DECLARACION COMPRENSIVA DE LOS PRINCIPIOS DE LA POLITICA DE
INVERSION DE “PLAN OPTIMO, FONDO DE PENSIONES.”

El presente documento tiene por objeto el desarrollo del contenido, en sus aspectos de
caracter técnico, de la Declaracién de los Principios de la Politica de Inversion del Fondo
de Pensiones, “PLAN OPTIMO, F.P.” elaborada por su Comisién de Control, con la
participacion de la Entidad Gestora, March Pensiones SA (en adelante la Entidad
Gestora), en cumplimiento de lo dispuesto en el capitulo IV del titulo Il relativo al
régimen de inversiones de los fondos de pensiones, y en particular en el articulo 69.4
del Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de
planes y fondos de pensiones (en adelante el Reglamento), resultando, por tanto,
consustancial a ésta.

Principios generales

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

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

Vocacién del fondo y objetivos

El fondo debe proporcionar al participe, con un horizonte de inversioén a largo plazo, una
rentabilidad que permita la preservacion del capital y adecue los retornos al riesgo
asumido mediante la inversién diversificada en activos de renta fija y renta variable,
dentro del marco de la legislacion vigente.

El objetivo del fondo de pensiones es el siguiente:

- El objetivo a largo plazo del fondo seré la preservacion del capital en términos
corrientes maximizando la rentabilidad acorde con los riesgos asumidos por
el fondo de pensiones.

- Elfondo tendra como objetivo de gestion en el corto y medio plazo lograr batir
un indice de mercado con la composicidbn que mas adelante se expone.
Todos los objetivos se medirdn en términos anuales y evaluaran
trimestralmente.

Colocacion estratégica de los activos del Fondo- Distribucién de la cartera.

La politica general de inversiones seguird una estrategia de renta fija mixta. Invertird en
renta variable hasta un maximo de un 30% de los activos de la cartera y podra eliminar
totalmente su exposicién bursatil, invirtiendo exclusivamente en renta fija y tesoreria, en
momentos adecuados del mercado que impliquen condiciones adversas para la renta
variable.

La asimetria en las bandas de oscilacion se explica por la exposicion maxima deseada
por el colectivo y por la gestién orientada a la consecucion de resultados objetivo
determinados.

El escenario de distribucidon estratégica de activos seguira el siguiente esquema:



Inferior Neutral Superior
Renta Variable 0% 15% 30%
Renta Fija 100% 85% 70%

La Entidad Gestora gestionara la cartera con las limitaciones establecidas en la
presente declaracion. Gozard de libertad con respecto a la gestion de la
distribucion tactica de los activos de la cartera, entendiéndose por ello la
potestad de modificar las ponderaciones de la renta fija y de la renta variable
dentro de las bandas de fluctuacion.

Esta distribucién estratégica a largo plazo podra ser modificada en caso de
producirse cambios sustanciales en la situacion del colectivo de empleados o
por aquellas modificaciones legislativas futuras que asi lo aconsejasen. En
cualquier caso, dichas modificaciones deberan ser acordadas por la propia
comisién de control del fondo.

La banda de fluctuacion se ha establecido dentro de un margen amplio. Si la
distribucion de la cartera no respetase dichas bandas, la entidad gestora lo
comunicara inmediatamente (plazo maximo de 10 dias) a la comision de control
reequilibrando la cartera o solicitando autorizacién a la comisién de control para
la inversion fuera de las mismas.

Particularmente, la cartera de renta variable invertird de forma activa en los
mercados bursatiles mas representativos del mundo representados por el
siguiente indice de referencia:

o El indice MSCI World, que engloba empresas de larga y mediana
capitalizaciébn en 23 paises y mas de 10 sectores de inversion
diferenciados. Peso en el benchmark del fondo: 15%

Adicionalmente, podra completar las inversiones con valores de otros mercados
fuera del &rea euro, especialmente de la bolsa norteamericana siempre, que
cumplan los requisitos anteriormente citados de rentabilidad y buenas
perspectivas por analisis fundamental.

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

En relacion con la cartera de renta fija, se invertira preferentemente en emisiones
de renta fija con un rating superior o igual al que en cada momento tenga el
Reino de Espania, sobre todo en Deuda del Estado. Principalmente, se invertira
en emisores de la zona euro, sin descartar emisores radicados en Estados
miembros de la OCDE. Como complemento y hasta un 25%, podra invertirse
también en activos de inferior calidad crediticia, cuando las condiciones del
mercado asi lo demanden. . Las inversiones en renta fija en el tramo monetario
se materializaran basicamente en pagarés de empresa, eurodepoésitos,



depdsitos a plazo fijo y operaciones “repo”.

Los indices de referencia que se utilizaran en la gestion de las inversiones de renta fija
seran:
- Renta fija publica: el indice de renta fijja Merrill Lynch Government Index
(Ticker de Bloomberg EG00). Peso en el benchmark del fondo: 45%

- Renta fija privada: el indice de renta fija Merrill Lynch EMU Corporate Index
(Ticker de Bloomberg ER00). Peso en el benchmark del fondo: 25%

- Liguidez: Euribor a tres meses (Ticker de Bloomberg EURO03M Index) . Peso
en el benchmark del fondo: 15%

e Debido a la busqueda de rentabilidades objetivo que no siguen directamente la
evolucién de los indices de referencia, no se establecen pesos maximos o
minimos de la cartera en activos de deuda privada.

e Igualmente, y como complemento de la cartera de la distribucion de activos
descrita, se contempla la posibilidad de invertir en instituciones de inversion
colectiva (en adelante IIC) al objeto de ampliar la posibilidad de inversién en
activos concretos o en zonas geograficas distintas del entorno EMU. El fondo
podré invertir, por tanto, en IIC sujetas a la legislacion espafiola. En funcién del
tipo de IICs, las mismas computaras dentro de los limites que para cada
categoria de activos tiene establecido el fondo de pensiones. Cualquier inversion
en lICs que supere el 5% de la cartera del fondo de pensiones, requerira
autorizacion expresa de la Comision de Control.

e EI Fondo podra realizar operaciones de futuros financieros y opciones,
negociados en mercados organizados con la finalidad tanto de cobertura de
riesgos como de inversion, con las limitaciones establecidas en el fondo en sus
distintos tipos de activos. El fondo podra utilizar instrumentos financieros no
contratados en mercados organizados (OTC) con la finalidad de cobertura de
cartera, asi como para cobertura de divisa y seguros de cambio. En cualquier
caso, la inversiébn en dichos instrumentos se someterd a los limites que
establezca la normativa legal vigente en cada momento (informacion ampliada
en el apartado de utilizacién de instrumentos derivados)

o Elfondo de pensiones en atencién a las caracteristicas del plan establecera un
coeficiente de liquidez adecuado que permita atender las necesidades previstas
en cada periodo.

e Inversidon en Inmuebles, IIC libres y capital riesgo: El fondo podra invertir en 11IC
inmobiliarias o canalizar inversiones directas en activos inmobiliarios, siempre
sujeto a aprobacion por la Comision de Control. Del mismo modo podra invertir
en lIC libres y capital riesgo, sujeto a aprobacion por la comisiéon de control y con
los limites legales establecidos.

e Elfondo, en aquellas inversiones no expresadas en euros, podra cubrir la divisa.
El fondo invertird mayoritariamente en divisa Euro permitiéndose la exposicion a
otras divisas por la propio filosofia de inversion que busca retornos objetivos. Las
divisas permitidas como inversion seras las de los paises miembros de la OCDE.

e Se permitira la inversién en valores no cotizados sin superar en ninglin caso la
inversion individual del 2% del patrimonio del fondo y colectivamente del 10%.



e ElFondo puede invertir mas del 35% del activo en valores emitidos por un Estado
miembro de la Union Europea, las Comunidades Autdnomas, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y aquellos otros Estados
miembros de la OCDE que presenten una calificacion de solvencia, otorgada por
una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no
inferior a la del Reino de Espafa.

Riesgos inherentes a las inversiones

Los riesgos en los que puede incurrir Plan Optimo Fondo De Pensiones son,
principalmente, 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 inversion en renta variable supone la asuncién 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 participacion 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

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 capitalizacion o en mercados
con una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién 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
namero relevante de entidades dispuestas a comprar.

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 camara de compensacién que se
interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.



Riesgo ESG

En materia de riesgos no financieros se observa el comportamiento de los emisores
activos, emisores e industrias en relacion con diferentes criterios ambientales, sociales
y de gobernanza. Para ello, March AM ha desarrollado una metodologia propia en la
que integra, adapta y completa la informacion proporcionada por proveedores externos
que ofrecen rating ESG de cada emisor. Esa evaluacion ESG se compone de criterios
de andlisis general y criterios especificos en funcion del sector y de la actividad
cubriendo los factores ESG relevantes pertenecientes a las teméticas de andlisis
ambiental, social y de gobierno corporativo. Para el andlisis de gobiernos se emplearan
criterios ESG adaptados a cada pais siguiendo el analisis de proveedores externos
especializados. Asi mismo, el equipo de gestion integra en su proceso de toma de
decisiones dichos factores medioambientales, sociales y de buen gobierno.

Otros riesgos

Existen otros riesgos legales, operacionales, fiscales o de interpretacion de las normas,
etc... alos 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.

Métodos de medicion y seguimiento de riesgos

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

March Gestién de Fondos de Pensiones, SAU (La 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 inversion, incluida la calificacion de
solvencia de las inversiones, el comportamiento de las inversiones realizadas respecto
a los indices de referencia fijados y la adaptaciéon 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 Gestora cuenta con mecanismos de medicion y
control de los riesgos a los que estan sometidas las inversiones, monitorizacién de los
rating y rating global ponderado de la cartera.

Para el control de Riesgo de Liquidez, March AM tiene sistemas de medicion y control
del riesgo de liquidez tanto a nivel activo como a nivel cartera. La Gestora cuenta con
sistemas de observacion de la estructura de pasivo para anticipar situaciones de venta
forzada de activos. Asi mismo, existe una monitorizacion diaria de la evolucion de la
lliquidez de los activos del fondo.

En relacién al Riesgo ESG, March AM ha desarrollado una metodologia propia en la que
integra, adapta y completa la informacién proporcionada por proveedores externos que
ofrecen rating ESG de cada emisor. Esa evaluacion ESG se compone de criterios de
analisis general y criterios especificos en funcién del sector y de la actividad cubriendo
los factores ESG relevantes pertenecientes a las tematicas de analisis ambiental, social,



controversias y de gobierno corporativo. Asi mismo, el equipo de gestion integra en su
proceso de toma de decisiones dichos factores medioambientales, sociales y de buen
gobierno.

En cuanto al Riesgo en la operativa con instrumentos derivados, se controla,
semanalmente, mediante la exposicion de la cartera a instrumentos derivados.

Instrumentos derivados como opciones, futuros y operaciones de permuta financiera
(swaps) estan permitidos como una posible inversion adicional. La inversion en activos
estructurados y no negociados en mercados regulados esta permitida como una posible
inversion 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.

En el caso de que la cartera incluyera activos financieros derivados no cotizados en
mercados regulados de derivados, se contemplan mecanismos de contra-valoracion,
limites de grado de inversion, formalizacion de la operativa en contratos estandarizados
(ISDA, CMOF) vy la inclusion de clausulas de colateral. La Unidad de Control de March
Gestion de Fondos de Pensiones, SAU 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.

C) 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 establecera 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 modificacion 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, AFI Risk, Afi Rating) como desarrolladas internamente. En caso de
detectar una situacion de incumplimiento se estudiaran las causas del mismo, y en caso
de ser sobrevenido, se pondra en contacto con el departamento de gestién 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
gue procederd a evaluar su grado y la rectificacion de los mismos. Si la situacién de



incumplimiento persiste o el Director de Control lo considera oportuno, se comunicara a
la Direccion de la entidad y al Consejo de Administracion de la entidad gestora.

Instrumentos derivados, activos estructurados y no negociados

Instrumentos derivados como opciones, futuros y operaciones de permuta financiera
(swaps) estan permitidos como una posible inversién adicional, asi como la inversion en
activos estructurados y no negociados en mercados regulados 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.

La Entidad Gestora dispone de normas claras y escritas aprobadas por su Consejo de
Administracién sobre la utilizaciéon de instrumentos derivados y activos financieros
estructurados. Es por ello que los instrumentos derivados deberan seguir, entre otros,
los siguientes criterios:

a) 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) Los derivados sobre divisa, asi como swaps sobre divisas estan admitidos.

¢) El uso de derivados estan permitidos bajo la condicién de que haya suficiente
liquidez garantizada para las transacciones. El apalancamiento de la cartera no
esta autorizado, salvo autorizacién expresa por parte de la Comisiéon de Control
del Fondo.

d) Los contratos de derivados se firmardn de acuerdo con las préacticas
contractuales estandares sobre el uso de derivados o de forma patrticular para
los contratos OTC. En el caso de que se realicen operaciones OTC, la Entidad
Gestora se asegurara de que los intermediarios financieros garantizan la liquidez
de las posiciones y ofrecen la posibilidad de proporcionar cotizaciones de compra
y venta, en cualquier momento, a peticion del fondo de pensiones.

En todo caso la Entidad Gestora utilizar4 sus modelos internos para estimar el valor en
riesgo y de calculo de maxima pérdida potencial en la utilizacion de instrumentos
derivados adquiridos con finalidad de inversion a los que se refiere el articulo 71 ter del
reglamento de planes y fondos de pensiones.

e) La Entidad Gestora tiene establecidos los adecuados mecanismos de control
interno que permitan verificar diariamente que dichas operaciones son
apropiadas al objetivo de cobertura o inversién y dispone de medios y
experiencia suficiente para llevar a cabo tal actividad.

Riesgos extrafinancieros que afectan a los diferentes activos que integran la
cartera del fondo de pensiones

¢ Principios especificos que se aplican para la consideracion de la existencia de
riesgos extrafinancieros en las inversiones, incluyendo los criterios éticos, sociales,
medioambientales y de buen gobierno empleados:



La Comisién de Control del Fondo de Pensiones toma en consideracioén, en las
decisiones de inversion del mismo, los riesgos extra financieros que pueden afectar a
su cartera de inversiones.

Basandose en los principios de inversion sostenible y de transparencia en la gestion, La
Comision de Control del Fondo de Pensiones es consciente de su responsabilidad hacia
la consecucion de la mejor rentabilidad para el participe del plan de pensiones siempre
teniendo en cuenta el nivel de riesgo asumido de acuerdo al objetivo de rentabilidad
establecido. La Comision de Control considera que la inclusion de criterios ASG
(Ambientales, Sociales y de Gobernanza) y su integracion en la gestion de las
inversiones, pueden tener un efecto favorable en los resultados financieros a largo plazo
de las empresas y contribuir a un mayor progreso econémico y social.

La Entidad Gestora, que participa en la definicion y desarrollo de la Declaraciéon
Comprensiva de Principios y Politica de Inversion del Fondo de Pensiones, desempeia
sus funciones de acuerdo con los criterios ASG. La Comision de Control insta a la
Entidad Gestora del Fondo de Pensiones a dirigir sus inversiones a la consecucién de
los mejores resultados financieros a largo plazo para los participes, siguiendo como
referencia principal los criterios UNPRI (Principios de Inversion Responsable de las
Naciones Unidas), la Declaracién Universal de los Derechos Humanos y los distintos
pactos y tratados, (entre otros, el de , las Lineas Directrices para las Empresas
Multinacionales de la OCDE, los Principios de la OCDE sobre el Buen Gobierno, la
Declaracion Tripartita de Principios sobre las Empresas Multinacionales y la Politica
Social de la OIT, asi como los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre
Empresas y Derechos). La Entidad Gestora podra facilitar a la Comisién de Control los
informes que, como consecuencia de la suscripcién de los referidos pactos, acuerdos u
otro tipo de compromisos, viniese obligada a confeccionar y remitir a terceras instancias.
El Fondo de Pensiones, a través de la Entidad Gestora, se dota de los recursos internos
y externos que permite la valoracion de los aspectos ASG de la cartera de inversiones
y el seguimiento del cumplimiento de los objetivos establecidos en la presente clausula,
asi como la aplicacion del mandato reglamentario que desarrolla la Ley de Economia
Sostenible y el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

e Categorias de activos del fondo de pensiones sobre los que se efectuara el analisis
en relacion con la consideracion de riesgos extrafinancieros y su porcentaje minimo de
inversion

El andlisis ASG se aplica a los valores de renta variable, renta fija y/o alternativos
suscritos por el Fondo de Pensiones en mercados regulados, asi como a las acciones y
participaciones de instituciones de inversion colectiva y de entidades de capital riesgo,
si bien la vocacion del andlisis ASG es alcanzar la totalidad de los activos de la cartera
y la incorporacion gradual de las mejoras que experimenta la industria.

¢ Procedimiento para la implantacién, gestion y seguimiento de los principios definidos.

La integracion de los criterios ASG en la gestion de las inversiones como principio de
actuaciéon es compatible con el establecimiento, en caso de considerarse oportuno, de
criterios de exclusién de ciertos activos de la cartera de inversién. Con caréacter general,
la Comision de Control manifiesta su oposicidn a la inversion en empresas o Estados
gue incurran en practicas reprobables que vulneren los tratados internacionales como
el Pacto Mundial de Naciones Unidas de la que a Entidad Gestora es firmante.

El Fondo de Pensiones se compromete a ser un propietario de inversiones activo en
relacion al ejercicio de los derechos que de ello se deriven, especialmente en los
ambitos marcados por los UN PRI. Ya sea de forma directa, analizando la informacion



y auditoria de estos riesgos para cada empresa o instrumento en el que se invierta o
delegando. Participara en foros y grupos de trabajo que persiguen dichos objetivos:
instando a que los gestores de activos promuevan el dialogo con los gestores de activos
y empresas en las que se invierte, pudiendo llegar a desinvertir en caso de
incompatibilidad con los aspectos expresados en esta declaracion.

Cuando la inversion se realice a través de un vehiculo que suponga que el derecho de
voto en las juntas de accionistas la ostente un tercero, la Entidad Gestora requerira de
éste informacién sobre el sentido de los votos emitidos, para poder informar a la
Comisién de Control.

Duracién de la politica de inversién

La duracién de la presenta politica de inversion tendra vigencia indefinida, debiendo
revisarse cuando se produzcan cambios significativos en el fondo de pensiones y, en
todo caso, en periodos tri-anuales. Cualquier revisioén debera contar con la autorizacién
de la comision de control que lo autorice.

Igualmente esta declaracién podra ser revisada por autorizacion de la comisién de

control como consecuencia de las modificaciones que deban realizarse en funcién de
las conclusiones de la revision financiero actuarial.
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