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Informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor
independiente

A los participes de FONDLORETO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de FONDLORETO PENSIONES, FONDO DE PENSIONES (el
Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memaria,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de FONDLORETO PENSIONES, FONDO DE
PENSIONES a 31 de diciembre de 2023, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Inversiones financieras

La cartera de inversiones financieras del
Fondo supone un 90% del total del activo del
balance a 31 de diciembre de 2023.

La determinacion del valor razonable, la
titularidad y la gestion de las inversiones
financieras es un aspecto relevante en nuestra

Tratamiento en la auditoria

Durante nuestro trabajo hemos realizado
confirmacion con terceros de la existencia y
valor de las inversiones financieras.

Hemos comprendido los procedimientos y
controles que la entidad gestora del Fondo lleva
a cabo y realizado pruebas sustantivas sobre los

auditoria. movimientos y valoracion de los activos, asi
como del cumplimiento de las politicas de

inversiones.

En la memoria se recoge la informacion
requerida por la normativa contable en relacion
con las inversiones financieras.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la entidad gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacidn son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la entidad gestora del Fondo de Pensiones son responsables de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.
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En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la entidad gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorrecciéon material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

_ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

_ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno del Fondo.

_ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

_ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos
o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo
para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de
que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.
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identificamos en el transcurso de la auditoria.

considerados mas significativos.

Madrid, 22 de marzo de 2024

tets

Santiago Ali6 — ROAC N° 16088
Audalia Nexia Auditores, S.L.
ROAC N°© S0200

_ Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
entidad gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.
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FONDLORETO PENSIONES,
FONDO DE PENSIONES

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

Forman una unidad los documentos siguientes:

e Balances.

e Cuentas de pérdidas y ganancias.

e Estados de cambios en el patrimonio neto.
e Estados de flujos de efectivo.

e Memoria.
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BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 [NOTAS 1, 2,3 Y 4]

(Cifras en euros)

ACTIVO 2023 2022 PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2023 2022

PATRIMONIO NETO -
INVERSIONES FINANCIERAS (Nota 5):
FONDOS PROPIOS (Nota 8):

Instrumentos de patrimonio 7.412.600,03 8.695.199,41
Valores representativos de deuda 21.848.854,15 20.520.612,73 Cuenta de Posicién del Plan -
Otros créditos 4.670,26 4.546,68 Plan de Pensiones Individual Loreto Optima 31.728.107,11 30.293.185,21
Intereses de valores representativos de deuda 309.101,00 117.892,70
Revalorizacién de inversiones financieras 586.077,57 147.355,60
Minusvalias de inversiones financieras -1.197.180,37 -2.056.284,07 PASIVO -
28.964.122,64 27.429.323,05
ACREEDORES:
DEUDORES: Entidad Gestora (Nota 9) 93.702,86 96.500,07
Entidad Depositaria (Nota 7) 7.077,08 6.894,24
Deudores varios 81.403,79 387.022,32 Administraciones Publicas 32.566,42 79.783,95
Administraciones Publicas (Nota 6) 113.514,76 103.746,40 133.346,36 183.178,26
194.918,55 490.768,72
TESORERIA (Nota 7):
Bancos e instituciones de crédito c/c vista 2.702.412,28 2.556.271,70
TOTAL GENERAL 31.861.453,47 30.476.363,47 TOTAL GENERAL 31.861.453,47 30.476.363,47
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 [NOTAS 1, 2,3 Y 4]

(Cifras en euros)

2023 2022
INGRESOS PROPIOS DEL FONDO:

Ingresos de inversiones financieras (Nota 10) 866.219,61 394.924,69
GASTOS DE EXPLOTACION PROPIOS DEL FONDO:

Gastos financieros -2,39 -8.983,80

Gastos de inversiones financieras -18.738,67 -18.858,95

-18.741,06 -27.842,75
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION:

Comisiones de la Entidad Gestora (Nota 9) -93.702,86 -96.500,07

Comisiones de la Entidad Depositaria (Nota 7) -28.110,73 -28.950,11

Servicios exteriores -18.173,92 -21.165,72

Otros gastos 0,00 -42,74

-139.987,51 -146.658,64
RESULTADO DE ENAJENACION DE INVERSIONES:

Resultado por enajenacién de inversiones financieras (Nota 11) 552.140,11 -1.652.804,25
VARIACION DEL VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS:

Variacién de valor de inversiones financieras 1.305.094,95 -1.658.365,01
DIFERENCIAS DE CAMBIO 6.301,84 -39.675,05
RESULTADO DEL EJERCICIO (Nota 3) 2.571.027,94 -3.130.421,01
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 [NOTAS 1, 2,3 Y 4]

(Cifras en euros)

SALDOS AL INICIO DEL EJERCICIO
ENTRADAS -
Aportaciones:

Aportaciones de participes
Aportaciones devueltas

Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision social:

Procedentes de otros planes de pensiones

Resultados del Fondo imputados a los Planes:
Beneficios del Fondo imputados al Plan
SALIDAS -

Prestaciones, liquidez y movilizacién de derechos consolidados:
Prestaciones

Movilizaciones a otros instrumentos de previsidn social:
A otros planes de pensiones

Resultados del Fondo imputados a los Planes:

Pérdidas del Fondo imputadas al Plan

SALDOS AL FINAL DEL EJERCICIO

Fondloreto Pensiones, Fondo de Pensiones 9

2023

2022

30.293.185,21

35.048.888,86

376.144,38 420.922,86
-1.385,15 -5.635,38
374.759,23 415.287,48
499.218,96 405.056,92
2.571.027,94 0,00
3.445.006,13 820.344,40
1.248.642,77 1.692.076,66
761.441,46 753.550,38
0,00 3.130.421,01

2.010.084,23

5.576.048,05

31.728.107,11

30.293.185,21
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 [NOTAS 1, 2,3 Y 4]

(Cifras en euros)

2023 2022

A) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:

1. Resultado del ejercicio 2.571.027,94 -3.130.421,01
2. Ajustes del resultado -2.589.199,47 3.087.156,68
Comisiones de la entidad gestora (+) 93.702,86 96.500,07
Comisiones de la entidad depositaria (+) 28.110,73 6.894,24
Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros (+/-) -552.140,11 1.652.804,25
Ingresos financieros (-) -866.219,61 -394.787,26
Gastos financieros (+) 18.741,06 27.842,75
Diferencias de cambio (+/-) -6.301,84 39.675,05
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros (+/-) -1.305.094,95 1.658.227,58
Otros ingresos y gastos (+/-) 2,39 0,00
3. Cambios en cuentas a cobrar y pagar 246.018,27 -404.682,08
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) -9.768,36 10.673,69
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) -49.831,90 -91.671,80
Otros activos y pasivos (+/-) 305.618,53 -323.683,97
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 847.478,55 366.944,51
Cobros de dividendos (+) 194.174,24 173.930,09
Cobros de intereses (+) 672.045,37 220.857,17
Otros pagos (cobros) (-/+) -18.741,06 -27.842,75
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/- 1 +/-2 +/- 3+/- 4) 1.075.325,29 -81.001,90
B) FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION:

6. Pagos por inversiones (-) -40.296.907,27 -37.294.193,45
Instrumentos de patrimonio -4.317.649,18 -6.227.369,39
Valores representativos de deuda -35.979.258,09 -31.066.824,06
Depdsitos bancarios 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00
7.Cobros por desinversiones (+) 40.503.828,60 37.548.333,66
Instrumentos de patrimonio 5.748.578,97 8.167.028,43
Valores representativos de deuda 34.458.177,41 30.598.615,94
Depdsitos bancarios 0,00 0,00
Derivados 297.072,22 -1.217.310,71
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (7 - 6) 206.921,33 254.140,21
C) FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON PARTICIPES:

9. Aportaciones, prestaciones, movilizaciones -1.136.106,04 -1.625.282,64
Aportaciones (+) 374.759,23 415.287,48
Prestaciones (-) -1.248.642,77 -1.692.076,66
Movilizaciones (+/-) -262.222,50 -348.493,46
11. Flujos de efectivo de las operaciones con participes (+/- 9) -1.136.106,04 -1.625.282,64
D) AUMENTO/DISMINUCI()N NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5 +/-8 +/- 11) 146.140,58 -1.452.144,33
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 2.556.271,70 4.008.416,03
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 2.702.412,28 2.556.271,70
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FONDLORETO PENSIONES,
FONDO DE PENSIONES

MEMORIA
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

(1) Actividad de la Entidad:

FONDLORETO PENSIONES, Fondo de Pensiones (en adelante, el Fondo) se constituyé el 19 de noviembre
de 1998, con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de Pensiones que en él se integren.
Carece de personalidad juridica y su administracién, representacién y custodia son llevadas a cabo por
Loreto Mutua, Mutualidad de Previsidn Social y el Banco BBVA, S.A. (como Entidades Gestora y Depositaria,
respectivamente). Por estos servicios, el Fondo abona unas comisiones anuales de gestidn y custodia (véanse
notas 9y 7, respectivamente). El Fondo fue inscrito el 3 de septiembre de 1998 en el Registro de Fondos de
Pensiones, con el nUmero F-0563.

El régimen legal del Fondo esta recogido en el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que
se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones y sus sucesivas
modificaciones, en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de
Planes y Fondos de Pensiones y sus sucesivas modificaciones y en la legislacién adicional aplicable, asi como
en las Normas de Funcionamiento del Fondo.

De acuerdo con dicha normativa, se establecen, entre otras, las siguientes obligaciones:

a) Al menos el 70% del activo del Fondo de Pensiones se invertird en valores e instrumentos financieros
susceptibles de trafico generalizado e impersonal que estén admitidos a negociacién en mercados
regulados, en instrumentos derivados negociados en mercados organizados, en depdsitos bancarios, en
créditos con garantia hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversion colectiva inmobiliarias.
También se podran incluir en el referido porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de
inversidn colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva,
siempre que, tratdndose de fondos de inversidon, sus participaciones o bien tengan la consideracién
de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacion en mercados regulados; vy, tratandose de
sociedades de inversidn, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacidon en mercados regulados.

No se incluirdn en el citado porcentaje las acciones y participaciones de instituciones de inversion
colectiva de inversidn libre y de instituciones de inversion colectiva de inversion libre sometidas a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, y su normativa de desarrollo.

b) La inversidon en valores o instrumentos financieros emitidos por una misma entidad, mas los créditos
otorgados a ella o avalados o garantizados por la misma, no podrd exceder del 5% del activo del Fondo.
No obstante, el limite anterior serd del 10% por cada entidad emisora, prestataria o garante, siempre que
el Fondo no invierta mds del 40% del activo en entidades en las que se supere el 5% del activo del Fondo.

El Fondo podra invertir en varias empresas de un mismo grupo no pudiendo superar la inversion total en
el grupo el 10% de su activo.
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El Fondo no podra tener invertido mds del 2% de su activo en valores o instrumentos financieros no
admitidos a cotizacién en mercados regulados o en valores o instrumentos financieros que, estando
admitidos a negociacion en mercados regulados no sean susceptibles de trafico generalizado e
impersonal, cuando estén emitidos o avalados por una misma entidad. El limite anterior serd de un 4%
para los citados valores o instrumentos financieros cuando estén emitidos o avalados por entidades
pertenecientes a un mismo grupo.

¢) Lainversidon en instituciones de inversidn colectiva de caracter financiero estard sujeta a los siguientes
limites:

La inversion en una sola institucion de inversién colectiva podra llegar hasta el 20% del activo del Fondo
siempre que, tratandose de fondos de inversion, sus participaciones o bien tengan la consideracién
de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados; y, tratdandose
de sociedades de inversidn, sus acciones sean susceptibles de trafico generalizado e impersonal y
estén admitidas a negociacién en mercados regulados. La inversion del fondo de pensiones en varias
instituciones de inversién colectiva de las previstas en el parrafo anterior, cuando estén gestionadas por
una misma entidad gestora de instituciones de inversidn colectiva o por varias pertenecientes al mismo
grupo, no podran superar el 50 por ciento del activo del fondo de pensiones.

La inversidn en una sola institucién de inversion colectiva de inversion libre, o institucion de inversion
colectiva de instituciones de inversion colectiva de inversion libre, no podra superar el 5% del activo del
Fondo. La inversidn del fondo de pensiones en varias instituciones de inversidn colectiva de las previstas
en el parrafo anterior, cuando estén gestionadas por una misma entidad gestora de instituciones de
inversion colectiva o por varias pertenecientes al mismo grupo, no podran superar el 20 por ciento del
activo del fondo de pensiones.

d) Los instrumentos derivados estaran sometidos a los limites de dispersion por el riesgo de mercado
asociado a la evolucién del subyacente, salvo que éste consista en instituciones de inversién colectiva, en
tipos de interés, en tipos de cambio, o en indices de referencia que cumplan como minimo las siguientes
condiciones:

e Tener una composicién suficientemente diversificada.
e Tener una difusidn publica adecuada.
e Ser de uso generalizado en los mercados financieros.

e) Los limites previstos en los apartados anteriores no serdn de aplicacion cuando en la declaracion
comprensiva de los principios de la politica de inversion del Fondo se establezca que éste tiene por objeto
desarrollar una politica de inversion que, o bien replique o reproduzca, o bien tome como referencia un
determinado indice bursatil, o de renta fija representativo de uno o varios mercados radicados en un
estado miembro, o en cualquier otro Estado, o de valores negociados en ellos.

f) La inversion en los valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por una misma entidad, las
posiciones frente a ella en instrumentos derivados y los depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad
no podra superar el 20% del activo del Fondo. El citado limite también sera aplicable a varias entidades
que formen parte de un mismo grupo.

g) El Fondo no podrd invertir mas del 5% de su activo en titulos o valores emitidos por entidades del
grupo al que pertenezca el promotor o promotores de los planes de empleo en él integrados. Este
limite se elevara al 20 por ciento cuando se trate de acciones y participaciones de instituciones de
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inversion colectiva siempre que, tratdndose de fondos de inversidn, sus participaciones o bien tengan
la consideracién de valores cotizados o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados o
en sistemas multilaterales de negociacién; y, tratdandose de sociedades de inversidn, sus acciones sean
susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén admitidas a negociacién en mercados regulados
o en sistemas multilaterales de negociacion.

h) Lainversién del Fondo en titulos o valores emitidos o avalados por una misma entidad no podra exceder
del 5%, en valor nominal, del total de los titulos o valores en circulacién de aquélla. Este limite se elevara
al 20 por ciento en los siguientes casos:

1. Para acciones y participaciones de instituciones de inversidn colectiva de las previstas en las
letras a), b) y d) del articulo 70.3.

2. Paravalores o participaciones emitidos por entidades de capital riesgo y entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y entidades
extranjeras similares, tales como, las recogidas en los articulos 70.8 y 70.9.b)

i) Lainversidon eninmuebles, créditos hipotecarios, derechos reales inmobiliarios, accionesy participaciones
en instituciones de inversidn colectiva inmobiliaria y en aquellas participaciones en el capital social de
sociedades que tengan como objeto social exclusivo la tenencia y gestion de inmuebles y cuyos valores
no estén admitidos a cotizacidon en mercados regulados no podra exceder del 30% del activo del Fondo.

No se podra invertir mas del 10% del activo del Fondo en un solo inmueble, crédito hipotecario, derecho
real inmobiliario o en acciones o participaciones del capital social de una sociedad o grupo de ellas que
tenga como objeto social exclusivo la tenencia y gestién de inmuebles y cuyos valores no estén admitidos
a cotizacién en mercados regulados. Este limite serd aplicable, asimismo, sobre aquellos inmuebles,
derechos reales inmobiliarios, créditos hipotecarios o sociedades lo suficientemente proximos y de
similar naturaleza que puedan considerarse una misma inversion.

La inversidn en una sola institucion de inversion colectiva inmobiliaria podra llegar hasta el 20 por ciento
del activo del fondo de pensiones. Este limite también serd aplicable para la inversion del fondo de
pensiones en varias instituciones de inversion colectiva inmobiliarias cuando éstas estén gestionadas por
una misma entidad gestora de instituciones de inversidn colectiva o por varias pertenecientes al mismo

grupo.

La inversidn en una sola institucion de inversién colectiva inmobiliaria no podra exceder del 20 por ciento,
en valor nominal, del total de los valores o instrumentos financieros en circulacién de aquella.

El Fondo tiene la consideracidon de cerrado con el exclusivo objeto de dar cumplimiento a los Planes de
Pensiones que en él se integren.

La comision de gestion maxima aplicable es del 1,30% anual del valor de la cuenta de posicidn, de acuerdo
con el Real Decreto 62/2018, de 9 de febrero, por el que se modifica el Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones. Loreto Mutua, como Entidad Gestora del Fondo, ha firmado un contrato con la gestora de
instituciones de inversidn colectiva “Loreto Inversiones, S.G.1.I.C., S.A.”, delegando en esta Ultima la gestion de
activos del Fondo. Con fecha 18 de junio de 2018 entraron en vigor los acuerdos firmados en dicho contrato.
En la nota 9 se indica el porcentaje que aplica la gestora al Fondo.

La comision de depositaria maxima aplicable es del 0,20% anual del valor de la cuenta de posicion. Con
independencia de esta comisidn, las entidades depositarias podran percibir comisiones por la liquidacién de
operaciones de inversion. En la nota 7 se indica el porcentaje que aplica la entidad depositaria al Fondo.
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La titularidad de los recursos afectos al Fondo corresponde a los participes y beneficiarios de los Planes de
Pensiones integrados en el mismo.

Al 31 de diciembre de 2023, el Plan de Pensiones integrado en el Fondo es el siguiente:

Plan de Pensiones Individual Loreto Mutua, Mutualidad de Previsién Social

Loreto Optima (Entidad Gestora del Fondo) Individual

El Plan es de aportacion definida y su régimen financiero y actuarial es de capitalizacion individual. Las
prestaciones para las contingencias cubiertas por el mismo son jubilaciéon del participe, incapacidad del
participe, en los grados de permanente absoluta, total para la profesidn habitual o gran invalidez, desempleo
de larga duracioén y fallecimiento tanto del participe como del beneficiario; y serdn iguales al importe de los
derechos consolidados del participe en el momento de producirse cada una de dichas contingencias.

(2) Bases de Presentacion de las Cuentas Anuales:

a) Imagen Fiel -

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
los formatos establecidos en la Orden ETD/554/2020, de 15 de junio, por la que se aprueban los modelos
de informacidn estadistica, contable y a efectos de supervision de los fondos de pensiones y sus entidades
gestoras, y con los criterios de valoracion establecidos por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad (modificado por el Real Decreto 1/2021, de 12 de
enero), por las interpretaciones realizadas por la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones, y por
el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 y de los resultados de sus operaciones y de
los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacidn financiera definido en la normativa en vigor que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2023 del Fondo, han sido formuladas por la Junta Directiva de su Entidad
Gestora.

b) Principios Contables —

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoraciéon
descritos en la Nota 4. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos para la elaboracién de las cuentas anuales.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que puede
provocar que el valor de la unidad de cuenta fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la Informacion —

Las cifras del ejercicio 2023 son comparativas con las del ejercicio 2022 y no ha sido necesario ninguna
adaptacion para que sean comparables.
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d) Agrupacion de Partidas —

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensidn, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes Notas de la Memoria.

e) Correccion de Errores —

En la elaboracidn de las cuentas anuales no se ha detectado ningln error significativo que haya supuesto la
reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2022.

(3) Aplicacion de Resultados:

Los resultados obtenidos en el ejercicio no son, en ninglin caso, objeto de distribucidn, sino que son imputados
proporcionalmente al Plan adscrito al Fondo.

(4) Normas de Registro y Valoracion:

Las normas de registro y valoracion mas significativas, aplicadas por el Fondo en la elaboracién de las cuentas
anuales correspondientes a los ejercicios 2023 y 2022, segun lo dispuesto en el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Clasificacion de los Instrumentos Financieros —
a.1) Clasificacion de Activos Financieros:

Los activos financieros se desglosan, a efectos de presentacion y valoracidn, en los siguientes epigrafes del
balance:

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, la cuenta abierta tanto en la Entidad Depositaria como en
otras entidades financieras, asi como las inversiones del Fondo con un vencimiento inferior a 90 dias,
y la cuenta corriente con intermediarios por inversiones financieras.

Inversiones financieras: se clasifican en su totalidad, a efectos de valoracidon, como “Activos financieros
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”, y se componen de los siguientes
epigrafes:

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, acciones y participaciones en instituciones de inversion colectiva
y entidades de capital riesgo, asi como productos estructurados de renta variable.

e \Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

e Depdsitos en bancos y entidades de depdsito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.
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e Intereses de valores representativos de deuda: recoge la periodificacion de los intereses explicitos
de la cartera de inversiones financieras utilizando el tipo de interés efectivo.

Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que, por cualquier
concepto diferente a los anteriores, ostente el Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores
se clasifican, a efectos de valoracidon, como “Activos financieros a coste amortizado”.

a.2) Clasificacion de Pasivos Financieros:

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de presentacion y valoracidn, en el siguiente epigrafe del
balance:

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de
pago por comisiones de gestidon y depdsito. Se clasifican, a efectos de valoracidn, como “Pasivos
financieros a coste amortizado”.

b) Reconocimiento y Valoracion de Activos y Pasivos Financieros —
b.1) Reconocimiento y Valoracion de Activos Financieros:

Los activos financieros clasificados, a efectos de valoracidon, como “Activos financieros a coste amortizado”,
y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria” se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién, integrando los costes de transaccién directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante
el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio, se valoran a su
valor nominal.

Los activos financieros clasificados, a efectos de valoracién, como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccidn, reconociéndose los costes de transaccidon que les
sean directamente atribuibles en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Intereses de valores representativos de
deuda” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable. Los cambios que
se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En todo caso, para la determinacidn del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

Valores e instrumentos financieros cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta
de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o el valor del inmediato dia habil
anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado
mas representativo por volumen de negociacion.

Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia
el valor tedrico-contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado
de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tdcitas, netas de
impuestos, que subsistan en el momento de la valoracién.
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Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la
deuda publica, incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion
de los valores.

Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
calcula, generalmente, de acuerdo con el precio que iguale el rendimiento interno de la inversiéon
a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las
condiciones de cancelacidn anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones o participaciones en instituciones de inversién colectiva: su valor razonable es el valor
liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el uGltimo valor liquidativo disponible. En
el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.

Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable
es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el
mercado no sea suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valorardn mediante la aplicacion de
métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos.

b.2) Reconocimiento y Valoracion de Pasivos Financieros:

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de valoracidn, como “Pasivos financieros a coste amortizado”, se
valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion,
integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afo, se valoran a su valor nominal.

c) Contabilizacion de Operaciones —

Compraventa de valores al contado:

Cuando existen operaciones con derivados, instrumentos de patrimonio y operaciones de valores
representativos de deuda se contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones del mercado de
divisas se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se registran en el epigrafe “Inversiones financieras”
del activo atendiendo a su naturaleza. El resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe
“Resultado de enajenacidén de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Compraventa de valores a plazo:

En el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros” se registran las diferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” del activo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicién temporal de activos:

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesidn, se registran
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en el epigrafe “Valores representativos de deuda” del balance, independientemente de cuales sean los
instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable, que surjan en las adquisiciones temporales de activos se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros”.

d) Ajustes por Periodificacion (Activo y Pasivo) —

En caso de que existan, corresponden fundamentalmente a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluyen los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda” del activo del balance.

e) Ingresos y Gastos —

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funciéon de su periodo de
devengo. Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de los mismos:

Ingresos por Intereses y Dividendos:

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se reconocen,
en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidn de los intereses se registra en el epigrafe
“Intereses de valores representativos de deuda” del activo del balance.

Los dividendos se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Ingresos de inversiones financieras” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

Variacion del Valor Razonable en Instrumentos Financieros:

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros, se
registra en el epigrafe “Variacion del valor razonable de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del Fondo.

Otros Ingresos y Gastos:

El resto de ingresos y gastos referidos a un periodo se periodifican linealmente a lo largo del mismo.

f) Transacciones en Moneda Extranjera —

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera, se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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g) Valor Patrimonial del Fondo -

Los Planes de Pensiones mantienen una cuenta de posicidon en el Fondo, que representa su participacion
econdmica en el mismo y se incluye en el epigrafe “Fondos propios — Cuentas de Posicion de Planes” (véase
Nota 8). El patrimonio de los Planes de Pensiones integrados en el Fondo se encuentra dividido en unidades
de cuenta.

Las unidades de cuenta de los Planes de Pensiones se valoran, a efectos de aportaciones y prestaciones, en
funcién del valor de la unidad de cuenta del dia de su solicitud. El valor de la unidad de cuenta de los Planes
se calcula diariamente como resultado de dividir el patrimonio de los Planes, calculado segun los criterios de
valoracién descritos en los apartados precedentes, entre el nimero de unidades de cuenta existentes a la
fecha de su determinacién, una vez considerados los movimientos de los Planes que den lugar a entradas o
salidas de recursos.

Los pagos de las prestaciones previstas en los Reglamentos de los Planes de Pensiones integrados en el
Fondo, asi como las aportaciones de los participes y, en su caso, de los promotores y el resultado del ejercicio
atribuible a los Planes de Pensiones, sea beneficio o pérdida, se efectian con cargo o abono a su cuenta de
posicion.

h) Operaciones Vinculadas —

Las operaciones realizadas por un Fondo de Pensiones con su Entidad Gestora que sean consecuencia de las
funciones asumidas por ésta no se consideran operaciones vinculadas.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha realizado operaciones vinculadas ajenas al trafico ordinario
o en condiciones distintas a las de mercado.
(5) Inversiones Financieras:

La composicion de los saldos de las carteras de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de
2023 y 2022, es la siguiente:

Euros
2023 2022
Instrumentos de patrimonio 7.412.600,03 8.695.199,41
Valores representativos de deuda 21.848.854,15 20.520.612,73
Otros créditos 4.670,26 4.546,68
Intereses de valores representativos de deuda 309.101,00 117.892,70
Revalorizacion de inversiones financieras 586.077,57 147.355,60
Minusvalias de inversiones financieras -1.197.180,37 -2.056.284,07

28.964.122,64  27.429.323,05

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de
deuda, es el siguiente:
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Euros
2023 2022
Inferior a 1 afio 9.794.905,67 13.177.729,21
Comprendido entre 1y 2 4.032.620,41 1.385.415,79
Comprendido entre 2y 3 1.395.755,52 2.097.474,90
Comprendido entre 3y 4 592.302,45 596.325,06
Comprendido entre 4y 5 984.191,56 590.322,64
Superior a 5 afios 5.049.078,54 2.673.345,13

21.848.854,15  20.520.612,73

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, los importes de los intereses devengados, no vencidos, figuran registrados
en el epigrafe “Intereses de valores representativos de deuda” de los balances adjuntos.

Al 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene posiciones abiertas en derivados financieros correspondientes
a contratos de futuros, las cuales presentan detalle siguiente:

Contrato Detalle
Posicion Numero de Ultimo Nominal
neta Divisa contratos vencimiento Comprometido Beneficio/Pérdida
FUTURO EURO FX CURR MAR 24 Larga usD 14 18/03/2024 1.743.531,02 19.378,88
FUTURO US 10 YEARS NOTE (CBT) MAR 24  Larga usD 26 19/03/2024 2.364.700,00 84.915,03

4.108.231,02 104.293,91

Al 31 de diciembre de 2022, el Fondo mantiene posiciones abiertas en derivados financieros correspondientes
a contratos de futuros, las cuales presentan detalle siguiente:

Contrato Detalle
Posicion Numero de Ultimo Nominal
neta Divisa contratos vencimiento Comprometido Beneficio/Pérdida
FUTURO BTP MAR 2023 Larga EUR 50 08/03/2023 5.446.000,00 -446.000,00
FUTURO EURO FX CURR MAR 23 Larga usb 14 13/03/2023 1.767.634,09 2.626,98
FUTURO US 10 YEARS NOTE (CBT) MAR 23  Larga usb 26 22/03/2023 2.850.965,08 -27.011,74

10.064.599,18 -470.384,76

En el epigrafe “Revalorizacion de inversiones financieras” de los balances se registran las diferencias obtenidas
de la comparacion entre el valor razonable de los instrumentos financieros y su valor contable, siempre que
ésta sea positiva. En caso contrario, estas diferencias se registran en el epigrafe “Minusvalias de inversiones
financieras”. Ambas anotaciones se efectian con abono o cargo, respectivamente, a las cuentas de pérdidas
Yy ganancias.

El estado de la cartera de valores del Fondo presenta el detalle siguiente:
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Al 31 de diciembre de 2023

Euros
Valor
Valoracién Razonable Minusvalias Plusvalias
Inicial sin Intereses Intereses Dividendos del Ejercicio del Ejercicio
Valores representativos de deuda 21.848.854,15 21.798.786,59 309.101,00 - -302.397,68 252.330,12
Instrumentos de patrimonio 7.412.600,03 6.851.564,79 - 4.670,26 -894.782,69 333.747,45
29.261.454,18  28.650.351,38 309.101,00 4.670,26  -1.197.180,37 586.077,57
Al 31 de diciembre de 2022:
Euros
Valor
Valoraciéon Razonable Minusvalias Plusvalias
Inicial sin Intereses Intereses Dividendos del Ejercicio del Ejercicio
Valores representativos de deuda 20.520.612,73  19.772.906,81 117.892,70 - -754.728,74 7.022,82
Instrumentos de patrimonio 8.695.199,41 7.533.976,86 - 4.546,68 -1.301.555,33 140.332,78
29.215.812,14  27.306.883,67 117.892,70 4.546,68 -2.056.284,07 147.355,60

Gestion del Riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros del Fondo esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido el RD 304/2004, en el capitulo IV de su Titulo Ill, contiene los principios
generales, criterios, limites y coeficientes concretos de inversidon que limitan dicha exposicidon y que son
controlados por la Entidad Gestora del Fondo (véase Nota 1). Dichos coeficientes mitigan los siguientes
riesgos a los que se expone el Fondo y que son objeto de seguimiento por parte de la Entidad Gestora:

Riesgo de crédito:

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la
inversidn y concentracién de riesgos descritos en la Nota 1.

Riesgo de liquidez:

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimensidn
y limitado volumen de contratacién, o en instituciones de inversidn colectiva con liquidez inferior a la del Fondo,
las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Entidad Gestora del Fondo gestiona el riesgo de
liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la
capacidad del Fondo para responder a los requerimientos de sus participes y beneficiarios.
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En el cuadro siguiente se detalla el ratio de liquidez al 31 de diciembre de 2023 y 2022:

Euros
2023 2022
Tesoreria -
Cuentas en depositario y otras cuentas 2.702.412,28 2.556.271,70
Patrimonio 31.728.107,11 30.293.185,21
Ratio de liquidez 8,52% 8,44%

Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado representa la pérdida en el valor liquidativo como consecuencia de movimientos
adversos en los precios de mercado.

La gestion de este riesgo es llevada a cabo a través de una idénea asignacidn de activos y del andlisis de la
maxima pérdida esperada, a través de medidas estadisticas del riesgo: VAR (Value At Risk), aunque la gestion
no sigue un criterio VAR.

Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de
interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a
largo plazo.

La informacion relativa al nivel de exposicién al riesgo de tipo de interés de los valores
representativos de deuda es la siguiente:

Euros
2023 2022
Valores representativos de deuda -
Tipo de interés fijo 21.330.193,72  19.100.724,73
Tipo de interés variable 518.660,43 1.419.888,00

21.848.854,15 20.520.612,73

El riesgo de tipo de interés recoge la probabilidad de incurrir en pérdidas a causa de movimien-
tos de los tipos de interés. Se maneja el concepto de duracidn modificada, que refleja la sensibili-
dad del valor de los instrumentos de deuda a los movimientos de tipos de interés, y representa la
variacion porcentual del valor de los activos financieros por cada punto porcentual de variacién
de los tipos de interés.

La duracion media de la cartera de instrumentos de deuda al 31 de diciembre de 2023 es de 2,61
y al 31 de diciembre de 2022 era de 1,31.

Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro
conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

El Fondo tiene instrumentadas algunas de sus inversiones financieras en moneda distinta al
euro. A continuacion, se ofrece el desglose de los activos valorados a su coste de adquisicién al
cierre de los ejercicios 2023 y 2022, por tipo de moneda:
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Corona Danesa (DKK)
Franco Suizo (CHF)
Délar (USD)

Libra (GBP)

Euros
2023 2022
94.571,56 0,00
92.318,73 93.864,87
786.828,42 948.042,20
685.195,43 987.547,35
1.658.914,14 2.029.454,42

e Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversién en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los

que invierte.

A continuacion, se detalla la calificacién crediticia de los emisores de los instrumentos de deuda
(importes expresados a valor razonable sin intereses), sin incluir los depdsitos:

AAA
A
BBB
BB
B

Sin calificacion *

Euros
2023 2022

2.784.412,00 896.715,00
11.210.739,64  10.439.193,95
3.943.073,40 4.757.043,06
1.920.975,58 3.134.828,14
0,00 599.002,05
1.989.653,53 693.830,53

21.848.854,15

20.520.612,73

*Pagarés y obligaciones de las que se calcula un rating interno a efectos de valoracion del riesgo de mercado

en estas inversiones

Como consecuencia del desarrollo de las actividades, y de las operaciones asociadas, la exposicion al riesgo
de mercado se mitiga mediante la propia vocacion inversora del Fondo y su politica de inversiones definida y
conocida por los participes.

(6) Situacion Fiscal:

El Fondo se rige por lo dispuesto en la normativa especifica de cada impuesto, segun lo siguiente:

1. Impuesto sobre el Valor Aiadido: Estan exentos de este impuesto los servicios de gestién de los fondos
de pensiones prestados por sus Entidades Gestoras y Entidades Depositarias.

2. Impuesto sobre Sociedades: Los fondos de pensiones estdn sujetos a dicho impuesto a tipo cero de
gravamen, teniendo en consecuencia derecho a la devolucién de las retenciones que se les practiquen
sobre los rendimientos del capital mobiliario. Los fondos de pensiones deberdn cumplir las obligaciones
formales exigibles en el Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos sometidos al Régimen General.

3. Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados: La constitucion, disolucion
y las modificaciones consistentes en aumentos y disminuciones de los fondos de pensiones estan exentas

de este impuesto.
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Dentro del epigrafe “Administraciones Publicas” del activo de los balances adjuntos, se recogen las retenciones
sobre los rendimientos del capital mobiliario, cuentas corrientes y depdsitos bancarios practicadas al Fondo
y que se encuentran pendientes de devolucion.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion fiscal los ejercicios no prescritos legalmente, para todos los impuestos
gue le son de aplicacién. No se espera que se devenguen pasivos adicionales de consideracién, como
consecuencia de la revision de dichos ejercicios.

(7) Tesoreria:

Los saldos de este epigrafe de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2022 y 2021, presentan el detalle

siguiente:
Euros
2023 2022
Cuentas en depositario 1.907.165,77 484.639,61
Cuentas en depositario — moneda extranjera 784.140,25 2.062.804,33
Plusvalia moneda extranjera 29.605,35 47.075,00
Minusvalia moneda extranjera -26.410,45 -41.261,71
Intereses cuentas corrientes 7.911,36 3.014,47

2.702.412,28 2.556.271,70

Los saldos del epigrafe de tesoreria son de libre disposicion y los intereses devengados por los saldos de las
cuentas en el depositario y de otras cuentas de tesoreria al 31 de diciembre de 2023 y 2022, ascendieron
a importes de 133.378,18 y 21.525,59 euros respectivamente, que se registran en el epigrafe “Ingresos de
inversiones financieras” de las cuentas de pérdidas y ganancias (véase Nota 10).

Asimismo, tal como se indica en la Nota 1, el Banco BBVA, S.A. realiza las funciones de Entidad Depositaria
del Fondo, devengdndose diariamente por el indicado concepto una comisién, que se aplica sobre el valor
patrimonial de cada Plan y asciende al 0,09% anual para los ejercicios 2022 y 2023.

Los importes devengados por este concepto en los ejercicios 2023 y 2022 ascendieron a 28.110,73y 28.950,11
euros respectivamente, figurando registrados en el epigrafe “Comisiones de la Entidad Depositaria” de las
cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, de los citados importes se encontraban pendientes de pago 7.077,08 y
6.894,24 euros respectivamente, que se reflejan en el epigrafe “Acreedores - Entidad Depositaria” del pasivo
de los balances adjuntos. Dichas cantidades han sido pagadas en los primeros meses del ejercicio siguiente.

(8) Fondos Propios:

A 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo queda integrado Unicamente por el Plan de Pensiones Individual
Loreto Optima (Loreto Optima) promovido por Loreto Mutua, Mutualidad de Previsién Social (Entidad Gestora
del Fondo).

Las aportaciones son realizadas Unicamente por los participes y se instrumentan mediante un sistema
financiero-actuarial de capitalizacion individual, estrictamente financiero, basado en la acumulacién de
aportaciones y de rendimientos de inversiones, deducidos los gastos que correspondan, asumiendo los
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propios participes del Plan las plusvalias y minusvalias que pudiesen generar las inversiones, sin garantizarse
ningun interés minimo en relacién con el rendimiento a obtener por las aportaciones efectuadas. Asimismo,
la cuantia de las prestaciones se determina exclusivamente por el valor de los derechos consolidados del
participe en el momento en que se produce la contingencia a que da lugar la prestacion, con independencia
de la forma de cobro de dichas prestaciones.

Las contingencias cubiertas por el Plan son las siguientes:

— Jubilacion.
— Fallecimiento.

— Incapacidad del participe, en los grados de permanente absoluta, total para la profesidn habitual
y gran invalidez.

— Desempleo de larga duracion.

Son beneficiarios el propio participe y las personas fisicas especialmente designadas por el participe en caso
de muerte. Las prestaciones de cada Plan se realizan con cargo a la cuenta de posicién mantenida en el Fondo.

Al 31 de diciembre de 2023, el detalle de la cuenta de posicién del Plan de Pensiones Loreto Optima adscrito,
una vez imputados al mismo los resultados del ejercicio 2023, es como sigue:

Euros

Saldos al 31 de diciembre de 2022 30.293.185,21
Entradas -
Aportaciones:

Aportaciones de participes 376.144,38

Aportaciones devueltas -1.385,15

374.759,23

Movilizacién de derechos consolidados 499.218,96
Resultados del Fondo imputados a los Planes:

Beneficios del Fondo imputados a los Planes 2.571.027,94

3.445.006,13

Salidas -

Prestaciones 1.248.642,77

Movilizacion de derechos consolidados 761.441,46
2.010.084,23

Saldos al 31 de diciembre de 2023
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El detalle del Plan del nimero de unidades de cuenta, su valor y el nimero de participes y de beneficiarios al
31 de diciembre 2023, es el siguiente:

Plan de Pensiones
Loreto Optima

NuUmero de unidades de cuenta 1.525.860,54
Valor por unidad de cuenta (Euros) 20,793583
NUmero de participes 917
NUmero de beneficiarios 196

Al 31 de diciembre de 2022, el detalle de la cuenta de posicién del Plan de Pensiones Loreto Optima adscrito,
una vez imputados al mismo los resultados del ejercicio 2022, es como sigue:

Euros
Saldos al 31 de diciembre de 2021 35.048.888,86
Entradas -
Aportaciones:
Aportaciones de participes 420.922,86
Aportaciones devueltas -5.635,38
415.287,48
Movilizacién de derechos consolidados 405.056,92
820.344,40
Salidas -
Prestaciones 1.692.076,66
Movilizacién de derechos consolidados 753.550,38
Resultados del Fondo imputados a los Planes:
Pérdidas del Fondo imputadas al Plan 3.130.421,01
5.576.048,05
Saldos al 31 de diciembre de 2022 30.293.185,21
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El detalle del Plan del nimero de unidades de cuenta, su valor y el nimero de participes y de beneficiarios al
31 de diciembre 2022, es el siguiente:

Plan de Pensiones
Loreto Optima

Numero de unidades de cuenta 1.582.453,88
Valor por unidad de cuenta (Euros) 19,143171
Numero de participes 945
Numero de beneficiarios 211

(9) Comision de la Entidad Gestora y Honorarios de Auditoria:

Tal como se indica en la Nota 1, la gestidon del Fondo estd encomendada a Loreto Mutua, Mutualidad de
Previsidon Social, que segun estipula el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, percibira como
remuneracion a los servicios prestados una comisién que no superara 1,30%, de acuerdo con el Real Decreto
62/2018, de 9 de febrero, por el que se modifica el Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones.

Los importes registrados como gastos por este concepto, en los ejercicios 2023 y 2022, ascendieron a
93.702,86 y 96.500,07 euros respectivamente.

La comisién de la Entidad Gestora, que se devenga diariamente, es para los ejercicios 2023 y 2022, un 0,3%
anual del patrimonio total del Plan.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, de los citados importes se encontraban pendientes de pago 93.702,86
y 96.500,07 euros, que se reflejan en el epigrafe “Acreedores - Entidad Gestora” del pasivo de los balances
adjuntos. Dichas cantidades han sido pagadas en los primeros meses del ejercicio siguiente.

Los honorarios acordados por los servicios de auditoria de cuentas para los ejercicios 2023 y 2022 ascienden
a 2.800y 2.730 euros, sin incluir el impuesto sobre el valor afiadido correspondiente, ni la tasa.

(10) Ingresos de Inversiones Financieras:

El detalle de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2023 y 2022, es como sigue:

Euros
2023 2022
En valores representativos de deuda 538.489,83 199.331,58
En instrumentos de patrimonio 194.351,60 174.067,52
Intereses de cuentas corrientes bancarias (Nota 7) 133.378,18 21.525,59

866.219,61 394.924,69

(11) Resultados por Enajenacion de Inversiones Financieras:

Al 31 de diciembre de 2023, los “Resultados por enajenacién de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, que ascendian a un beneficio de 552.140,11 euros, recogian los siguientes conceptos:
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Euros
Beneficios Pérdidas
De valores representativos de deuda 37.211,11 38.842,07
De instrumentos de patrimonio 619.328,38 362.629,53
De futuros 3.951.363,66 3.654.291,44

4.607.903,15 4.055.763,04

Al 31 de diciembre de 2022, los “Resultados por enajenacién de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, que ascendian a una pérdida de -1.652.804,25 euros, recogian los siguientes conceptos:

Euros
Beneficios Pérdidas
De valores representativos de deuda 90.185,94 132.241,14
De instrumentos de patrimonio 856.052,53 1.249.490,87
De futuros 7.651.926,57 8.869.237,28

8.598.165,04 10.250.969,29

(12) Otra Informacion:

a) Contingencias Contractuales -

La Junta Directiva de la Entidad Gestora considera que no existen al 31 de diciembre de 2023 contingencias
significativas no registradas, que pudieran afectar al patrimonio o a los resultados del Fondo.

b) Informacion sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores en Operaciones Comerciales —

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
gue se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales (modificada por
la Ley 11/2013, de 26 de julio, de medidas de apoyo al emprendedor y de estimulo del crecimiento y de la
creacion de empleo), se informa de que a 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay saldos pendientes de pago a
proveedores que excedan el plazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios
2023 y 2022 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

c) Acontecimientos Posteriores al Cierre de las Cuentas Anuales —

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2023 no se ha producido ningiin hecho significativo no descrito en las
Notas anteriores.
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INFORME DE GESTION

Entorno global

Aunque 2023 comenzd con expectativas de bajo crecimiento e incluso con el temor a una recesion, finalmente,
el balance global del afio ha resultado muy positivo. Este aio hemos asistido a acontecimientos de todo tipo:
los principales bancos centrales de paises desarrollados han llevado a cabo las mayores subidas de tipos
de interés en afios; conflictos bélicos (continuidad del de Rusia en Ucrania e inicio del de Israel y Hamas);
bancarrotas de bancos regionales en EE.UU.; trimestres con caidas del PIB en algunas economias europeas;
la todavia alta inflacion reductora del poder adquisitivo de los hogares de muchas partes del mundo; o la
decepcion de la economia china, que sigue acusando los graves problemas de su sector inmobiliario y su
impacto en la economia global.

La economia mundial termina con signos de ralentizacidn, si bien con ritmos heterogéneos segun la geografia.
La brecha ciclica entre EE.UU. y la Zona Euro sigue siendo importante. La economia estadounidense empezd
a ralentizarse en el 4T23, pero alin mantiene ritmos de crecimiento superiores a su potencial, mientras que la
Zona Euro sigue estancada, como consecuencia, sobre todo, de la debilidad ciclica alemana.

La inflacién y el endurecimiento de las condiciones financieras por parte de los bancos centrales han
protagonizado el devenir de las economias en 2023, como ya ocurrid en 2022. La inflacién, tanto en EE.UU.
como en laZona Euro, haido reduciéndose con algunos baches a lo largo del afio, incluso con mayor intensidad
de la esperada en algunas geografias, pero sigue siendo “obstinadamente” alta y se sitla lejos de los niveles
objetivos de los bancos centrales, lo que ha llevado a las autoridades monetarias a continuar con sus politicas
monetarias restrictivas.

La inflacion general en EE.UU. se ha reducido a tasas interanuales algo superiores al 3% (la subyacente a tasas
en torno al 4% interanual) desde el 6,5% de cierre de 2022. La Reserva Federal de EE.UU. ha subido los tipos
oficiales hasta el intervalo del 5,25-5,50%, lo que supone un incremento de 100 puntos basicos en el afio (y
525 p.b. desde marzo de 2022, cuando inicié el tensionamiento de la politica monetaria en el actual ciclo de
subidas). A pesar de este importante endurecimiento de las condiciones financieras, la actividad econémica
ha seguido resistiendo.

En la Zona Euro, la reduccién de las tasas interanuales de inflacién ha sido todavia mas notable, ya que cierra
el afio por debajo del 3% interanual (aunque la subyacente sigue por encima del 4%), lo que supone una
importante reduccién, desde el 9,2% interanual de diciembre de 2022. El Banco Central Europeo también ha
llevado a cabo una relevante subida de los tipos de interés oficiales con el objetivo de controlar la inflacién en
la Zona Euro y ha incrementado la facilidad depésito hasta el 4%, un incremento de 400 puntos basicos desde
julio de 2022. Sin embargo, el avance de la actividad en las grandes economias europeas ha sido mds modesto
que en EE.UU., registrandose caidas de la actividad, sobre todo en Alemania, siendo Espafia la excepcion, por
su mayor dependencia de los servicios, turisticos y no turisticos, que le han permitido resistir en un entorno
internacional convulso y complicado.

La moderacién de la inflacién, mas intensa de lo esperado en la Ultima parte de 2023, ha llevado al mercado
a anticipar el inicio de las bajadas de los tipos de interés beneficiando la evolucién positiva de los activos
financieros.
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Entorno econdmico de Espaia

En 2023, la economia espafiola mantuvo un notable dinamismo en la primera parte del aio, mientras que en
el tercer trimestre se ralentizé la actividad y en la Ultima parte volvié a acelerarse. El crecimiento del cuarto
trimestre se debiod sobre todo al consumo publico porque, aunque el consumo privado también aumento, se
desacelerd notablemente tras el fuerte crecimiento registrado en el trimestre anterior.

La nota positiva fue la contribucién de la demanda externa, tanto por el empuje del sector servicios como por
la recuperacion de las exportaciones de bienes. La demanda interna ha sostenido el crecimiento durante el afio
en gran parte debido al consumo de los hogares. El PIB espafiol crecié en 2023, en un contexto de ralentizacion
econdmica y de normalizacidn de la politica monetaria a nivel europeo.

El comercio de bienes no consigue remontar por la ralentizacion econdmica mds acusada de nuestros
principales socios comerciales. En la demanda externa, la luz la pone el buen desempefiio del sector turistico,
que cerré el afo superando las cifras, tanto en pernoctaciones, como en llegadas de visitantes internacionales
y también en gasto, aunque buena parte del incremento se explica por el importante incremento de los precios
acometido por el sector.

El mercado laboral ha resistido y ha tenido una evolucion favorable durante 2023, si bien en los Ultimos meses
del afio se ha producido una normalizacion del ritmo de avance del empleo. La tasa de paro, por su parte, ha
registrado ligeros incrementos consecuencia del efecto llamada de poblacidn inactiva propiciado por la intensa
creacion de empleo, manteniéndose cerca del 12%.

La inflacion general, aunque con baches a lo largo del afio, se ha ido reduciendo y cierra 2023 en el 3,1%, muy
por debajo del 5,7% de 2022.

De cara a 2024, se espera que el crecimiento se ralentice en el arranque del afio para ir ganando dinamismo
conforme avance el ejercicio, al compas del resto de los principales socios comerciales. El mercado laboral
se espera que modere su dinamismo, si bien se estima que se mantenga robusto. El principal soporte de la
actividad serd la demanda interna, donde los fondos NGEU deberian jugar un papel importante. Los hogares
también se podran ver favorecidos por el aumento de las rentas reales por encima de los precios, tras la
pérdida de poder adquisitivo experimentada en los dos ultimos afios.

El escenario previsto para 2024 no esta exento de riesgos y, dentro de ellos, cabe destacar el posible
empeoramiento de los conflictos bélicos actuales (que podrian revertir el proceso desinflacionario, sobre todo
por el posible incremento del precio de las materias primas energéticas), el impacto del endurecimiento de la
politica monetaria de los dos ultimos afios en la actividad real (que todavia no se ha materializado) o la lenta
ejecucién de los fondos europeos.

Mercados financieros

Mientras que 2022 fue un aio especialmente negativo, tanto para la renta fija como para la renta variable, y
lo cierto es que a inicios de 2023 se pensaba que serian necesarios varios anos para recuperar las pérdidas
sufridas, 2023 ha traido sorpresas muy positivas, consiguiéndose retornos elevados, tanto en renta variable,
como renta fija capaces de compensar todas o parte de las caidas sufridas el afio anterior.

Cabe resaltar el rally de final de afio, sobre todo para la renta fija, ya que la renta variable registré un
comportamiento positivo durante la mayor parte del ejercicio. Este se debid a que, tras observarse una clara
mejoria en los datos de inflacién después del verano, los inversores comenzaron a descontar importantes
bajadas de tipos de interés, por parte de los bancos centrales tanto para 2024 como para 2025, y todos los
activos financieros, sin excepcion, se vieron beneficiados por ello.
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Un hecho diferencial del ejercicio ha sido la elevada volatilidad de la renta fija, donde se aprecian claramente
dos periodos; uno que va desde inicios de afio hasta el 19 de octubre, donde se alcanzaron los techos en los
tipos de interés nominales, y otro que va desde esa fecha hasta el cierre, periodo en el que los tipos cayeron
de forma intensa.

El saldo final del ejercicio fue tipos nominales estables en EE.UU. para el conjunto del afio, el movimiento fue
de ida y vuelta, y fuertes cesiones en curvas en la zona euro. Estos movimientos responden, grosso modo,
a la mayor fortaleza de la actividad econdmica en EE.UU. frente a la Zona Euro, que se ha visto reflejada en
la brecha de crecimiento en los Ultimos trimestres, pues tanto la Fed como el BCE han llevado los tipos de
intervencion a niveles restrictivos.

Atendiendo al comportamiento de los diferenciales periféricos, a pesar de la elevada volatilidad en los tipos
libres de riesgo, se han mantenido estables. Ni la reciente “crisis politica” en Portugal, ni el desafio a las reglas
fiscales que supusieron las medidas fiscales que elevaron la ratio deuda/PIB en Italia han impactado de manera
sustancial. Asi, el diferencial a 10 afios de Espafia frente a Alemania se ha reducido en el afio 15 puntos basicos,
hasta los 93pb.

En el crédito corporativo se ha observado una correlacién positiva con los tipos de interés libres de riesgo.
Resaltar que, en el afio, las cesiones de los spreads de crédito especulativo (high yield) superan los 30 puntos
basicos en EUR y los 70 en USD. Este mejor comportamiento del crédito high yield puede explicarse por factores
técnicos, aunque la resistencia de los balances corporativos explica también el buen desempefio del activo en
el afio. La oferta neta de papel de baja calidad crediticia en el afio ha sido la menor en toda la serie histdrica.
Por un lado, el mercado primario de deuda high yield en euros ha permanecido practicamente cerrado durante
la primera mitad del afio, por la elevada volatilidad y el fuerte repunte de los tipos de emisién. Y por otro a que
el volumen de deuda de las compaiiias denominadas rising stars, aquéllas que pasan del universo high yield
al de investment grade, superan en volumen a los fallen angels, compafiias que pierden la calificacién grado
de inversion. La combinacidon ha resultado en una reduccion del mercado primario y secundario que explica la
comprension de los diferenciales en el ultimo afio y medio.

En el mercado de divisas, 2023 ha sido un afio mixto, marcado por la fortaleza del USD en los tres primeros
trimestres del afio y una depreciacion mas intensa en el dltimo trimestre. El curso de la divisa ha sido dictado
por la evolucién de los tipos de interés en EE.UU., en linea con el comportamiento de su economia durante
la mayor parte del periodo y la incipiente moderacion de la actividad y del mercado laboral en los ultimos
meses. La depreciacion generalizada del USD, al cierre del afio, es una derivada de su fuerte apreciacion (y
sobrevaloracién) desde el 2022 en el contexto de anticipacidn del ciclo de bajadas en el 2024.

La fuerte cesidon de los tipos, descontada por el mercado, ha servido de resorte para multiples divisas en el
G10vy en los emergentes. Por geografias, las divisas latinoamericanas lideran, en media, las ganancias frente al
USD y EUR y las divisas de EMEA (Europa, Oriente Medio y Africa) y Asia, en media, reportaron retornos nulos
0 negativos frente al USD y el EUR en el afio.

La volatilidad de las divisas también remite desde los maximos alcanzados en 2022 y se estabiliza a cierre de afio
entorno alos niveles prepandemia. Los eventos de inestabilidad financiera en la banca regional estadounidense
en marzo, con impacto significativo en la volatilidad de los tipos de interés, apenas se trasladaron a las divisas
debido, sobre todo, a la rapida implementacidn de lineas de liquidez por parte de la Fed. La moderacion de la
volatilidad de los tipos de interés ha sido clave en la mayor estabilidad de las divisas a cierre del afio.

En renta variable, los principales indices bursatiles alcanzaron una revalorizacion de doble digito (S&P 500
+24,2% y EuroStoxx 50 +19,2%), terminando el aio ligeramente por debajo de los maximos histéricos de
finales de 2021/principios de 2022.

e Revalorizacién de renta variable global (MSCI ACWI) con ganancia anual de +20,1%.
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e El Nasdaqg unos de los indices mas alcistas, con un 43,4%. Decepcion en el aifio son Hong Kong
(-13,8%) y China (-11,4%).

e Ibex 35, con una mayor revalorizacion vs Eurostoxx (22,8% vs 19,2%)

La expansién de los multiplos de valoracién ha sido responsable de gran parte del avance de las cotizaciones,
por lo que el factor director del movimiento alcista de las bolsas ha sido la expectativa del comienzo de la
relajacion de la politica monetaria una vez la inflacién empezd a moderar. Por otra parte, la resistencia del ciclo,
en especial en el caso de EE.UU., y |la capacidad demostrada por las empresas de seguir incrementando ventas
a la vez que trasladaban incrementos de precios a los consumidores, evité la anticipada recesidon de beneficios.
A pesar de que algunos trimestres se observaron caidas del Beneficio Por Accién (BPA) de los indices, el saldo
final es de ligero crecimiento. A destacar, en este aspecto, la dispersién sectorial registrada observandose una
mayor rentabilidad en aquellos sectores de sesgo growth frente al mercado, dada su sensibilidad a los tipos de
interés. Asi por sectores europeos:

e Los mas alcistas; Retail (36,1%), Tecnologia (33,0%), Construccion (31,6%), Media (25,8%) y Bancos
(23,5%)

e El peor comportamiento relativo; Salud (-2,4%), Recursos Naturales (-1,2%), Alimentacion (0,1%),
Energia (1,0%) y Telecomunicaciones (6,1%)

De acuerdo con el escenario macro planteado, es probable que en 2024 se registren retornos moderados en
los mercados si bien requerird, en cualquier caso, de continuidad en la senda hacia la bajada de la inflacién,
acompanada de rebajas de tipos de interés y fortaleza del ciclo. Por otra parte, la linea de retornos estimados
para 2024 implica un atractivo reducido de la renta variable frente a la renta fija, si consideramos el binomio
rentabilidad-riesgo de ambas.

Gestidn financiera de Fondloreto Pensiones en 2022

El patrimonio total del fondo, que asciende a 31.728.107,11, ha aumentado en 1.434.921,90 euros respecto
al ejercicio 2022, lo que supone un aumento del 4,74% sobre la cifra de 2022. Este aumento viene motivado,
principalmente, por la rentabilidad positiva de las inversiones, siendo el beneficio del propio plan de
2.571.027,94 euros. Por otro lado, el resultado de las aportaciones, prestaciones y traslados de entrada y
salida tiene un saldo neto negativo de 1.136.106,04 euros. En este sentido, tanto las aportaciones, como las
prestaciones se han reducido con respecto al aino anterior, pasando de 1.692.076,66 euros de prestaciones
pagadas en 2022 a 1.248.642,77 euros y de 415.287,48 euros de aportaciones recibidas en 2022 a 374.759,23
euros en 2023.

La rentabilidad del Plan Loreto Optima, en el ejercicio 2023, ha sido del 8,62%. Esta rentabilidad obtenida
en 2023 supera la media de los planes individuales de su categoria, renta fija mixta (6,47%), y se ubica en el
segundo puesto en el ranking a 20 afos, con una rentabilidad anualizada del 3,51%, muy superior a la media
de sus comparables en el sector, que es del 1,48%. Todo ello, seglun datos recopilados y ofrecidos por la
Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones, INVERCO, dentro de la categoria de
fondos de pensiones de renta fija mixta, que para 20 ainos cuenta con estadisticas para un total de 93 planes
de pensiones.

La estructura de la cartera del fondo de pensiones ha quedado distribuida de la siguiente manera, conforme
a criterios de gestidn: 8,48% estd invertido a muy corto plazo (10,01% a cierre de 2022), la renta variable ha
pasado del 20,65% en 2022 al 15,34% en 2023 y el peso de la renta fija ha aumentado del 69,34% en 2022 al
76,18% en 2023.
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El fondo mantiene criterios de seguridad, diversificacion, dispersién y liquidez, de acuerdo con la normativa
aplicable a los Planes de Pensiones con lo que considera cubiertos sus riesgos de precios, liquidez y flujos de
caja. El fondo espera obtener un nivel de rentabilidad que le permita mantenerse dentro de los mas rentables
de su categoria.

Politica de Implantacion y ejercicio de los derechos politicos

Con fecha 18 de junio de 2018 Loreto Mutua, MPS suscribioé un contrato mediante el cual Loreto Inversiones
SGIIC, SAU aceptaba el mandato para la gestién de la cartera de valores, efectivo e instrumentos financieros
pertenecientes a Fondloreto Pensiones, FP, y donde se referian los costes y rendimientos en términos del
citado contrato.

El 24 de mayo de 2022 se anexa una adenda al citado contrato donde se estipula que existe acuerdo adoptado
por la Junta Directiva de Loreto Mutua, elevado a publico, donde se delega el ejercicio de los derechos de
politicos inherentes a los titulos de la cartera del fondo de pensiones en Loreto Inversiones SGIIC, SAU para que
los ejerza de conformidad con sus politicas.

Loreto Mutua como entidad gestora de fondos de pensiones y Loreto Inversiones SGIIC cuentan con una
politica de implicacidon aprobada a nivel grupo. En esta politica se describe cdmo se realiza el seguimiento de las
sociedades europeas cotizadas en las que invierte, el proceso de didlogo con las sociedades, la comunicacién y
cooperacion con otros accionistas, el ejercicio de los derechos asociados a las acciones, asi como la gestion de
los conflictos de interés reales y potenciales derivados de las distintas actividades de implicacién. Dicha politica
se encuentra disponible en www.loretomutua.com.

Durante el 2023 ninguna de las posiciones mantenidas en la cartera de Fondloreto Pensiones ha superado el
umbral minimo de exposicién marcado en la politica de implicacién de la gestora, para el ejercicio obligado de
los derechos. Si bien se ha llevado a cabo el ejercicio de derechos de voto en alguna compafiia a lo largo del
ano, en concreto en DIA, OPDENERGY, SACYR y UNICAJA.

La informacidn sobre las principales actividades de implicacién llevadas a cabo en 2023, tales como: el
seguimiento y didlogo con sociedades cotizadas en las que se ha invertido, identificaciéon de puntos a tratar,
reuniones con las compaiiias, valoracién de la reunidn y seguimiento y registro de las actividades de didlogo
activo con ellas, se detalla en la Memoria Anual de Implicacion que la entidad gestora pone a disposicion de los
participes a través de su pagina web.
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Las Cuentas Anuales e Informe de Gestidn, correspondientes al ejercicio 2023 de FONDLORETO PENSIONES,
FONDO DE PENSIONES, contenidas en las paginas 1 a 34 precedentes, han sido formuladas por la Entidad
Gestora en su reunién del dia 21 de marzo de 2024.

La presente diligencia, firmada electrénicamente, sirve a todos los efectos, como documento de firma de todos
y cada uno de los que componen las referidas Cuentas Anuales y el Informe de Gestion.

Se acompania a la presente diligencia como parte integrante de la misma, certificacidn emitida por el prestador
de servicios de confianza cualificado, (LLEIDANETWORKS Serveis Telematics S.A.), que garantiza la identificacion
de los firmantes y la integridad del documento y del proceso de firma, conforme a la norma aplicable al proceso
de firma electrdnica.

Fondloreto Pensiones, Fondo de Pensiones B5 Cuentas Anuales 2023



—

LORETO

MUTUA

Paseo de la Castellana, 40 ¢ 28046 Madrid T. 91 758 96 50 ¢ F. 91 548 44 41
info@loretomutua.com www.loretomutua.com

Informacion 900 844 855




