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A. NORMAS GENERALES

ARTICULO 1. DENOMINACION

Con la denominacion MARCH GENERACION X, FONDO DE PENSIONES, se constituye un
Fondo de Pensiones que se regira por:

. El texto refundido de la Ley de Regulacion Planes y Fondos de Pensiones
aprobado por Real Decreto Legislativo /2002, de 29 de noviembre, (en
adelante la Ley), y sus modificaciones posteriores.

* EL Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones aprobado por Real Decreto
304/2004 de 20 de febrero, (en adelante el Reglamento), y sus modificaciones
posteriores.

. Las normas complementarias y concordantes que les afecten, asi como las que
en el futuro las modifiquen o desarrollen.

ARTICULO 2. NATURALEZA Y OBJETO DEL FONDO

1. Este Fondo es un patrimonio creado al exclusivo objeto de dar cumplimiento al Plan o
Planes de Pensiones que en él se integren.

2. Como patrimonio sin personalidad juridica, sera administrado y representado conforme
a lo dispuesto en las presentes Normas de Funcionamiento.

3. La titularidad de los recursos afectos a este Fondo corresponde a los participes y
beneficiarios del Plan o Planes de Pensiones integrados en el mismo.

ARTICULO 3. DOMICILIO

A los efectos legales, el domicilio del Fondo es el de la Entidad Gestora.

ARTICULO 4. DURACION Y COMIENZO DE SUS OPERACIONES

1. La duracion del Fondo es indefinida, sin perjuicio de su disolucién y liquidacion cuando
legalmente haya lugar a ello o por las causas dispuestas en estas Normas.

2. Daran comienzo sus operaciones cuando se encuentre inscrito debidamente en el
Registro Especial de Fondos de Pensiones del Ministerio de Economia y Empresa y se
integre en él un Plan de Pensiones.
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ARTICULO 5. AMBITO DE ACTUACION Y MODALIDAD DEL FONDO

1. EL ambito de actuacién, tanto respecto a la captacién de Planes como a su
instrumentacion, desarrollo y ejecucion, se extendera a cualquier lugar de Espafia.

2. El Fondo de Pensiones MARCH GENERACION X, FONDO DE PENSIONES, se
configura como un Fondo Personal, al cual se adheriran, exclusivamente, Planes de
Pensiones de los Sistemas Individual y/o Asociado.

3. El Fondo de Pensiones MARCH GENERACION X, FONDO DE PENSIONES, podra ser
de tipo abierto, debiendo comunicar tal circunstancia a la Direccion General de
Seguros y Fondos de Pensiones, en el plazo de 10 dias desde la adopcién del acuerdo
correspondiente, o de tipo cerrado.

B. ORGANOS DE GESTION, DE DEPOSITO Y CONTROL

ARTICULO 6. INSTITUCIONES

En la administracién y control del Fondo y en el depdsito de valores y activos financieros
integrados en el mismo, intervendran necesariamente las siguientes instituciones:

a) Comisién de Control del Fondo: Es el 6rgano maximo de supervision y control
interno del funcionamiento del fondo. Si el fondo integrara exclusivamente un
plan del sistema individual o varios promovidos por la misma entidad, no sera
precisa una Comision de Control del Fondo correspondiendo, en tal caso, al
promotor del plan o planes las funciones y responsabilidades asignadas a la
Comision de Control por la normativa vigente. En este caso, todas las
referencias de las presentes normas de funcionamiento a la Comisién de
Control del Fondo, se entenderan realizadas al Promotor del plan o planes
instrumentados. Sus funciones son las que le asignan la Ley y el Reglamento.

b) Entidad Gestora: Es la Entidad responsable de la administracién del Fondo de
Pensiones, bajo la supervision de la Comisién de Control. Sus funciones son las
que se explicitan en las presentes Normas de Funcionamiento y las que
estipule la normativa vigente en cada momento ademas, en su caso, de las
delegadas expresamente por la Comision de Control del Fondo, dentro de los
limites legalmente establecidos.

c) Entidad Depositaria: Es la entidad de crédito responsable de la custodia y
depésito de los valores mobiliarios y demas activos financieros integrados en
el Fondo de Pensiones que lo integren y del resto de funciones encomendadas
por la normativa reguladora. La Entidad Depositaria serd Unica en cada
momento para el Fondo, sin perjuicio de la posible contratacién de diferentes
depésitos de valores o efectivo con otras entidades.
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1. DE LA COMISION DE CONTROL

ARTICULO 7. COMPOSICION DE LA COMISION DE CONTROL

1. Si el Fondo integra exclusivamente uno o varios planes del Sistema Individual
promovidos por la misma entidad, no sera precisa la constitucién de una Comisién de
Control del Fondo, correspondiendo en tal caso al promotor del plan o planes las
funciones y responsabilidades asignadas por la normativa vigente a dicha Comisién.

2. Si el Fondo de Pensiones instrumenta un Gnico Plan de Pensiones del Sistema
Asociado, la Comisién de Control del Plan ejercerad las funciones de Comision de
Control del Fondo, sujetandose ademas a las normas que le sean aplicables como tal
Comision de Control del Plan.

3. Si el fondo instrumenta planes del sistema individual de distintos promotores y/o
varios planes del sistema asociado, la Comisién de Control del Fondo se formara con
representantes de cada uno de los planes adscritos.

Dichos representantes seran designados, en el caso de los planes del sistema asociado,
por la Comision de Control del plan vy, en el caso de los planes del sistema individual,
por su entidad promotora. A tal efecto, si entre los planes adscritos al fondo hubiese
dos o mas planes del sistema individual promovidos por la misma entidad promotora,
ésta podra designar una representacion conjunta de dichos planes en la Comision de
Control del Fondo.

En tanto no se constituya la primera Comision de Control del Plan del Sistema
Asociado, corresponde al promotor del Plan designar representantes en la Comisién
de Control del Fondo o, en su caso, ejercer las funciones de ésta si fuera el Unico Plan
adscrito.

La duracién del mandato de cada miembro de la Comisién de Control del Fondo sera
de un maximo de cuatro afios, o el legalmente establecido en cada momento,
pudiendo ser reelegidos, y en su caso sustituidos.

Si durante el periodo para el que fue elegido, el representante fallece, queda
incapacitado, renuncia o es sustituido, la Comisién de Control del Plan o, en su defecto
el Promotor, designara un nuevo representante, que ejercera el cargo por el tiempo
que restara para terminar dicho periodo.

El cargo de miembro de la Comisién de Control sera gratuito, sin perjuicio de lo
dispuesto en las presentes Normas en cuanto a gastos de funcionamiento.

La pérdida de la condicién de miembro de la Comision de Control del Plan, en el caso
de planes asociados, supone la pérdida automatica de la condicién de miembro de la
Comision de Control del Fondo.
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ARTICULO 8. FUNCIONAMIENTO DE LA COMISION DE CONTROL DEL FONDO

1. La Comision de Control del Fondo elegira un Presidente y un Secretario, entre sus
vocales, que tendran las siguientes funciones:

El Presidente convocara las reuniones, las presidira y dirigira los debates, haciendo
ejecutar los acuerdos. Podra delegar esta ultima facultad, con caracter general o
particular, en cada caso, conforme a lo acordado por la Comisién de Control.

En ausencia del Presidente presidira las reuniones el miembro de mas edad de la
Comision de Control.

El Secretario redactara las actas de las reuniones de la Comisién de Control, librara las
certificaciones, comunicara las decisiones de la Comisién de Control, con el Visto
Bueno del Presidente, y sera el receptor de las solicitudes, reclamaciones, rendiciones
de cuentas y otras peticiones, notificaciones o informaciones que se puedan o deban
presentar a la Comision, en virtud de las presentes Normas de Funcionamiento.

En ausencia del Secretario sus funciones las realizara el miembro mas joven de la
Comision de Control.

2. Las reuniones de la Comisién de Control del Fondo seran convocadas por el Presidente
cuando lo estime necesario, o cuando lo soliciten, al menos, una quinta parte de los
miembros de la Comision, la Gestora o la Depositaria. En todo caso, debera celebrarse
al menos una reunién al afio dentro del primer cuatrimestre de cada ejercicio para
aprobar las cuentas anuales, la actuacién de la Entidad Gestora y decidir sobre
aquéllas otras cuestiones que exija la normativa vigente o resulten de interés para el
Fondo y hayan sido incluidas en el orden del dia.

Si estuviera ausente o incapacitado el Presidente, realizard la convocatoria el
secretario de la Comision de Control, quién sélo podra decidir dicha convocatoria por
propia iniciativa cuando concurran razones graves para ello.

La convocatoria, con indicacion del lugar, dia y hora, contendra el orden del dia y
debera ser comunicada con al menos 7 dias de antelaciéon por medio de carta,
telegrama o correo electrénico del que pueda acreditarse su recepcion, salvo que la
reunién tenga caracter muy urgente, supuesto en que se efectuara con veinticuatro
horas de antelacion.

El orden del dia sera establecido por el Presidente a iniciativa propia o de quien o
quienes hayan instado legalmente la convocatoria. El orden del dia de cada reunién
podra ser alterado, siempre y cuando la totalidad de los miembros de la Comision
estuvieran presentes o debidamente representados y el acuerdo de modificaciéon se
adoptara por unanimidad.
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3. Podran asistir a las reuniones de la Comisién de Control representantes de la Entidad
Gestora o de la Entidad Depositaria, cuando la reunién se celebre a peticion de los
mismos, o cuando habiendo solicitado asistir se apruebe por la mayoria de los
asistentes su presencia en la sesiéon. La Comisién de Control del Fondo podr3,
igualmente, invitar a los representantes de las Entidades Gestora y Depositaria a asistir
a las reuniones, siempre que lo considere oportuno.

4. La Comision de Control quedara validamente constituida cuando, debidamente
convocados, concurran, presentes o representados, la mayoria de sus miembros.

La representacion se podra delegar por escrito para cada sesidn en otro miembro de la
Comisién.

5. No obstante lo anterior, la Comision se entendera convocada y quedara validamente
constituida para tratar cualquier asunto, siempre que estén presentes todos sus
miembros y los mismos acepten por unanimidad la celebracién de la reunién.

6. Los acuerdos se adoptaran por mayoria simple de los presentes y representados,
teniendo en cuenta lo previsto en los parrafos siguientes. Dicha mayoria sera
cualificada en los supuestos que se prevean expresamente en las presentes Normas de
Funcionamiento.

A estos efectos, en el caso de que el fondo integre varios planes de pensiones, se
ponderara el voto del representante o representantes designados por cada plan en
atencién a su niimero y a la cuenta de posicion del plan en el fondo.

Conforme a lo anterior, el voto de cada miembro se ponderara por el valor que
representa la cuenta de posicion del Plan en la fecha de cierre del mes anterior al de
la celebracion de la reunién, dividido por el nimero de representantes de dicho Plan
en la Comision. El resultado de esta fraccién, dividido a su vez por el sumatorio de las
cuentas de posicién de todos los Planes integrados en el Fondo, dara lugar al
porcentaje de interés econémico representado por cada miembro de la Comision. A los
exclusivos efectos de la aprobaciéon de las cuentas anuales del fondo, la fecha de
referencia para el computo del interés econdémico de cada plan sera la del cierre del
ejercicio correspondiente.

En su caso, se ponderara la cuenta de posicion del conjunto de planes del sistema
individual del mismo promotor si éste hubiese designado una representacién conjunta
de sus planes.

7. De cada sesion se levantara un acta que deberd ser aprobada por los miembros
asistentes, la cual ira firmada por el Secretario, con el Visto Bueno del Presidente. EL
Secretario remitira copia del acta a la entidad gestora. La Comisién de Control debera
custodiar dichas actas, que estaran a disposicién, en todo momento, de la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones.
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8. Los miembros de la Comision de Control, individual o colectivamente, estan obligados
a guardar absoluta confidencialidad y reserva respecto de cuantos datos individuales o
colectivos tuvieran oportunidad de conocer a través de la informacién relativa al
Fondo de Pensiones.

9. ELl mandato de los miembros de la Comisién de Control sera gratuito.

ARTICULO 9. SUBCOMISIONES

Por razones de heterogeneidad en los tipos de Planes de Pensiones adscritos al Fondo o
de dimensién de éste, podra arbitrarse la constitucion, en el seno de la Comisién de
Control, de Subcomisiones que operaran segin areas homogéneas de planes o segun
modalidades de inversién, asi como por la atribucién a las mismas de las competencias
especificas u otros criterios.

Los miembros de las subcomisiones deberan ser, en todo caso, miembros de la comisién
de control.

ARTICULO 10. FUNCIONES DE LA COMISION DE CONTROL

1. Las funciones de la Comision de Control del Fondo de Pensiones son:

a) Supervisar el cumplimiento de los Planes adscritos.

b) Controlar la observancia de las normas de funcionamiento, del propio Fondo y
de los Planes.

©) Nombrar a los expertos cuya actuacién venga exigida por la normativa vigente,
sin perjuicio de las facultades previstas dentro de cada Plan de Pensiones.

d) Representar al Fondo, pudiendo delegar esta funcién en la Entidad Gestora.

e) Examinar y aprobar la actuacién de Entidad Gestora en cada ejercicio econémico
asi como aprobar las cuentas anuales del fondo, exigiéndole, en su caso, a la
gestora, la responsabilidad prevista en la normativa vigente en cada momento.

f) Promover la sustitucién de la Entidad Gestora o Depositaria en los términos
previstos en la Ley y el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

g) Suspender la ejecucién de actos y acuerdos contrarios a los intereses del
Fondo, en los términos y con los limites derivados de la naturaleza de aquéllos.

h) Aprobar la integracién en el Fondo de nuevos Planes de Pensiones, funcién que
podra delegar en algunos de sus miembros o en la Entidad Gestora La admisién
del primer plan que pretenda integrarse en el Fondo sera acordada por la
Entidad Gestora.
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i) Elaborar con la participacién de la Entidad Gestora, una declaracion
comprensiva de los principios de la politica de inversién del Fondo.

j) Ejercer, en beneficio exclusivo de los participes y beneficiarios, los derechos
inherentes a los valores integrados en el fondo. En caso de que los ejerza la
entidad gestora, debera seguir las indicaciones de la Comision de Control. En el
caso de los derechos de participacion y voto en las Juntas Generales, también
se deberan ejercer en caso de relevancia cuantitativa y caracter estable de los
valores integrados en el fondo, salvo que existan motivos que justifiquen el no
ejercicio de tales derechos y se informe de ello en el correspondiente informe
de gestion anual del Fondo de Pensiones.

k) Proponer y, en su caso, decidir en las demas cuestiones sobre las que la Ley, el
Reglamento, las disposiciones que los desarrollen y complementen y las
presentes Normas de Funcionamiento le atribuyan competencia.

2. En todo caso las funciones de la Comisién de Control enumeradas en los parrafos ©),
e), ), ), Dy k) del apartado 1) no son delegables en las subcomisiones, sin perjuicio
de los mandatos que aquélla conceda a alguno de sus miembros para actuar ante
terceros en representacion del Fondo.

3. La Comision de Control del Fondo podra recabar de las Entidades Gestora y
Depositaria la informacion que resulte pertinente para el ejercicio de sus funciones.

ARTICULO 11. GASTOS DE FUNCIONAMIENTO DE LA COMISION DE CONTROL
DEL FONDO

Correran a cargo del Fondo aquellos gastos que originen la actuacion o las reuniones de
la Comision de Control del Fondo o de las subcomisiones y que deban ser considerados
comunes. Dichos gastos se imputaran a cada Plan de Pensiones en proporcion a la parte
que le corresponde en el Fondo de Pensiones.

Los gastos de los miembros de la Comision de Control del Fondo que puedan ser
individualizados, entre ellos los originados por el alojamiento o el transporte para asistir
a las sesiones de la Comision de Control del Fondo, seran a cargo de la cuenta de posicion
de cada Plan, si bien podra acordarse su asuncién total o parcial por las entidades
promotoras.

En todo caso, la parte proporcional de los gastos de funcionamiento que, en relacién con
las respectivas cuentas de posicion, correspondan a planes del sistema individual, seran
soportados por las entidades promotoras de los mismos.

Los gastos de inscripcion en el Registro Mercantil se imputaran a aquellos planes que
hayan ocasionado la modificaciéon o en su caso a todos los planes.
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2. DE LA GESTORA

ARTICULO 12. ENTIDAD GESTORA

1. Las facultades de administracion del Fondo corresponden a la Entidad Gestora, con el
concurso de una Entidad Depositaria y bajo la supervision de la Comisién de Control
del Fondo o, en caso de no existir, del Promotor del plan o planes adscritos.

2. La citada Entidad Gestora podra asumir la representacién del Fondo de Pensiones si se
lo delega la Comisién de Control del mismo.

3. La Comisién de Control del Fondo podra en cualquier momento revocar las facultades
que hubiera delegado en la Entidad Gestora.

ARTICULO 13. FUNCIONES DE LA ENTIDAD GESTORA

1. La Gestora tendra como funciones las siguientes:

a) Intervencion en el otorgamiento de la correspondiente escritura publica de
constitucién del Fondo, como, en su dia, las de modificacion o liquidacion del
mismo. En su caso, podra colaborar o realizar otras tareas relacionadas con la
elaboracién de tales documentos.

b) Llevanza de la contabilidad del fondo de Pensiones al dia y efectuar la rendicién
de cuentas anuales en la forma prevista por la normativa vigente.

c) Determinacion de los saldos de las cuentas de posicién y de los derechos y
obligaciones derivados de cada Plan de Pensiones integrado. Cursara las
instrucciones pertinentes para los traspasos de las cuentas y de los derechos
implicados.

d) Emision de los certificados de pertenencia a los Planes de Pensiones integrados
en el Fondo, que sean requeridos por los participes. Se remitira anualmente
certificacién sobre las aportaciones realizadas e imputadas a cada participe, asi
como del valor, a fin del ejercicio, de sus derechos consolidados, ello sin
perjuicio del cumplimiento del resto de obligaciones de informacién previstas
en el Reglamento y demas normativa aplicable. En los planes de pensiones en
los que intervenga un actuario en la realizacion de los servicios actuariales
necesarios para el desenvolvimiento ordinario del plan, la referida certificacion
de derechos consolidados debera realizarse en base a los calculos efectuados
por dicho actuario.

e) Determinacion del valor de la cuenta de posicién movilizable a otro Fondo de
Pensiones, cuando asi lo solicite el correspondiente Plan.
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f) Control de la Entidad Depositaria del Fondo de Pensiones, en cuanto al estricto
cumplimiento de las obligaciones de ésta, a excepcion de la funcién de control
sobre la entidad gestora, a tenor del principio de responsabilidad estipulado en
la normativa vigente. En el ejercicio de esta actividad de control, la entidad
gestora estara obligada a informar inmediatamente a la entidad depositaria de
cualquier incumplimiento normativo o anomalia significativa detectada en la
actividad de la misma que pueda suponer un perjuicio relevante para los
participes y/o beneficiarios y, en caso de que la entidad depositaria no adopte
las medidas necesarias para su subsanacion en el plazo de un mes desde que
fue comunicado, deberd informar de ello a la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones.

g) El control de la politica de inversiones de los fondos de pensiones gestionados,
en los términos descritos en la normativa vigente y en especial en el articulo 81
bis del Reglamento.

h) La conservacién y custodia de la documentacion relativa a los participes y
beneficiarios de los planes y fondos de pensiones cuya gestién le haya sido
encomendada.

i) Cualesquiera otras que establezca la legislacion vigente en cada momento
sobre la materia.

2. Seran funciones de las mencionadas Entidades Gestoras en los términos expresamente
establecidos por la Comision de Control del Fondo de Pensiones y con las limitaciones
que ésta estime pertinente:

a) Seleccion de las inversiones a realizar por el fondo de pensiones, de acuerdo
con las normas de funcionamiento del mismo y las prescripciones
administrativas aplicables sobre tal materia.

b) Ordenar la compra y venta de activos del fondo de pensiones.

) Ejercicio de los derechos derivados de los titulos y demas bienes integrantes
del fondo, cuando asi se le hubiera delegado por parte de la Comision de
Control del Fondo.

d) Autorizacién para el traspaso de cuentas de posicion a otros fondos.

3. La Entidad Gestora podra delegar las funciones que le corresponden segin la
normativa vigente, previa comunicacion a la comisién de control del fondo de
pensiones, con excepcion de la funcién de vigilancia de la entidad depositaria, siempre
que dicha delegacion se produzca en entidades que cuenten con los medios y capacidad
suficiente para el ejercicio de las funciones delegadas.
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En ninglin caso, la responsabilidad de la entidad gestora frente a los participes y
beneficiarios se vera afectada por la delegacién de funciones.

La delegacion no podra efectuarse en la entidad depositaria del fondo de
pensiones ni, en la entidad promotora.

Dicha delegacion debera cumplir con las normas de conducta establecidas en el
articulo 85 bis del Reglamento.

Ademas, los terceros en los que se haya delegado funciones no podran
subdelegar ninguna de las funciones que hayan sido delegadas en ellos excepto en
aquellos supuestos en los que la entidad gestora, previa comunicacion a la
comision de control del fondo de pensiones, lo haya autorizado expresamente.

La entidad gestora debera establecer los mecanismos y procedimientos de
control necesarios para ejercer la funcién de control sobre las entidades
delegadas. La funcién de control establecida en este apartado no podra ser objeto
de delegacién en terceras entidades.

3. DEL DEPOSITARIO

ARTICULO 14. ENTIDAD DEPOSITARIA

La custodia y depoésito de valores mobiliarios y demas activos integrados en este Fondo
corresponde a la Entidad Depositaria.

El Fondo de Pensiones tendra una sola Entidad Depositaria, sin perjuicio de la
contratacion de diferentes depositos de valores o efectivo con otras entidades. La
Entidad Depositaria del Fondo de Pensiones es responsable de la custodia de los valores
o efectivo del Fondo de Pensiones sin que esta responsabilidad se vea afectada por el
hecho de que se confie a un tercero la gestién, administracién o deposito de los mismos.

ARTICULO 15. FUNCIONES

1. La Entidad Depositaria tendra las siguientes funciones:

a) La intervencion en el otorgamiento de las escrituras de constitucion vy, en su
caso, de modificacion o liquidacién del fondo de pensiones.

b) La canalizacién del traspaso de la cuenta de posicion del plan de pensiones a
otro fondo.
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©) La custodia o depésito de los instrumentos financieros que pudieran ser
entregados fisicamente, asi como de aquellos que estén representados
mediante anotaciones en cuenta en el sistema correspondiente, y consignados
en una cuenta de valores registrada en el depositario. A tal fin el depositario
debera establecer un procedimiento interno que le permita individualizar en
sus libros o registros la posicién de cada fondo de pensiones.

d) Cuando por tratarse de activos distintos de los mencionados en la letra
anterior no puedan ser objeto de depdsito, el depositario debera:

1. Comprobar que la propiedad de los activos pertenece al fondo de pensiones
y disponer de los certificados u otros documentos acreditativos que
justifiquen la posicion declarada por la gestora.

2. Llevar un registro debidamente actualizado donde figuren los activos cuya
propiedad pertenezca al fondo de pensiones.

e) Intervenir en la liquidacién de todas las operaciones en las que sea parte el
fondo de pensiones. Ademas, tratandose de instrumentos financieros, la
entidad depositaria podra intervenir en la ejecucién de las operaciones, cuando
lo haya acordado con la entidad gestora. No obstante, cuando lo requiera la
naturaleza de los activos o las normas del sistema o mercado de que se trate,
el depositario intervendra en la ejecucion, siguiendo las instrucciones de la
entidad gestora.

f) El cobro de los rendimientos de las inversiones y la materializacion de otras
rentas, via transmisién de activos y cuantas operaciones se deriven del propio
deposito de valores.

g) Lainstrumentacion de los cobros y pagos que pudieran derivarse por cualquier
concepto del desarrollo de la actividad de planes y fondos de pensiones. A tal
efecto, las entidades depositarias junto a las gestoras deberan establecer los
mecanismos y procedimientos adecuados para garantizar que en ningln caso la
realizacion de los cobros y pagos se hace sin su consentimiento.

Correspondera a la entidad depositaria, siguiendo las instrucciones de la
entidad gestora, la apertura de las cuentas y depésitos de las que sea titular el
fondo de pensiones, asi como la autorizacion para disponer de los saldos de las
cuentas pertenecientes al fondo.

h) EL control de la sociedad gestora del fondo de pensiones, en cuanto al estricto
cumplimiento de las obligaciones de ésta, a excepcion de la funcién control
sobre la entidad depositaria, a tenor del principio de responsabilidad
estipulado en el reglamento.
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Dicha funcién de control debera incluir, entre otros:

1. El control por parte de la entidad depositaria de que las disposiciones de
fondos correspondientes a un fondo de pensiones se corresponden con
pagos derivados de prestaciones, movilizaciones de derechos consolidados, y
demas operaciones y gastos de los planes y fondos de pensiones.

2. La adecuacion de las inversiones del fondo a la declaraciéon comprensiva
de los principios de su politica de inversién, asi como la verificacion de que
los porcentajes en los que esté invirtiendo el fondo de pensiones estan
dentro de los limites establecidos reglamentariamente. Estas comprobaciones
y verificaciones se realizaran con periodicidad trimestral.

3. La verificacion de los métodos de valoracién y de los criterios utilizados
para el calculo del valor liquidativo. Cuando el patrimonio de los fondos esté
invertido en activos no negociados en mercados secundarios oficiales, en
otros mercados regulados o en sistemas multilaterales de negociacion, el
depositario debera verificar que los parametros utilizados en la valoracion de
los activos, de acuerdo con los procedimientos de valoracion de la entidad
gestora, son adecuados.

Para el ejercicio de la funcion de vigilancia, la entidad gestora estara obligada a
suministrar a la entidad depositaria toda la informacién que para el ejercicio de
sus funciones le sea requerida por esta.

En el ejercicio de esta actividad de control, la entidad depositaria estara
obligada a informar inmediatamente a la entidad gestora de cualquier
incumplimiento normativo o anomalia significativa detectada en la actividad de
la misma que pueda suponer un perjuicio relevante para los participes y/o
beneficiarios y, en caso de que la entidad gestora no adopte las medidas
necesarias para su subsanaciéon en el plazo de un mes desde que fue
comunicado, debera informar de ello a la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones.

2. La entidad depositaria podra delegar las funciones que le corresponden segtn la
normativa vigente, previa comunicacién a la comisién de control del fondo de
pensiones, con la excepcién de la funcion de vigilancia de la entidad gestora, siempre
que dicha delegacién se produzca en entidades que cuenten con los medios y
capacidad suficiente para el ejercicio de las funciones delegadas. En ninglin caso, la
responsabilidad de la entidad depositaria frente a los participes se vera afectada por la
delegacién de funciones.

La delegacién no podra efectuarse en la entidad gestora del fondo de pensiones, ni en
la entidad promotora, ni en entidades en las que la entidad gestora haya delegado
funciones ni en ninguna otra entidad cuyos intereses puedan entrar en conflicto con
los intereses de los participes y beneficiarios del fondo de pensiones.
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La entidad depositaria debera establecer los mecanismos y procedimientos de control
necesarios para ejercer la funcion de control sobre las entidades delegadas. La funcion
de control establecida en este apartado no podra ser objeto de delegacion en terceras
entidades.

En todo caso, la realizacion de los cobros y pagos por parte de las entidades delegadas
que pudieran derivarse por cualquier concepto del desarrollo de la actividad de planes
y fondos de pensiones, debera realizarse con el consentimiento y autorizacién previa
de la entidad depositaria.

En el caso concreto de la delegacion de la funciéon de custodia de los activos del fondo,
la entidad delegada debera ser una entidad domiciliada en el territorio del Espacio
Econdémico Europeo, autorizada como entidad de crédito o empresa de servicios de
inversion por las autoridades del Estado miembro correspondiente para la custodia y
depésito de valores y efectivo, o bien entidades de terceros paises con establecimiento
permanente en Espafa autorizado conforme a la legislacion espafiola como entidades
de crédito o empresas de servicios de inversidn para la custodia de valores y efectivo.
Ademas, debera ser una entidad participante en los sistemas de compensacion,
liquidacion y registro de los mercados en los que vaya a operar.

4. RETRIBUCIONES DE LAS ENTIDADES GESTORA'Y DEPOSITARIA
ARTICULO 16. RETRIBUCIONES DE LA ENTIDADES GESTORA Y DEPOSITARIA

1. La sociedad gestora percibira como retribucion total por el desarrollo de sus funciones
una comision de gestion establecida, de manera expresa, que no podra superar los
limites establecidos en este apartado, con sujecién en todo caso a los fijados en cada
momento por la normativa aplicable. Tales comisiones vendran determinadas e
individualizadas para cada uno de los planes de pensiones integrados en el fondo de
pensiones.

En ninglin caso las comisiones devengadas por la entidad gestora, incluyendo las
retribuciones correspondientes a las entidades en las que se hubieran delegado
funciones, podran resultar superiores, por todos los conceptos, a los siguientes
limites, referidos al valor de las cuentas de posicion a las que deberan imputarse,
fijados en funcion de la clasificacion segin la declaracion comprensiva de los
principios de la politica de inversion:

1. Fondo de pensiones de renta fija: 0,85 por ciento anual.
2. Fondo de pensiones de renta fija mixta: 1,30 por ciento anual.
3. Resto de fondos de pensiones: 1,50 por ciento anual.
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Los planes de pensiones que cuenten con una garantia externa de las previstas en el
articulo 77 del Reglamento podran aplicar, durante el periodo de garantia una
comisién de gestidén que no resulte superior al 1,50 por ciento anual del valor de la
cuenta de posicién.

El limite que corresponda resultara aplicable diariamente, tanto a cada plan de
pensiones integrado, como al fondo de pensiones en su conjunto e individualmente,
a cada participe y beneficiario.

A los efectos exclusivos de la aplicacion de lo dispuesto en este apartado, en la
declaracién comprensiva de los principios de la politica de inversién la clasificacion
como fondo de pensiones de renta fija, renta fija mixta o resto de fondos de pensiones,
se hard en funcion de la exposicion total a renta variable, seglin los siguientes
porcentajes:

1. Fondo de pensiones de renta fija: ausencia de exposicion total en renta variable.
2. Fondo de pensiones de renta fija mixta: menos del 30 por ciento de la exposicion
total en renta variable.

3. Resto de fondos de pensiones: igual o mayor al 30 por ciento de la exposicion
total en renta variable.

En el caso de que la declaracién comprensiva de los principios de la politica de
inversion establezca un intervalo de exposicién total a renta variable con unos
limites minimo y maximo, a efectos de la clasificacién anterior, se tomara el limite
minimo.

A los efectos exclusivos de la aplicacion de lo previsto en este apartado 1, se
establecen los siguientes criterios:

1. La clasificacion se determina por lo previsto en la declaracién comprensiva de los
principios de la politica de inversion del fondo de pensiones.

2. En el caso de invertir en instituciones de inversion colectiva, se tendrad en cuenta
la calificacion de éstas de acuerdo con la Circular 1/2009, de 4 de febrero, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre las categorias de instituciones en
inversion colectiva en funcién de su vocacidén inversora, a efectos de definir la
politica de inversién del fondo de pensiones.

3. En el caso de invertir en fondos de pensiones abiertos, se tendra en cuenta la
politica de inversién del fondo inversor de acuerdo con este mismo apartado.

4. En el caso de planes asegurados, parcial o totalmente, la provisién en poder de
aseguradores se considerara como activo de renta fija.

5. Para el computo de los porcentajes de inversion se tendra en cuenta la exposicion
total del fondo de pensiones. A estos efectos, se entiende por exposicion total del
fondo de pensiones la suma de la exposicion conseguida a través de sus inversiones
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en instrumentos financieros de contado y derivado. Para el computo de la exposicidn
con instrumentos derivados se aplicara la metodologia de compromiso establecida
en la circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre operaciones con instrumentos derivados de las instituciones de
inversion colectiva.

Los limites anteriores correspondientes a los grupos de fondos de pensiones de
renta fija mixta y del resto de fondos de pensiones podran sustituirse por el 1 por
ciento anual del valor de la cuenta de posicion mas el 9 por ciento de la cuenta de
resultados.

El calculo de la comisién en funcién de la cuenta de resultados solamente se aplicara
cuando el valor liquidativo diario del fondo de pensiones sea superior a cualquier otro
alcanzado con anterioridad. A estos efectos, el valor liquidativo diario maximo
alcanzado por el fondo de pensiones se tendra en cuenta durante un periodo de tres
afos.

Para la implantacion del sistema de comisiones de gestion en funcién de la cuenta de
resultados se tomara como valor liquidativo maximo inicial de referencia el
correspondiente al dia anterior al de su implantacion. En el supuesto de
reimplantacion del sistema de comisiones de gestion en funcién de resultados, se
tomara como valor liquidativo inicial de referencia el correspondiente al dia anterior a
la reimplantacién y, con el limite del valor liquidativo maximo de los tres afios
anteriores.

. Las sociedades depositarias percibiran como retribucién total por el desarrollo de sus
funciones una comisién de depdsito establecida contractualmente entre la entidad
depositaria y la entidad gestora, previa conformidad de la comision de control del
fondo de pensiones, de manera expresa, dentro del limite fijado en las normas de
funcionamiento del fondo de pensiones. Tales comisiones vendran determinadas e
individualizadas para cada uno de los planes de pensiones integrados en el fondo de
pensiones.

En ningln caso las comisiones devengadas por la entidad depositaria, incluyendo las
retribuciones correspondientes a las entidades en las que se hubieran delegado
funciones, podran resultar superiores, al 0,20 por ciento del valor de las cuentas de
posicién a las que deberan imputarse. El limite equivalente resultara aplicable
diariamente tanto a cada plan de pensiones integrado como al fondo de pensiones en
su conjunto, e individualmente a cada participe y beneficiario. Con independencia de
esta comisién, las entidades depositarias podran percibir comisiones por la liquidacién
de operaciones de inversién, siempre que sean conformes con las normas generales
reguladoras de las correspondientes tarifas.
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3. Cuando el fondo de pensiones o el plan de pensiones de empleo ostente la titularidad
de una cuenta de participacién en otro fondo de pensiones, o invierta en instituciones
de inversion colectiva, o invierta en entidades de capital riesgo, el limite anterior
operara conjuntamente sobre las comisiones acumuladas a percibir por las distintas
entidades gestoras y depositarias o instituciones.

Asimismo, la remuneracion a cargo del fondo de pensiones derivada de los contratos
de gestidn y deposito de los activos financieros, asi como de la utilizacién de cuentas
globales prevista en el articulo 74.2, se incluird dentro de la correspondiente a las
entidades gestora y depositaria del fondo de pensiones, no pudiendo superar los
limites establecidos en este articulo.

4. Las entidades gestoras de fondos de pensiones deberan comunicar a la Direccidn
General de Seguros y Fondos de Pensiones los porcentajes que hay que aplicar en cada
momento en concepto de comision de gestion y de deposito acordados para cada plan
de pensiones en el momento de su integracién en los fondos de pensiones y las
modificaciones posteriores, dentro del plazo de 10 dias desde la formalizacion del plan
o desde el acuerdo de modificacién. La misma obligacion se establece para la
canalizacién de cuentas de posicién de planes a fondos abiertos, asi como la
participacion de fondo de pensiones en fondos abiertos.

La obligacién de comunicacion establecida en el parrafo anterior se extiende
igualmente a las entidades gestoras de los fondos de pensiones abiertos en relacion
con las comisiones de gestion y deposito aplicables a las cuentas de participacion
correspondientes a fondos de pensiones inversores y a planes de pensiones de empleo
inversores.

Las comisiones establecidas en este articulo no podran ser aplicadas en tanto en
cuanto no se produzca la comunicacién a que se refiere este apartado. La Direccién
General de Seguros y Fondos de Pensiones podra dar publicidad a tales comisiones.

5. SUSTITUCION DE LAS ENTIDADES GESTORA Y DEPOSITARIA

ARTICULO 17. SUSTITUCION DE LAS ENTIDADES GESTORA O DEPOSITARIA
A INSTANCIA PROPIA

1. La Entidad Gestora, o la Depositaria, podra solicitar su sustitucién, previa presentacion
de la Entidad que haya de reemplazarla.

En tal caso, sera precisa la aprobacion por la Comision de Control del Fondo y por la
Entidad Gestora o Depositaria que contine en sus funciones del proyecto de
sustitucién que, cumpliendo los requisitos se sefialen en las normas de funcionamiento
del fondo, se proponga a aquéllas.
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2. Para proceder a la sustitucion de la entidad gestora sera requisito previo que ésta haya
dado cumplimiento a lo establecido en el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones sobre formulacién, auditoria y publicidad de cuentas vy, en su caso, la
constitucion por la entidad cesante de las garantias necesarias que le fueren exigidas
para cubrir las responsabilidades de su gestion.

3. En ninglin caso podran renunciar la Entidad Gestora o la Depositaria al ejercicio de sus
funciones, mientras no se hayan cumplido todos los requisitos y tramites para la
designacion de sus sustitutos.

ARTICULO 18. SUSTITUCION DE LAS ENTIDADES GESTORA O DEPOSITARIA
POR DECISION DE LA COMISION DE CONTROL DEL FONDO

La Comision de Control del Fondo de Pensiones podra acordar la sustitucion de la
Gestora o Depositaria designando otra entidad dispuesta a hacerse cargo de la gestion o
el depésito.

En tanto no se produzca la sustitucién efectiva, la Entidad afectada continuara en sus
funciones.

ARTICULO 19. RENUNCIA UNILATERAL AL EJERCICIO DE SUS FUNCIONES POR LAS
ENTIDADES GESTORA O DEPOSITARIA

Las Entidades Gestora o Depositaria del Fondo de Pensiones podran renunciar
unilateralmente a sus funciones.

A tal efecto, la Entidad Gestora o Depositaria debera comunicar su renuncia mediante
notificacion fehaciente a la Comision de Control del Fondo o, en su defecto, al promotor
del Plan o Planes integrados en el fondo. La Gestora no podra renunciar unilateralmente
a sus funciones sin haber dado cumplimiento previo a lo previsto en el Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones sobre formulacién, auditoria y publicidad de cuentas, o por
la normativa vigente en cada momento.

Si la renuncia de la Gestora o Depositaria no fuese aceptada por la Comisién de Control
del Fondo, tal renuncia sélo surtirad efectos vinculantes pasado un plazo de dos afios
desde su notificacién fehaciente, siempre y cuando, en el caso de la gestora cesante, ésta
haya cumplido los requisitos de formulacion, auditoria y publicidad de cuentas y haya
constituido, en su caso, las garantias necesarias que le fueran exigidas para cubrir las
responsabilidades de su gestion.

Si vencido el citado plazo de dos afios no se designara una Entidad sustituta, procedera
la disolucién del Fondo de Pensiones.
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ARTICULO 20. SUSTITUCION POR DISOLUCION, PROCEDIMIENTO CONCURSAL
O EXCLUSION DEL REGISTRO DE LAS ENTIDADES GESTORAS O DEPOSITARIAS

La disolucion, el procedimiento concursal de las Entidades Gestora o Depositaria y su
exclusion del Registro Administrativo produciran el cese en la gestién o custodia del
Fondo de la Entidad afectada.

Si se tratase de la Entidad Gestora, la gestién quedara provisionalmente encomendada a
la Entidad Depositaria.

Si la Entidad que cese en sus funciones fuese la Depositaria, los activos financieros y
efectivos del Fondo seran depositados en el Banco de Esparia, en tanto no se designe
sustituta.

En ambos casos se producira la disolucién del Fondo, si en el plazo de un afio no se
designa nueva Entidad Gestora o Depositaria.

ARTICULO 21. NORMAS COMUNES

1. La sustitucién o nueva designacion de gestora y depositaria del fondo de pensiones no
esta sujeta a autorizacién administrativa, si bien debera ser comunicada a la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones en el plazo de 10 dias desde la adopcion
del acuerdo por la Comision de Control del Fondo, acomparfiando certificacién de los
acuerdos correspondientes.

Una vez comunicada la sustitucion, se otorgara la correspondiente escritura publica,
en la cual se incorporara o se hara constar la acreditacion de la referida comunicacion.
La escritura de sustitucion se inscribira en el Registro Mercantil y en el Registro
Administrativo de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones segtin el
procedimiento establecido en la normativa aplicable.

2. Los cambios que se produzcan en el control de la Entidad Gestora y la sustitucion de
sus Consejeros deberan ser puestos en conocimiento de la Comision de Control del
Fondo de Pensiones, dentro de los procesos de informacién previstos en la normativa
vigente.

3. En los planes de pensiones individuales, los acuerdos de sustitucion de gestora o
depositaria del fondo de pensiones se notificaran a los participes y beneficiarios con al
menos un mes de antelacién a la fecha de efectos.
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C. REGIMEN ECONOMICO-FINANCIERO DEL FONDO

ARTICULO 22. POLITICA DE INVERSIONES DEL FONDO DE PENSIONES

1. El activo del Fondo de Pensiones sera invertido en interés de los participes vy
beneficiarios, de acuerdo con criterios de seguridad, rentabilidad, diversificacion,
dispersion, liquidez, congruencia monetaria y de plazos adecuados a sus finalidades.

2. El Fondo de Pensiones se sujetara estrictamente en materia de inversiones a lo
establecido en la Ley y en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, asi como
en la Normativa que los desarrolle, complemente o sustituya.

3. La Comision de Control del Fondo de Pensiones, con la participacién de la Entidad
Gestora, elaborara por escrito una declaracién comprensiva de los principios de su
politica de inversion. A dicha declaracién se le dara suficiente publicidad, debiendo ser
entregada, en todo caso, a la entidad depositaria del fondo de pensiones.

Dicha declaracién se referira, al menos, a cuestiones tales como:
a) Los criterios empleados para la seleccién de las inversiones.

b) Los métodos de medicién de los riesgos inherentes a las inversiones y los procesos
de gestion del control de dichos riesgos, en especial, los de derivados,
estructurados y activos no negociados en mercados regulados.

) La colocacion estratégica de activos con respecto a la naturaleza y duracién de sus
compromisos, incluyendo los porcentajes maximos y/o minimos de inversién con
respecto al total de la cartera, haciendo especial referencia a la utilizacién o no de
activos derivados, con indicacién de su nivel de apalancamiento, y/o activos
estructurados y activos no negociados en mercados regulados.

d) Riesgos inherentes a las inversiones incluyendo los métodos de medicién vy
procesos de gestion del control de los mismos.

e) Los procesos de supervision y seguimiento del cumplimiento de los principios
establecidos.

f) Periodo de vigencia de la politica de inversion.

La declaracién sera actualizada cuando se produzcan cambios significativos en la
politica de inversién del fondo y, en todo caso, como consecuencia de las
modificaciones que deban realizarse en funciéon de las conclusiones de la revision
financiero actuarial. La declaracion aplicable a MARCH GENERACION X, FP, se
acompanfia a estas normas de funcionamiento como Anexo 1. En caso de modificacion
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de la politica de inversiones, se notificara a los participes en el modo previsto en la
normativa y, en todo caso, en la informaciéon semestral que se facilita a participes y
beneficiarios.

En el caso de los planes de pensiones individuales para los que una entidad financiera
haya ofrecido una garantia externa en los términos establecidos en el articulo 77 del
Reglamento, debera recogerse expresamente esta circunstancia en la declaracion
comprensiva de los principios de la politica de inversion.

En el caso de que el fondo de pensiones personal tenga en consideracion, en las
decisiones de inversién, los riesgos extrafinancieros que afectan a los diferentes
activos que integran la cartera, la informacion que decida incluir en la declaracion
comprensiva de los principios de su politica de inversion y en el informe de gestion
anual debera cumplir los requisitos mencionados el articulo 69.5 del Reglamento.

En los planes de pensiones individuales, la politica de inversion del fondo podra ser
modificada previa comunicaciéon a los participes y beneficiarios con un mes de
antelacion.

4. Conforme a lo previsto en la normativa aplicable, se establecera un coeficiente de
liquidez que deba de cumplir el fondo de pensiones, en atencion a las necesidades y
caracteristicas de los planes adscritos y sus previsiones de requerimientos de activos
liquidos.

ARTICULO 23. SISTEMA FINANCIERO Y ACTUARIAL

1. El sistema financiero y actuarial que se utilizara en la ejecucién de los Planes de
Pensiones integrados en el Fondo es el sistema de capitalizacién individual.

2. El sistema financiero y actuarial de los planes asociados de prestacion definida y
mixtos, debera ser revisado, al menos cada tres afios, con el concurso necesario de un
actuario independiente y, en su caso, ademas de aquellos otros profesionales
independientes que sean precisos para desarrollar un analisis completo del
desenvolvimiento actuarial y financiero del plan de pensiones de conformidad con lo
previsto en el Reglamento de planes y fondos de pensiones y otras normas de
desarrollo. En los planes de pensiones que conlleven la constitucién del margen de
solvencia la citada revision se realizara anualmente.

ARTICULO 24. CONDICIONES GENERALES DE LAS OPERACIONES

1. Con caracter general, el Fondo contempla la inversién de su patrimonio en cualquiera
de los activos considerados aptos para la inversién de Fondos de Pensiones por la
normativa legal vigente en cada momento y dentro de los porcentajes admitidos por
la misma.
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2. Por este Fondo de Pensiones se realizaran las operaciones sobre activos financieros
admitidos a cotizacion en mercados regulados u organizados, de forma que incidan de
manera efectiva en los precios con la concurrencia de ofertas y demandas plurales,
salvo que la operacién pueda realizarse en condiciones mas favorables para el Fondo
que las resultantes del mercado.

Los activos deberan hallarse situados en el Espacio Econémico Europeo, conforme a
la normativa vigente.

3. La adquisicion y enajenacién de bienes inmuebles deberan ir precedidas necesariamente
de su tasacion, realizada en la forma prevista en la Ley de Regulacion del Mercado
Hipotecario y su legislacion complementaria.

4. La entidad gestora y depositaria del fondo de pensiones, asi como sus consejeros y
administradores, y los miembros de la comisién de control del fondo de pensiones, los
miembros de la comision de control del plan asi como los promotores de los planes
de pensiones, no podran comprar ni vender para si los activos del fondo directamente
ni por persona o entidad interpuestas. Analoga restriccion se aplicara a la contratacién
de créditos. A estos efectos, se entendera que la operacién se realiza por persona o
entidad interpuesta cuando se ejecuta por persona unida por vinculo de parentesco en
linea directa o colateral, consanguinea o por afinidad, hasta el segundo grado
inclusive, por mandatarios o fiduciarios o por cualquier sociedad en que los citados
consejeros, administradores, directores, entidades o integrantes de la comisién de
control tengan, directa o indirectamente, un porcentaje igual o superior al 25 por
ciento del capital o ejerzan en ella funciones que impliquen el ejercicio del poder de
decision.

5. No se consideraran incluidas en el parrafo anterior aquellas operaciones de cesién y
adquisicion de activos por parte de la entidad depositaria que formen parte de sus
operaciones habituales.

6. Los bienes del Fondo de Pensiones sélo podran ser objeto de garantia para asegurar
el cumplimiento de las obligaciones del Fondo, en los términos que establezca la
legislacion vigente.

ARTICULO 25. OBLIGACIONES FRENTE A TERCEROS

1. Las obligaciones frente a terceros no podran exceder, en ningln caso, del cinco por
ciento del activo del Fondo. No se tendran en cuenta, a estos efectos:

a) Los débitos contraidos en la adquisicién de elementos patrimoniales en el periodo
que transcurra hasta la liquidacion total de la correspondiente operacién.

b) Las obligaciones existentes frente a los beneficiarios hasta el momento del pago
de las correspondientes prestaciones.

c) Las obligaciones correspondientes a los derechos consolidados de los Participes.



MARCH PENSIONES

11 BancaMarch

2. Los acreedores del Fondo de Pensiones no podran hacer efectivos sus créditos sobre
los patrimonios de los Promotores de los Planes integrados en aquél y de los
Participes, cuya responsabilidad esta limitada a sus compromisos de aportacién a los
Planes de Pensiones a los que estuvieran adheridos.

3. EL Patrimonio del Fondo no respondera por deudas de las Entidades Promotoras,
Gestora y Depositaria.

ARTICULO 26. VALORACION PATRIMONIAL DEL FONDO

A efectos de la determinacién del valor patrimonial del Fondo, o en su caso, para la
cuantificacion del nivel de cobertura de las provisiones matematicas o del fondo de
capitalizacion, los activos en los que se materialice la inversion del Fondo se valoraran de
acuerdo con los criterios establecidos en la normativa vigente.

ARTICULO 27. IMPUTACION DE RESULTADOS

1. El periodo de determinacion de los resultados se ajustara al afio natural. Los
resultados seran la consecuencia de deducir de la totalidad de los ingresos, gastos,
incrementos y disminuciones patrimoniales del Fondo, las comisiones de la Entidad
Gestora, de la Entidad Depositaria, los gastos de auditoria, los de la Comisién de
Control del Fondo y los demas gastos y provisiones previstos en el Reglamento,
excepto aquellos gastos directamente imputables a cada Plan.

2. Los ingresos brutos, los gastos brutos no mencionados en el apartado tercero de este
articulo, asi como los incrementos y disminuciones patrimoniales del Fondo se
imputaran diariamente a sus Planes adscritos en proporcién al importe que sus
cuentas de posicion representen respecto del patrimonio total del Fondo, a excepcion
de las polizas de aseguramiento o contratos de garantia suscritos por los planes, que
se atribuiran al plan contratante exclusivamente.

3. Los gastos por comisiones de la Entidad Gestora, Entidad Depositaria, gastos de
auditoria, de la Comision de Control del Fondo y los demas gastos y provisiones
previstas en el reglamento se imputaran a los planes adscritos de acuerdo con los
criterios establecidos para cada plan en su adscripcion al Fondo.

ARTICULO 28. CUENTAS ANUALES Y AUDITORIA

1. Los ejercicios econémicos del Fondo de Pensiones coincidiran con el afio natural. EL
primer ejercicio comprendera desde el comienzo de sus operaciones hasta el treinta
y uno de diciembre del mismo afio.

2. Dentro del plazo maximo establecido por la normativa vigente, en cada ejercicio la
Entidad Gestora debera formular el Balance, la Cuenta de Resultados, la Memoria y
el Informe de Gestion del Fondo del ejercicio anterior y someter dichos documentos
a la aprobacién de la Comision de Control del Fondo.
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3. Dentro del mismo plazo, la documentacion del Fondo deberd ser auditada por
expertos independientes o sociedades de expertos, inscritos como auditores en el
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, cuyos informes deberan abarcar los
aspectos contables, financieros y actuariales, incluyendo un pronunciamiento expreso
en lo relativo al cumplimiento de la normativa de planes y fondos de pensiones;y, una
vez auditada, sera presentada ante la Comisién de Control del Fondo y de los planes
adscritos al mismo, asi como ante la Direccién General de Seguros y Fondos de
Pensiones.

4. La Entidad Gestora, dentro del semestre posterior a cada ejercicio econémico, debera
publicar, para su difusion general, los documentos antes mencionados.

D. INTEGRACION, EXCLUSION Y LIQUIDACION DE PLANES

ARTICULO 29. INTEGRACION DE PLANES

1. Si un Plan pretende integrarse en el Fondo de Pensiones, su promotor o su Comisién
de Control, en caso de que exista, presentara solicitud expresando el conocimiento y
aceptacion, entre otros, de los siguientes aspectos de las presentes Normas de
Funcionamiento:

a) Los criterios establecidos para la cuantificacién de la Cuenta de Posicién del Plan,
con especial referencia a los criterios de imputacion de los resultados obtenidos
de las inversiones realizadas por el Fondo.

b) Gastos de funcionamiento.

o) Las condiciones para el traspaso de la Cuenta de Posicién del Plan a otro Fondo de
Pensiones designado por su Comisiéon de Control, con especial referencia a la
formula de instrumentar la transmision de bienes y derechos y, en su caso, el coste
y la periodificacién que conllevara la operacion.

d) Procedimiento en caso de liquidacién del Plan.

2. Asimismo, debera aportar la documentacién juridica, econémica, actuarial, de auditoria
o de otro tipo que la Comisién de Control del Fondo estime necesaria, presentando los
estudios y dictdmenes que le sean requeridos.

3. La Comisién de Control del Fondo, en caso de existir, o, en su caso, el promotor de los
planes o la Gestora del Fondo seglin corresponda, deber3, en el plazo maximo de un
mes, manifestar su aceptacién del Plan de Pensiones, por entender, bajo su
responsabilidad, que cumple con los requisitos establecidos en la normativa vigente, o
su rechazo, en caso contrario. En el supuesto de denegacion, se deberan expresar las
razones.
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4. En todo caso, la admisién del primer Plan de Pensiones que pretenda integrarse en el
Fondo correspondera acordarla a la Entidad Gestora de éste.

ARTICULO 30. DETERMINACION DE LAS CUENTAS DE POSICION DE LOS PLANES

1. Cada Plan de Pensiones mantendra una cuenta de posicion en el Fondo que representa
su participacion econémica en el mismo. En esta cuenta se integraran las aportaciones
de los participes, los resultados imputados del Fondo, de acuerdo con el articulo 28 de
las presentes Normas de Funcionamiento, las diferencias de valoracién de activos y los
gastos e ingresos especificos del Plan. EL pago de las prestaciones del Plan se
atenderan con cargo a su cuenta de posicién.

2. El Fondo calculara diariamente el valor de la cuenta de posicién de los Planes
integrados en éL.

La cuantificacién de la cuenta de posicion de cada Plan integrado en el Fondo se
derivara de la aplicacion de los criterios de valoracion de inversiones indicados en el
Reglamento, y supletoriamente, de las normas de valoracién contable generales o, en
su caso, de las que se establezcan para su aplicacién especifica a Fondos de Pensiones.

3. A efectos de la realizacién de aportaciones a planes de pensiones, movilizacion de
derechos consolidados, reconocimiento de prestaciones y liquidez de derechos
consolidados en supuestos excepcionales, se utilizara el valor de la cuenta de posicion
del Plan correspondiente a la fecha en que se haga efectiva la aportacion, la
movilizacién, la liquidez o el pago de la prestacion.

Lo dispuesto en este apartado se entiende sin perjuicio de la validez y los efectos
juridicos de la fecha de la aportacion o de la solicitud de movilizacién, liquidez o
reconocimiento de la prestacion.

A efectos de lo previsto en estas Normas, por fecha de solicitud se entendera la de
recepcién por el comercializador, la Gestora o Depositaria, el Promotor del Plan o la
Comisién de Control del Plan de la peticion formulada por escrito o por cualquier otro
medio del que quede constancia, por el participe o beneficiario, o por un tercero
actuando en su representacion, que contenga la totalidad de la documentacion
necesaria; el receptor estard obligado a facilitar al solicitante constancia de su
recepcion.

Sera responsable la Entidad Gestora de los retrasos que se produzcan en exceso sobre
los plazos previstos en el Reglamento para tramitar y hacer efectivas las solicitudes de
los participes y beneficiarios, sin perjuicio de la posibilidad de la Entidad Gestora de
repetir contra aquél que hubiera causado el retraso.
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ARTICULO 31. MOVILIZACION DE LA CUENTA DE POSICION DEL PLAN

1. La Comisién de Control de un Plan Asociado adscrito al Fondo, o el Promotor del
Plan si éste es del Sistema Individual, podra acordar la separacién voluntaria del Plan
ordenando el traspaso de los recursos existentes en la cuenta de posicién del Plan a
otro Fondo.

2. La movilizacién de los recursos econémicos del Plan sera realizada en la forma y
plazos que acuerden la Comisién de Control del Fondo con la Comision de Control del
Plan respectivo, o con el Promotor, si el Plan es del Sistema Individual.

De no existir acuerdo, la Comision de Control del Plan o, en su caso, el Promotor del
Plan que se separa, comunicara a la Comisién de Control del Fondo si desea que los
recursos econémicos correspondientes a su cuenta de posicion dentro del fondo de
Pensiones sean movilizados totalmente en forma liquida o bien mediante la
transmision de los activos que proporcionalmente correspondan al Plan.

En el caso de que el Fondo no tenga Comision de Control por integrar un solo Plan del
sistema individual o varios, todos ellos con un mismo Promotor, sera dicho Promotor
el que dispondra la forma y plazos de ejecucién de la movilizaciéon, actuando siempre
en interés de todos los participes, tanto de los que movilizan como de los que
permanezcan en el Fondo.

3.Si la movilizacion se realiza mediante la transmisién de los activos que
proporcionalmente correspondan al Plan segtin la citada cuenta de posicion, la Entidad
Gestora, salvo caso de fuerza mayor, transferira dichos activos al Fondo designado por
la Comision de Control del Plan o, en su caso, por el Promotor del mismo, en un plazo
que no podra exceder de tres meses a partir del momento en que la Comisién de
Control del Plan haya efectuado la comunicacion prevista en el apartado anterior, o del
plazo acordado entre ambas Comisiones

Correspondera a la Comision de Control del Fondo o, en caso de no existir, al
Promotor del Plan o Planes individuales, la determinacion de los bienes concretos que
deben ser entregados, actuando siempre en interés de todos los participes, tanto de
los que movilizan como de los que permanezcan en el Fondo.

4. Si la movilizacion se realiza totalmente en metalico, el plazo no podra exceder de seis
meses.

5. EL momento de la valoracién de la cuenta de posicion, en caso de movilizacion, sera el
de la fecha en que se efectivamente se ejecute cada transferencia, total o parcial.

6. Si la movilizacion se efectia conforme a lo sefialado en el apartado 3), la Comisién de
Control del Fondo o, en su caso el Promotor del Plan, concretara los instrumentos
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para la transmisién de los bienes y derechos que hubieran de ser transferidos al
nuevo Fondo de Pensiones, asi como los periodos en que debera llevarse a cabo
dentro del maximo indicado en el mismo apartado.

En todo caso, la transmisién de bienes inmuebles, previa la tasacion establecida en
el Reglamento, se realizara mediante escritura publica, la de valores, con
intervencion de fedatario publico o de un miembro del respectivo mercado, y la de
sumas dinerarias, mediante operaciones bancarias.

7. La totalidad de los gastos y tributos que se ocasionen como consecuencia de la
separacién del Fondo seran a costa del Plan de Pensiones que la hubiese solicitado,
incluidos los tributos locales o de las Comunidades Auténomas.

ARTICULO 32. LIQUIDACION DE PLANES DE PENSIONES

1. Acordada la terminaciéon de un Plan integrado en el Fondo, por cualquiera de las
causas previstas en sus especificaciones o en la normativa vigente, y dentro del
plazo de treinta dias desde que tuviera conocimiento de tal circunstancia, la
Comision de Control del Fondo de Pensiones acordara la apertura de liquidacion
del Plan.

2. Las operaciones de liquidacion se llevaran a cabo por la Comisién de Control del
Fondo y la Entidad Gestora, con observancia de lo previsto en las especificaciones
del Plan.

3. La liquidacién de los planes de pensiones se ajustara a lo dispuesto en sus
especificaciones que, en todo caso, deberan respetar la garantia individualizada de
las prestaciones causadas y prever la integracion de los derechos consolidados de
los participes y, en su caso, de los derechos derivados de las prestaciones causadas
que permanezcan en el plan, en otros planes de pensiones, en planes de previsién
asegurados o en planes de prevision social empresarial.

La garantia de las prestaciones causadas se instrumentara en la forma establecida
en las especificaciones del Plan o, en su defecto, mediante el sistema acordado por
la Comisién de Control del Fondo, a propuesta de la Comision de Control del Plan
en liquidacion o de su promotor si el Plan es del Sistema Individual.

Si el Plan de Pensiones en que se integren los derechos consolidados de los
participes del Plan liquidado, estuviera integrado en otro Fondo se aplicaran las
reglas sobre movilizacion de cuentas de posicién establecidas en el articulo 31 de
las presentes Normas de Funcionamiento.

4. Los gastos a que den lugar las operaciones de liquidacion del Plan seran a cargo de
éste.
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E. MODIFICACION Y DISOLUCION DEL FONDO

ARTICULO 33. MODIFICACION DE LAS NORMAS DE FUNCIONAMIENTO

1. Las Normas de Funcionamiento del Fondo de Pensiones podran ser modificadas por
uno de los medios siguientes:

a) A iniciativa conjunta de las Entidades Gestora y Depositaria, con la aprobacién de
la Comision de Control del Fondo, en su caso, mediante:

. Acuerdo adoptado con el voto favorable de los dos tercios de los intereses
econémicos representados por sus miembros, en el caso de que el Fondo
instrumente varios Planes.

* Acuerdo adoptado con el voto favorable de los dos tercios de la totalidad de
sus miembros, en el caso de que el Fondo instrumente un tnico Plan.

Si el Fondo no dispone de Comision de Control por integrar un solo plan del
sistema Individual o varios del mismo promotor, se requerira aprobacion del
promotor.

b) A iniciativa de la Comisién de Control del Fondo, por mayoria cualificada, mediante:

« Acuerdo adoptado con el voto favorable de los dos tercios de los intereses
econémicos representados por sus miembros, en el caso de que el Fondo
instrumente varios Planes.

+ Acuerdo adoptado con el voto favorable de los dos tercios de la totalidad de
sus miembros, en el caso de que el Fondo instrumente un nico Plan.

o) Por acuerdo del Promotor del plan o planes integrados si el Fondo no tiene
Comisién de Control.

2. Las modificaciones de las normas de funcionamiento y de la denominacién del fondo
de pensiones, la sustituciéon o nueva designacién de entidad gestora, depositaria o
promotora del fondo, y los cambios de categoria del fondo como de empleo o
personal, no requeriran autorizacion administrativa previa, si bien, deberan
comunicarse a la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones dentro del
plazo maximo de diez dias desde la adopcién del acuerdo correspondiente vy,
posteriormente, se otorgara la correspondiente escritura publica, en la cual se
incorporara o se hara constar la acreditacion de la referida comunicacion. Una vez
otorgada la escritura publica correspondiente, se inscribira en el Registro Mercantil y
en el Registro administrativo especial de conformidad con lo previsto en la normativa
aplicable.
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3. Laintegracién de planes de pensiones y la conversién del fondo en fondo de pensiones
abierto tampoco requeriran autorizacion administrativa previa, si bien deberan
comunicarse a la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones dentro del
plazo maximo de 10 dias desde la adopcién de los acuerdos correspondientes en la
forma prevista en normativa aplicable.

ARTICULO 34. DISOLUCION Y LIQUIDACION DEL FONDO
1. El Fondo quedara disuelto por las siguientes causas:

a) Por revocacion de la autorizacion administrativa al fondo de pensiones de acuerdo
con lo establecido en la Ley o lo que dicte la normativa vigente en cada momento.

b) Por la paralizacién de la Comisién de Control del Fondo, de modo que resulte
imposible su funcionamiento. Se entiende que concurre esta causa en el supuesto
de imposibilidad manifiesta de adoptar acuerdos imprescindibles para el
desarrollo efectivo del fondo de pensiones, de modo que se paralice o imposibilite
su funcionamiento.

) En los supuestos contemplados en los apartados 4 y 5 del articulo 85, del
Reglamento, por el transcurso de los plazos en él sefialados para la designacion de
nueva entidad gestora o depositaria, sin que tal designacién se haya producido.

d) Por decisién de la Comision de Control del Fondo, adoptada por mayoria cualificada,
mediante:

. Acuerdo favorable de los dos tercios de los intereses econdmicos
representados por sus miembros, en el caso de que el Fondo instrumente
varios Planes.

« Acuerdo adoptado con el voto favorable de los dos tercios de la totalidad de
sus miembros, en el caso de que el Fondo instrumente un tnico Plan.

e) Decision del Promotor cuando el Fondo no tenga Comisién de Control, de comdn
acuerdo con la Entidad Gestora y la Entidad Depositaria.

f) En los demas casos en que asi pudiera establecerse por la normativa vigente o por
las presentes Normas de Funcionamiento.

2. En todo caso, con caracter previo a la extincion del Fondo de Pensiones, se
garantizaran individualmente las prestaciones causadas y la continuacién de los planes
vigentes a través de otro Fondo de Pensiones ya constituido o a constituir.
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3. El acuerdo de disolucion y liquidacion del fondo de pensiones se comunicara a la
Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones dentro del plazo maximo de 10
dias desde su adopcién acompariando certificacion del mismo y la entidad gestora
debera publicarlo en su web, o en la de su grupo, o en su defecto, en uno de los diarios
de mayor circulacion del lugar del domicilio social de dicha entidad. Dicho acuerdo se
elevara a escritura publica otorgada por la entidad gestora, en la cual se incorporara o
se hard constar la acreditacion de la referida comunicacién, y se inscribird en el
Registro Mercantil y en el Registro administrativo conforme al procedimiento
establecido en el apartado 2 del articulo 60 del Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones.

4. Una vez disuelto un Fondo de Pensiones se abrira el periodo de liquidacion,
afiadiéndose a su denominacién las palabras “en liquidacién”, realizandose las
correspondientes operaciones conjuntamente por la Comision de Control del Fondo y
la Entidad Gestora de conformidad con lo que establece la normativa vigente.

La Entidad Gestora actuara en la liquidacion bajo el mandato y directrices de la
Comisién de Control del Fondo, con el concurso de la Entidad Depositaria para la
instrumentacion de las operaciones.

5. Ultimada la liquidacién, tras haber dado cumplimiento a lo preceptuado en los
apartados precedentes, los liquidadores o, en su defecto, la gestora, deberan solicitar
del Registrador Mercantil y de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones
la cancelacion respectiva de los asientos referentes al fondo de pensiones extinguido.

F. DISPOSICIONES FINALES

ARTICULO 35. JURISDICCION

Si se acudiera a la via judicial, el promotor, los participes y los beneficiarios del Plan
adscrito, y las Entidades Promotoras, Gestora y Depositaria del Fondo se someten
expresamente a la jurisdiccién competente de los Juzgados y Tribunales del domicilio del
Fondo.

ARTICULO 36. COMPROMISOS ADQUIRIDOS

La incorporaciéon de un Plan al Fondo, lleva implicito el sometimiento de su Comisién de
Control, del Promotor, de los Participes y de los Beneficiarios a las presentes Normas de
Funcionamiento.

Septiembre 2022.
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ANEXO 1. DECLARACION DE LOS PRINCIPIOS DE LA POLITICA DE
INVERSION DE MARCH GENERACION X, FONDO DE PENSIONES
ABRIL 2020

PRINCIPIOS GENERALES

El activo del Fondo de Pensiones sera invertido en interés de los participes y beneficiarios
de los Planes de Pensiones en él integrados. La gestién de sus inversiones estara
encomendada a personas con la adecuada cualificacion y experiencia profesional. El activo
del Fondo de Pensiones estara invertido de acuerdo con criterios de seguridad,
rentabilidad, diversificacién, dispersion, liquidez, congruencia monetaria, y plazos
adecuados a sus finalidades. Los activos del Fondo de Pensiones se invertiran
mayoritariamente en mercados regulados. En todo caso, se respetaran las normas
establecidas en cada momento.

PRINCIPIOS ESPECIFICOS

a) Vocacion del Fondo de Pensiones y Objetivos

El Objetivo del fondo es proporcionar al participe, con un horizonte de inversién
fijado en el 2045, una rentabilidad y riesgo adecuados a dicho horizonte temporal
mediante la inversion diversificada en activos de inversion global. Se invertira
tanto en renta fija, renta variable y otros activos alternativos contemplados en la
legislacién vigente en materia de inversion. A medida que transcurra el tiempo, se
irda disminuyendo progresivamente la exposicién a activos de mayor riesgo y
aumentando el peso en aquellos que se perciben como mas conservadores. EL
objetivo es ir reduciendo la volatilidad total del fondo, adaptandose asi al
horizonte temporal de 2045, por lo que la vocacién inversora del fondo
evolucionara conforme lo haga su cartera de activos.

Una vez alcanzada la fecha objetivo, la cartera se gestionara de forma discrecional.
b) Criterios de seleccién y distribucién de las inversiones

Para la consecucién de los objetivos, se gestionaran de forma dinamica los activos
que constituyen el fondo, por lo que no se establece una distribucién fija entre
activos de renta fija, renta variable y resto de activos, que podran oscilar, ni se
contemplan porcentajes de distribucion de las inversiones por sector, area
geografica, duracién etc. Por todo ello no esta referenciado a ningln indice. La
inversion en estos activos podra realizarse de manera directa, a través de
Instituciones de Inversién Colectiva (IIC), de Fondos de Pensiones abiertos, o
mediante la inversién en instrumentos financieros derivados (futuros y opciones
sobre acciones, indices bursatiles, bonos, tipos de interés etc.), asi como en
cualquier otro vehiculo contemplado en la legislacién vigente.
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Inversiones en Renta Variable

El fondo podra situar su inversion en Renta Variable entre el 0% y el 100% de la
exposicidn total. Esta inversion se ira reduciendo progresivamente a medida que se
acerca el horizonte de inversién fijado en el afio 2045, estableciéndose unos
limites minimos, maximos y objetivos:

- Al inicio de la estrategia de inversion, en torno al 70% estara invertido en
Renta Variable.

« A partir del afio 2025, la inversion en Renta Variable representara en torno al
65% de la exposicién total, suponiendo un minimo del 25%.

« A partir del afio 2030, la inversién en Renta Variable representara en torno al
60% de la exposicion total, suponiendo un minimo del 20% y hasta un
maximo del 90%.

« A partir del afio 2035, la inversion en Renta Variable representara en torno al
45% de la exposicién total, suponiendo un minimo del 10% y hasta un maximo
del 80%.

« A partir del afio 2040, la inversion en Renta Variable representara en torno al
35% de la exposicion total y podra suponer hasta un maximo del 70%.

La inversidn se realizara en valores cuyos emisores pertenezcan a paises miembros
de la OCDE, bien de manera directa o indirecta, a través de Instituciones de
Inversion Colectiva (IIC), y de Fondos de Pensiones abiertos. Podra invertir hasta
un maximo de un 30% del patrimonio del fondo en renta variable de paises
emergentes, con el fin de diversificar las carteras.

Inversiones en Renta Fija

Comprende las inversiones de forma directa o indirecta, en emisiones de renta fija
de crédito y gobiernos, depodsitos y otros activos monetarios, y en general en
cualquier activo apto segln la legislacién vigente en cada momento. Podra invertir
en activos de renta fija, tanto publica como privada, en entidades de crédito cuyos
emisores y/o emisiones tengan al menos mediana calidad crediticia (minimo BBB-
seguin S&P o similar por otra agencia) o el rating del Reino de Espafia, si éste fuera
inferior, asi como un maximo del 20% del patrimonio en emisiones de calidad
crediticia inferior que, a juicio de la gestora, posean una adecuada relacion
rentabilidad/riesgo. Asimismo, podra invertir en depésitos de las principales
entidades financieras europeas sin rating minimo predeterminado. Ante bajadas
sobrevenidas de las calificaciones crediticias de los activos de inversién directa en
cartera, la sociedad gestora valorara, en interés de sus participes y beneficiarios, la
conveniencia de su mantenimiento o reducciéon. La entidad gestora valorara la
posibilidad de utilizar ratings internos u otro tipo de calificacion emitida por
agentes distintos a las agencias para determinar la compra del activo. No existira
predeterminacion en cuanto a la duracion de la cartera de activos. El fondo podra
invertir parte de su patrimonio en valores emitidos por un Estado miembro de la
Unién Europea, las Comunidades Auténomas, los Organismos Internacionales de
los que Espafia sea miembro y aquellos otros estados miembros de la OCDE.
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Divisa No Euro

El riesgo divisa podra situarse hasta en el 100% de la inversion total. El riesgo
divisa asociado a la inversién en mercados internacionales de renta variable y renta
fija sera gestionado de forma activa, pudiendo cubrirse eventualmente en su
totalidad.

Inversién en derivados

El fondo, al amparo de lo establecido en la normativa vigente, tiene previsto
operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados
organizados con la finalidad de cobertura y como inversién. Asimismo, el fondo
tiene previsto utilizar instrumentos financieros derivados no contratados en
mercados organizados de derivados, como cobertura de riesgos o para la
consecucion de un objetivo concreto de rentabilidad.

Otras Inversiones

Para realizar una adecuada diversificacién de la cartera, esta permitida la inversion
en lIC (en todo caso, se tratara de IIC financieras, armonizadas o no, y
pertenecientes o no al grupo de la entidad gestora), y en Fondos de Pensiones
abiertos. También esta permitida la inversion en activos de gestién alternativa
(inmuebles, fondos de capital riesgo...), conforme a los limites de concentracién
establecidos para este tipo de activos.

Riesgos inherentes a las inversiones

Los principales riesgos de la cartera del fondo los siguientes:

Riesgo de mercado
Derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta variable, de

materias primas, de renta fija (fluctuaciones de precios y de tipos de interés) y de
divisas (fluctuaciones de tipos de cambio).

La inversién en renta variable supone la asunciéon de riesgos vinculados a
movimientos de los precios de las acciones.

La inversion en renta fija esta sujeta a los riesgos de movimientos de los tipos de
los tipos de interés, de evolucion de la calidad crediticia y de liquidez de las
emisiones en cartera.

Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas distintas a
la divisa de referencia de la participacién se asume un riesgo derivado de las
fluctuaciones del tipo de cambio. Este riesgo puede ser controlado mediante la
cobertura de tipo de cambio de la divisa en la que se realicen las inversiones, y en
su cruce contra el euro.
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Riesgo de crédito
Derivado de que el emisor de activos de renta fija no pueda hacer frente al pago
del principal y del interés.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en
mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacion, o
inversion en instituciones de inversion colectiva con liquidez inferior a la del fondo,
las inversiones podrian quedar privadas de liquidez lo cual podria producir
penalizaciones en los precios de las mismas resultantes de una venza forzada en
mercado y la inexistencia de un nimero relevante de entidades dispuestas a
comprar.

Riesgo de inversién en paises emergentes

La inversién en paises emergentes lleva asociados riesgos vinculados a
movimientos mas bruscos en sus cotizaciones, tensiones geopoliticas, medidas
gubernamentales...

Riesgo de inversién en derivados

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las
inversiones de contado, también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya
una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de
derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta
no tenga todo el éxito previsto. Las inversiones en instrumentos financieros
derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el
apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de
la cartera.

Riesgo de contraparte

Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en
mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que
la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una cdmara de compensacion que
se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

Otros riesgos
Existen otros riesgos legales, operacionales, fiscales o de interpretacion de las

normas, etc... a los que esta expuesta una cartera de un Fondo de Pensiones y que
puede influir en la valoracién de los derechos consolidados de los participes y
beneficiarios del plan.
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d) Métodos de medicién y seguimiento de riesgos

Los planes de pensiones son productos de ahorro para la jubilacién, por lo que es
especialmente importante conocer el nivel de riesgo asumido. Cada plan, en
funcion de sus caracteristicas especificas y de los activos en los que invierte,
implicara un mayor o menor nivel de riesgo.

La entidad gestora cuenta con sistemas de control y seguimiento del
cumplimiento de los principios de inversion establecidos en la politica de
inversion. En particular, los procesos de control incorporan la monitorizacion de
los Limites legales de inversion y diversificacion, el seguimiento de las inversiones
en relacion con los criterios fijados en esta politica de inversién, incluida la
calificacién de solvencia de las inversiones, el comportamiento de las inversiones
realizadas respecto a los indices de referencia fijados y la adaptacion de dichas
inversiones a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Para el control del Riesgo de Mercado, se calcula diariamente el VaR a un dia con
un nivel de confianza del 99% y desglosado por cada unidad de riesgo contenida
en la cartera. En caso de tener indice de referencia, se monitorizan las posibles
desviaciones con el mismo asegurandose de que se encuentran dentro de los
limites establecidos.

En relacion al Riesgo de Crédito, la entidad gestora cuenta con mecanismos de
medicion y control de los riesgos a los que estan sometidas las inversiones,
monitorizacion de los rating y rating global ponderado de la cartera. Asimismo, se
invertira preferentemente en activos de, al menos, mediana calidad crediticia o
rating del Reino de Espafa, si éste fuera menor, pudiéndose complementar con
inversiones de rating inferior hasta un 20% cuando las condiciones de mercado asi
lo demanden. No existe un objetivo predeterminado de duracién.

Para el control de Riesgo de Liguidez, la entidad gestora tiene sistemas de
medicién y control del riesgo de liquidez tanto a nivel activo como a nivel cartera.
La entidad gestora cuenta con sistemas de observacién de la estructura de pasivo
para anticipar situaciones de venta forzada de activos. Asi mismo, existe una
monitorizacién diaria de la evolucion de la Iliquidez de los activos del fondo.

En cuanto al Riesgo en la operativa con instrumentos derivados, el apalancamiento
maximo se fijara en el 100% del patrimonio del fondo. Semanalmente se controla
la exposicion de la cartera a instrumentos derivados.

Instrumentos derivados como opciones, futuros y operaciones de permuta
financiera (swaps) estan permitidos como una posible inversién adicional. La
inversion en activos estructurados y no negociados en mercados regulados esta
permitida como una posible inversién adicional, dentro de los limites legales
establecidos en el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones o las normas que
en su momento las complementen o desarrollen.
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En el caso de que la cartera incluyera activos financieros derivados no cotizados en
mercados regulados de derivados, se contemplan mecanismos de
contra-valoracién, limites de grado de inversion, formalizacion de la operativa en
contratos estandarizados (ISDA, CMOF) y la inclusién de clausulas de colateral. La
Unidad de Control de March AM cuenta con sistemas que permiten la
monitorizacion de colaterales diariamente.

Los instrumentos derivados deberan seguir los siguientes criterios:

a) Los derivados seran utilizados exclusivamente con el fin de cobertura o
inversion, dentro de los limites para cada categoria de activos establecidos en
este mandato, y los impuestos por la legislacion vigente.

b) Derivados sobre divisa, asi como swaps sobre divisas estan admitidos.

o) Los contratos de derivados se firmaran de acuerdo con las practicas
contractuales estandares sobre el uso de derivados o de forma particular para
los contratos OTC. En todo caso se respetara el articulo 71 del Reglamento de
planes de pensiones o las normas que en su momento las complementen o
desarrollen.

La Gestora establecerd los adecuados mecanismos de control interno que
permitan verificar que dichas operaciones son apropiadas al objetivo de cobertura
o inversion y que dispone de medios y experiencia suficiente para llevar a cabo tal
actividad.

La Entidad Gestora cuenta con un Comité de Riesgos que define y revisa los
riesgos maximos asumidos por los fondos de pensiones gestionados. Este Comité
es convocado mensualmente por el Director de Control quien se encarga de
implementar y revisar el cumplimiento de los parametros de riesgo establecidos
por el Comité, proponiendo la modificaciéon de la estructura de Limites en el caso
de considerarlo necesario.

Para realizar el control de limites establecidos tanto internamente como por la
normativa vigente, la Entidad Gestora cuenta con una serie de funcionalidades
tanto externas (aplicativo RD Golf, AFl Risk, Afi Rating) como desarrolladas
internamente. En caso de detectar una situacién de incumplimiento se estudiaran
las causas del mismo, y en caso de ser sobrevenido, se pondra en contacto con el
departamento de gestion para que adopte las medidas necesarias para su
inmediata resolucion siempre dentro de las pautas establecidas por la normativa
vigente para este tipo de situaciones.

Todos los incumplimientos seran informados durante el Comité de Riesgos de la
gestora que procedera a evaluar su grado y la rectificacién de los mismos. Si la
situacion de incumplimiento persiste o el Director de Control lo considera
oportuno, se comunicara a la Direccion de la entidad y al Consejo de
Administracién de la entidad gestora.
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e) Duracién de la politica de inversién

La duracion de la presente politica de inversién tendra vigencia indefinida. En caso
de modificacién, la nueva politica de inversiones seria comunicada a los participes
en el menor plazo posible.

Edicién Abril 2020.



