion del Fondo en activos de Renta Fija.

Activos de renta variable : Deberan estar cotizados en mercados organizados de paises de la
OCDE vy concentrarse principalmente en valores del area Euro. La inversion en renta variable no
denominada en euros se podra realizar a través de fondos de inversion de gestoras de reconocido
prestigio. La inversién sujeta al riesgo de cambio con respecto al Euro no podra superar el 6%.

Se permitird, como excepcién a lo anterior, una inversion maxima del 1,5% en activos de
economias denominadas “emergentes”.
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4. indices de referencia, riesgos asumidos, métodos de medicién de los
riesgos inherentes a las inversiones y procesos de gestion del control de
dichos riesgos.

4.1 indices de referencia y riesgos asumidos.

La medicion de los resultados de la cartera del Fondo se llevara a cabo a través de un
“benchmark” o indice, calculado como el sumatorio ponderado de distintos indices de mercado. El
citado “benchmark” que, dada su funcién, no tendra caracter limitativo de las facultades de
inversion, sera fijado por la Comision de Control, pudiendo modificarlo cuando lo estime
conveniente.

En el Anexo | de este documento se describe el “benchmark” establecido inicialmente.

A continuacion se reflejan los criterios establecidos en relacion con la gestion de los principales
riesgos asumidos por las carteras de los fondos de pensiones:

® Riesgo de contrapartida: Con el fin de limitar el riesgo de contrapartida asumido por la

cartera del Fondo, el Comité de Seleccion de Activos de la Entidad Gestora determinara en
gué activos se va a invertir el patrimonio del Fondo. En cualquier caso, las inversiones se
encuadraran dentro de los limites establecidos en la presente declaraciéon. La Comision de
Control se reunira, al menos, trimestralmente y analizara los resultados obtenidos por el
Fondo, tanto en términos absolutos como en comparacién con el “benchmark” vigente.

® Riesgo de mercado: Se aprueban unos limites dependiendo de la naturaleza de los activos:

a.

Activos de renta variable: el limite para este tipo de activos ha sido establecido en
funcion de la exposicion maxima deseada. En este caso, la cartera tiene definido un
porcentaje de inversion minimo y otro maximo, con un recorrido que va desde el 0%
hasta el 20%.

Activos de renta fija: el limite para estos activos ha sido establecido en funcién de la
duracién méaxima deseada. La cartera del Fondo tiene establecido una duracion maxima
y otra minima comprendida, con caracter general, entre uno y cinco afios.

Derivados: a fin de limitar los riesgos asumidos por la operativa en este tipo de
instrumentos, el Fondo podra invertir en esta clase de activos con los limites sefialados
en la legislacion vigente, siempre, y Unicamente, con objeto de realizar coberturas,
respetando los limites de volatilidad maxima de la cartera del Fondo. Exceptuando la
operativa con futuros financieros con objeto de cobertura, cualquier otro tipo de
operacion con futuros financieros requerird el acuerdo expreso de la Comision de
Control.

Riesgo de volatilidad: Se establece como objetivo un maximo de volatilidad anual del
Fondo del 10%, medida con datos de 30 dias. En caso de superarse dicha cifra, debera
ser inmediatamente comunicado a la Comisién de Control; asimismo, se establece un
maéaximo de Tracking error ex post anual amplio no limitativo d el 4%, por cuanto los
objetivos que se incluyen no son medidos contra el indice compuesto en su totalidad. La
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ratio de Sharpe anual, que mide la rentabilidad extra del Fondo con respecto a la tasa
libre de riesgo (EUR012M Index) por unidad de riesgo, ha de tener como objetivo una
cifra positiva, buscando estar por encima de la unidad. La ratio de Informacién anual, de
manera igualmente orientativa, debe buscar datos positivos e igualmente intentando
superar la unidad.

e. Riesgo de Liguidez: El Fondo dispondra de tesoreria o inversiones a muy corto plazo
suficientes para hacer frente a sus compromisos mas inmediatos. Adicionalmente, el
Fondo invierte la mayor parte de su cartera de renta variable en valores de empresas
con elevada liquidez en los mercados financieros.

4.2 Supervision y seguimiento de la Politica de In  version.

La Entidad Gestora controla los riesgos maximos asumidos por los fondos de pensiones
gestionados. La Entidad Gestora se encargard de implementar y revisar el cumplimiento de los
parametros de riesgo establecidos, proponiendo la modificacion de la estructura de limites en el
caso de considerarlo necesario. La Comision de Control, como érgano supervisor de la gestiéon y
administracion del Fondo, hara un seguimiento trimestral del Fondo, modificando cuantos
aspectos sean necesarios del documento de politica de inversiones. De cada reunién se
levantara el acta correspondiente.

e Control y medicion del Riesgo: Para realizar el control de los limites establecidos tanto
internamente como por la normativa vigente, el Fondo de Pensiones Unifondo V, Fondo de
Pensiones, se ha dotado de una serie de instrumentos de control y medicion de riesgos que
se concretan en:

a) Procesos de gestién del control de riesgos inherentes a las inversiones:

Con el objeto de limitar los riesgos inherentes a las inversiones, la Entidad Gestora tiene
establecida la separacion jerarquica de los departamentos de gestion y administracién, siendo
independientes entre si. Ademas, la misma entidad dispone de un departamento de control de
riesgos con independencia del director de inversiones.

La Entidad Gestora del Fondo de pensiones esta dotada de una serie de manuales y politicas de
procedimientos internos para la valoracion de las carteras, control de las operaciones, control de
las pérdidas potenciales a corto plazo del Fondo de pensiones derivadas de movimientos en los
mercados financieros, etc., conforme a la legislacién vigente y las mejores practicas establecidas
en los mercados financieros.

Todas estas practicas y procedimientos son auditados periddicamente por el Departamento de
Auditoria Interna del Grupo asegurador Aviva, ademas de estar sometidos a las oportunas
auditorias externas establecidas en la legislacién vigente en cada momento.

Para un mayor control de la exposicion de la cartera al riesgo de crédito de los activos de renta
fija, la Entidad Gestora dispone de un grupo interno de control formado por el director de
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inversiones, miembros de los departamentos de gestion, de administracion y de control, que
analiza los riesgos crediticios de los activos de renta fija en cartera, nuevas metodologias de
valoracién de activos, etc. Este grupo se retne con periodicidad mensual y en el momento en que
se considere oportuno por los miembros del grupo. Cualquier alteracion en los criterios de
valoracién utilizados en la contabilizacion del Fondo serd puesta de manifiesto a la Comisién de
Control.

Todos estos limites legales y los limites propios del Fondo seran controlados de forma periddica
por parte del Area de Control de Inversiones del Grupo Aviva, que reporta directamente al Director
Corporativo de Riesgos, asi como a la Comisién de Control del Fondo de Pensiones.

b) Métodos de medicidn de riesgos inherentes a las inversiones:

La Gestora tiene establecidos sistemas de control de riesgos, tanto en términos absolutos como
relativos, mediante ratios y metodologias habituales en los mercados financieros.

El Area de Control de Inversiones de la Entidad Gestora presentara de forma periddica (al menos
trimestralmente) estos datos tanto al responsable de inversiones de la Gestora, como a la
Comision de Control del Fondo, subrayando los datos mas significativos, tanto a nivel de
rentabilidad como, sobre todo, de riesgos.

Todos estos datos son analizados, al menos de forma trimestral, por la Comision de Control del
Fondo, la cual tomard las medidas oportunas en cada caso para optimizar la rentabilidad,
controlar y gestionar los riesgos asumidos, con la finalidad de asegurar la consecucion del
objetivo expuesto en el inicio de esta declaracién.

En el caso de que la Unidad de Control de la Entidad Gestora detecte una situacion de
incumplimiento de la Declaracion de Principios de la Politica de Inversiones, estudiara sus causas
y se pondra en contacto con el departamento de gestion para que adopte las medidas necesarias
para su inmediata subsanacion, siempre dentro de las pautas establecidas por la normativa
vigente para este tipo de situaciones, informando debidamente de todo ello a la Comision de
Control del plan de pensiones.

5. Vigencia de esta declaracion.

Esta declaracion comprensiva de los principios de la politica de inversion del Fondo de pensiones
entrara en vigor a partir del dia 1 de abril de 2011 y tendra una vigencia indefinida, debiendo
revisarse cuando se produzcan cambios significativos en el Fondo de pensiones y, en todo caso,
cada tres afos. Cualquier revision debera contar con la autorizacién expresa de la Comision de
Control.

Igualmente esta declaracion podra ser revisada por autorizacién de la Comisién de Control como
consecuencia de las modificaciones que deban realizarse en funcién de las conclusiones de la
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revision financiero actuarial o cuando concurran circunstancias que asi lo aconsejen, a criterio de
la Comision de Control.

Firmado

Comisién de Control del Fondo.

Presidente Secretario

Representante Unicorp Vida, Compafia de Seguros y Reasequros SA.
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ANEXO |: Benchmark.

El “benchmark” contra el que se evaluaran los resultados obtenidos por la cartera del Fondo se basara en los siguientes indices de referencia,
con las ponderaciones que se sefialan:

Renta Variable: 10% Ponderacion
® Dow Jones EuroStoxx 50 TR (SX5T Index) 5%

® Standard and Poors 500 TR (SPTR Index) 1%

® |IBEX 35 TR (IBEX35TR Index) 3%

® MSCI Emerging Market (MXEF Index) 1%
Renta Fija, Tesoreria y Otros: 90% Ponderacion
® EFFAS 1-3 afios (EUG1TR Index) 70%
® |IBOXX € Covered Bonds 3-5 (IYGF Index) 15%

® EONIA Capitalizado 7 dias (EONCAPL Index) 5%

El rebalanceo de los indices sera diario y todos los indices incluiran la reinversion de cupones y dividendos.
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ANEXO II: Limites establecidos para la estructura del patrimonio del fondo de pensiones.

| | Restricciones
Porcentajes sobre el s 5 Limites por calidad |Limites por riesgo de| Limites por
patrimonio total Activos calificados Limites de concentracion de riesgo caniblo Hiradon
Aptos para la inversion <o
- conforme a |a legisiacion Mal:lzc?n?oﬁudt::
CATEGORIA DE ACTIVOS [Minimo |Medio | Maximo vigente P
Entre 1y 5
RENTA FIJA 80| 0 100/ anos
Deuds plblica paises UE;| .. . Exclusivamente
prvada con rating minimo Masxsma m% CRE ‘sn i actvos  denominados
e . solo emisar  (excluida :
Deuda piblica o privada (de Aa2 Moody's (o equivalente deindss piblica sspafiols) en euros (riesgo de
primer nivel) 25 i} 100}S&P) : cambio nulo)
Maxamo 10% de
cartera con rating igual
Rating minima “investment o inferior @ A2 por
grade” (Baal) de Moody's o|Maximo 10% CRF en un|Moody's o equivalente
equivalente  (BBB-) para)solo emisor. A- por S&P, excepto
S&EP titulos  emitidos  por
Deuda Corporativa o CCAA o deuda avalada
Financiera 0 18 75 por el Estado.
Panicipaciones en fondos
ACTIVOS INMOBILIARIOS de inversion.
1} 5 5{Bonos  afta  rentabilidad,
hedge funds, capital nesgo
OTROS ACTIVOS DE . {exclusidn de derivados,
RENTA FIJA Y ACTIVOS salvo para operaciones de
ALTERNATIVOS cobertura).
mzos cuhz;::;ﬂd:: Immi@ i .{.:RV
paises OCDE|imvérsién  méxima  del|denominada en dwmisasl, .. co. cav en
(pnncipalmente drea euro);[1,50% en activos de i o inversiones sujetas a
£ . |realizar a través de lC) . :
Walores de alta|economias “emergentes de iy de|M2599 de cambio.
20 = ) gestoras [
capitalizacion  bursatl vy reconocido prestigio
RENTA VARIABLE i) 10 Helevada liquidez )
TOTAL PATRIMONIO 100] 100 100
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