PLANES DE PENSIONES

PLAN PENSION CRECIENTE P.P.
1° Trimestre de 2023

Fija.

El tltimo infome de auditoria disponible corresponde al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2022 y que fue
emitido el 31 de diciembre de 2021 por el Auditor del fondo, DELOITTE, S.L., que expresa una opinion

favorable en relacion con las Cuentas Anuales de dicho ejercicio.

Plan de Pensiones del Sistema individual que esta integrado en el Fondo de Pensiones PLAN P. CRECIENTE
PP y el promotor es Banca March, S.A. La politica de inversiones se materializa en una estructura de Renta
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SOCIEDAD GESTORA: March Pensiones S.G.FP, S.A.U.

Calle Castells, 74. 28006 Madrid.
TEL: 914263700. FAX: 914263720.

PERSONA DE CONTACTO: Montserrat Casares Antén.

BANCO DEPOSITARIO: Banca March, S.A.

Avda. Alexandre Rosselld, 8. 07002 Palma de Mallorca.
TEL: 971779 100. FAX: 971779 187.
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La rentabilidad neta acumulada de la sociedad para el periodo objeto de analisis ha sido del 0,68 %. MILES DE EUROS 31/03/2023  ACUM ANUAL
Por tipologia de activos, al inicio del periodo la sociedad se encontraba invertida en un 90,14 % en renta fija, Cuenta de Posicion periodo anterior (miles Euros) 3861
0,00 % renta variable, 0,00 % en fondos de retorno absoluto y el 10,00 % restante encontrandose invertido en Variacion reserva matematica (mi[es Euros) - 0
activos monetarios y liquidez. - -
Aportaciones y prestaciones -40 -40
En cuanFo a la exposicion por ‘d’iv‘\sas’de la cartera, el 100,00 % estaria concentrado en activos denominados en (_) Beneficios brutos distribuidos 0 0
euros mientras que la exposicién a délar supone un peso en cartera del 0,00 %.
(+/-) Rendimientos netos 263 263
A lo largo del periodo se han implementado diversos cambios en cartera, que junto con la evolucién de mercado —
de los activos mantenidos, ha llevado a una composicién por tipologia de activos al final del periodo de: 95,91 % (+) Rendimientos 362 362
en renta fija, 0,00 % renta variable, 0,00 % retorno absoluto y 4,37 % activos monetarios. (+) Intereses y dividendos 156 156
Destacamos los siguientes cambios implementados en cartera: (+/-) Variaciones de precios (realizadas y no) 224 224
Hemos procedido a incorporar los siguientes instrumentos en cartera: 5 entradas de instrumentos de mayor peso B . K E
* MUZIN-ENHANCEDYIELD ST EUR ACC Peso: 3,9 % (+/-) Resultado en derivados 18 8
* FRTR 4,25% 25/10/2023 Peso: 1,03 % (+/-) Otros rendimientos 1 1
* CAISSES DESJARDINS 0,375% 30/05/2023 Peso: 1,03 % — - — -
* ORFP FLOAT 29/03/2024 Peso: 0,78 % (-) Gastos de gestion corriente y servicios exteriores -100 -100
* TOYOTA 2,004% 21/10/2024 Peso: 0,76 % ) Comision de Gestién 81 81
Por el lado de las ventas, hemos hecho liquidez deshaciendo las siguientes posiciones: 5 salidas de instrumentos © st !
que més pesaban en cartera. (-)Comisién de Depositario -10 -10
* SANTANDER FLOAT 05/01/2023 Peso: 2,34 % - N
* CANDR BDS FLOATING RATE N Pl Peso: 232 % () Gastos por servicios exteriores y resto de gastos -9 -9
* MUZIN-GLOB SHT DUR INV GR-HE Peso: 2,16 % Cuenta de Posicién periodo actual (miles Euros) 38.836 38.836
* BV LAR 1,75% 22/07/2026 Peso: 0,84 %
* TECNICAS REUNIDAS 2,751% 30/12/24 Peso: 0,7 %
El Fondo de Pensiones en el que esta integrado el Plan, ha realizado determinadas operaciones catalogadas
como vinculadas por el articulo 85 ter del RD 304/2004, por el que se aprueba el Reglamento de Planes y
Fondos de pensiones. A este respecto, el Departamento de Control Interno de la Gestora ha verificado que las
operaciones se han realizado en interés exclusivo del Fondo y a precios y condiciones iguales o mejores que los
del mercado, de conformidad con lo establecido en el Reglamento Interno de Conducta de March Gestion de
Pensiones, S.G.FP, S.AU.
31/12/2022 31/03/2023
MILES DE EUROS V.MERCADO  %CARTERA V.MERCADO %CARTERA
Activos Monetarios Nacionales 2.667 6,91 2.682 6,91
TOTAL ACTIVOS MONETARIOS NAC. 2.667 6,91 2.682 6,91
Renta Fija Otras Inst.Financiera 795 2,06 1.002 2,58
Renta Fija Empresas no Financieras 743 193 462 119
COMISIONES APLICADAS PORCENTAJE BASE CALCULO TOTAL RENTA FIJA NACIONAL 1538 3,98 1463 377
Comisién anual de gestion 0,85% Patrimonio Acciones Empresas no financieras 0 0,00 0 0,00
Comision anual de depositario 0,10% Patrimonio Participaciones Propias 0 0,00 0 0,00
Las comisiones indirectas soportadas por el fondo a la fecha del informe asciende a 1.038,15€ (0,01% anual). TOTAL RENTA VARIABLE NACIONAL 9 — 0 —
Warrants extranjeros call RV 0 0,00 0 0,00
TOTAL OPCIONES NACIONALES 0 0,00 0 0,00
Activos Monetarios Extranjeros 0 0,00 0 0,00
TOTAL ACTIVOS MONETARIOS EXT. 0 0,00 0 0,00
PERIODO VOLATILIDAD ~ RENTAB. TOTAL CTA. POSICION N°DE  VALOR Renta Fija Extranjera 28 470 7373 31188 80,31
HISTORICA ~ NETA (%) GASTOS (%) MILES € PARTICIPES  LIQUIDAT. TOTAL RENTA FIJA EXTRANJERA 28470 7373 31188 80,31
1° Trimestre 2023 ALTA 0,68% 0,25% 38.836 4390 7,08 Acciones Extranjeras 0 0,00 0 0,00
4° Trimestre 2022 ALTA 0,37% 0,25% 38.614 4480 7,03 Participaciones y Acciones IIC Extranj. 1732 4,49 1.515 3,90
3° Trimestre 2022 ALTA 1,31% 0,25% 37.584 4527 7,01 TOTAL RENTA VARIABLE EXTRANJERA 1732 4,49 1515 3,90
TOTAL OPCIONES EXTRANJERAS -
2° Trimestre 2022 ALTA -2,11% 0,26% 38.498 4580 7,10 )
Acumulado 2023  ALTA 0,68% 0,25% 38.836 4390 7,08 LIQUIDEZ 1781 1,61 1208 EX
Afio 2022 ALTA -4,84% 0,97% 38.614 4480 7,03
Afio 2021 MEDIA -0,65% 1,08% 43.418 4819 7,39 OTROS 2426 6,25 780 2,01
Afio 2020 ALTA ~0.13% 123% £0.939 6063 74k Total patrimonio afecto a cartera 38.614 100 38.836 100
Afio 2019 MEDIA 2% 125% 63382 TM 745 Reserva matemétics
no 1 70 1257 ' ! Total cuenta de posicién 38.614 38.836
Ao 2018 MEDIA -2,1% 1,30% 66.926 7256 737
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Con motivo de la pertenencia de la sociedad gestora al mismo grupo econémico que la entidad depositaria, se comunica, en cumplimiento del articulo 85 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, que March Pensiones, S.G.FP,, S.AU. dispone de: 1. Un
reglamento interno de conducta./ 2. Un cédigo de operaciones vinculadas. / 3. Un érgano encargado de verificar la efectiva separacion con respecto a la Entidad Depositaria. / 4. Una declaracién suscrita conjuntamente con la Entidad Depositaria en la que se
manifiesta la separacion efectiva entre ambas. // March Pensiones, S.G.FP, S.A.U. forma parte del grupo econémico Banca March, siendo entidad filial participada al 100% por Banca March, S.A. y cumplen los requisitos de separacion exigidos por la legislacion

vigente.
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SITUACION ECONOMICA Y ANALISIS DE MERCADOS
1° Trimestre de 2023

SOCIEDAD GESTORA: March Pensiones S.G.FP, S.A.U.
Calle Castell6, 74. 28006 Madrid.

TEL: 91426 37 00. FAX: 91 426 37 20.

PERSONA DE CONTACTO: Montserrat Casares Anton.

Con motivo de la pertenencia de la sociedad gestora al mismo grupo econémico que la entidad depositaria, se
comunica, en cumplimiento del articulo 85 del Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, que March
Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. dispone de: 1. Un reglamento interno de conducta. / 2. Un cédigo de operaciones
vinculadas. / 3. Un érgano encargado de verificar la efectiva separacion con respecto a la Entidad Depositaria. /
4. Una declaracion suscrita conjuntamente con la Entidad Depositaria en la que se manifiesta la separacion
efectiva entre ambas. // March Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. forma parte del grupo econémico Banca March, BANCO DEPOSITARIO: Banca March, S.A.

siendo entidad filial participada al 100% por Banca March, S.A. y cumplen los requisitos de separacion exigidos Avda. Alexandre Rossells, 8. 07002 Palma de Mallorca.
por la legislacion vigente. TEL: 971779 100. FAX: 971779 187.

PERSONA DE CONTACTO: Jeroni Alomar Guardiola.

La deuda publica es interesante como cobertura en un evento de recesion,
y de acuerdo a nuestros calculos (asumiendo una contraccién econémica
moderada), la rentabilidad del bono tesoro 10 afios EE. UU alcanzaria un
2,64% (vs 3,4%). Este pronostico se sostendria en base a un analisis
histérico. Si estudiamos las 9 recesiones ocurridas desde 1950 podemos
observar que -en media- la caida en TIR de este instrumento fue de 2,56%
(mediana de 2,6%). Asumiendo que en esta ocasién el punto de partida se
asemeja mas a los cuadros de 1957 y 2020 la caida podria ser de 1,8%. EL
mensaje de nuestro modelo de bonos es coherente con los rendimientos
de los bonos implicitos en la relacién cobre/oro, que deberia considerarse
como una sefial clave sobre el crecimiento mundial frente a la aversion al
riesgo.

El progresivo endurecimiento en condiciones de acceso a financiacion
reduce el atractivo relativo del crédito privado vs la deuda publica. Los
bonos grado de inversién cotizan con diferenciales cerca de su media
histérica y por lo tanto dejan poco margen de seguridad. EL crédito HY, que
ha ampliado ~70 pbs en EE.UU. y ~ 80 pbs en Europa desde el inicio de la
crisis bancaria, ofrece un carry lo suficientemente generoso como para
compensar la ampliacién en diferenciales que produciria una recesion leve.
En funcion a nuestro analisis de escenarios, y asumiendo una tasa de
recuperacién de ~30% y un objetivo de 642 pbs (que implicitamente
descontaria una tasa de impago de 6,4%) para el indice de HY EE.UU,, la
rentabilidad total acumulada a cierre del 2023 para el activo seguiria
siendo marginalmente positiva, siempre que la TIR del bono tesoro 5 afios
caiga ligeramente por debajo de 3%. La situacién seria similar en el ambito
de la renta fija de alto riesgo europea.

Como ha sucedido historicamente desde 1950, anticipamos una caida en
rentabilidad del bono esoro 10 afios EE. UU.

A pesar de las diferencias en el cuadro macro, con Europa por detras de
EE.UU en su particular lucha contra la inflacién, nuestra proyeccién apunta
a que la TIR del Bund también ha tocado techo.

Los diferenciales de deuda privada han ampliado desde el estallido de la
crisis bancaria en EE. UU. El repunte en spreads de crédito se explica en
gran medida por la caida en precio de emisiones de empresas financieras y
por lo tanto el riesgo de ampliacién adicional es relevante en emisores en
sectores ciclicos (industriales, materiales, consumo...)

Incrementamos progresivamente la exposicion a riesgo de tipos de interes
para beneficiarnos de un entorno de generacion de rentas mucho mas
favorable y del potencial de apreciacion ante un escenario de recesion leve.



