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ENTORNO DE MERCADO

Durante el afio 2013, el crecimiento econémico global continué recuperandose a ritmo moderado, gracias
a los estimulos monetarios puestos en marcha por los principales bancos centrales del mundo. El
crecimiento, no obstante, fue menor del inicialmente estimado, por la lenta recuperacién de las economias
curopeas y por la desaceleracion experimentada por la economia china. En cualquier caso, el crecimiento
economico global siguié liderado por las areas emergentes, aunque mostré un comportamiento algo mas
equilibrado, por el repunte de actividad experimentado por los paises desarrollados. Las tasas de
inflacién, por su parte, se mantuvieron en niveles globalmente muy bajos, aunque repuntaron en algunos
paises emergentes con elevados desequilibrios comerciales y fiscales.

En cuanto al escenario de tipos de interés y politica monetaria, el afio 2013 nos dejo nuevos estimulos
monetarios, especialmente agresivos en el caso de Japén, que anunci6 un plan de compra de activos que
supondra doblar la base monetaria japonesa en dos afios, buscando un objetivo de inflacién del 2%. El
BCE, por su parte, también actuaba sobre los tipos de interés oficiales, dejandolos en minimos historicos,
mientras que la FED empezaba en diciembre su gradual retirada de los programas de compras de bonos.

Por areas geograficas, ha sido especialmente llamativo el fuerte crecimiento experimentado por la
economia norteamericana, que ha sorprendido a los analistas con una segunda parte del afio muy
dindmica, a pesar de los ajustes fiscales de principios de 2013 y las incertidumbres politicas que
alcanzaron su punto culminante con el cierre federal del mes de octubre. El buen comportamiento del
mercado de trabajo y la recuperacion del sector inmobiliario, estin detras de este magnifico
comportamiento de la economia estadounidense. En Europa, se superaron las dudas que genero la crisis
politica en ltalia y el rescate a Chipre, y se salié de la recesion mas larga de la historia de la zona euro en
el segundo trimestre del afio, aunque el crecimiento posterior ha sido anémico. Japén, por su parte,
también sorprendi6 con tasas de crecimiento mas fuertes de las esperadas por el consenso de analistas,
mientras que se vefan avances en las tasas de inflacién, muy afectadas por los efectos de la debilidad de
su divisa sobre las importaciones de hidrocarburos. Por tltimo, los mercados emergentes vivian episodios
de fuerte tensién financiera, por las expectativas (finalmente confirmadas) de retirada progresiva de
estimulo monetario en Estados Unidos, que provocaron una salida desordenada del inversor internacional,
ocasionando fuertes caidas en los mercados financieros emergentes y depreciacion de las divisas locales.
Especialmente vulnerables a este fenomeno fueron los paises que acumulaban mayor déficit fiscal y por
cuenta corriente, entre los que destacamos Indonesia, Brasil, Turquia e India.

No obstante, 2013 pasara a la historia por ser el afio en el que se normalizaron los riesgos sistémicos que
habian estado presentes desde la quiebra de LehmanBrothers en 2008. En efecto, la crisis de deuda en
Europa ha dejado de ser una amenaza para la estabilidad financiera mundial y se han relajado
intensamente los diferenciales de deuda en la periferia curopea. Por otra parte, también se han relajado los
temores de crisis politica y fiscal en Estados Unidos, tras el acuerdo presupuestario del mes de diciembre
entre republicanos y demdcratas. Para despejar adicionalmente el panorama de riesgos sistémicos, el
crecimiento econdmico chino no da sefiales de poder colapsar durante el afio 2014, por la aceleracién que
hemos empezado a ver en los indicadores adelantados y el paquete de reformas estructurales anunciado
por los lideres politicos chinos.
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EVOLUCION DE LOS MERCADOS

Durante el afio 2013, las bolsas mundiales volvieron a reeditar el buen comportamiento del 2012, aunque
el movimiento alcista se limitd a los paises desarrollados, que se apoyaron en la normalizacién de los
riesgos sistémicos y en el decidido apoyo de los bancos centrales para registrar un excelente
comportamiento bursatil. De esta forma, los paises con bancos centrales més activos han sido los que
mejor comportamiento relativo han mostrado, como es el caso de Japon, cuya bolsa se revalorizé mas de
un 23% en el afio. También Estados Unidos lider¢ las rentabilidades de los mercados globales de renta
variable, con subidas del 24% en su indice S&P 500. Europa, por su parte, registré una revalorizacién
media cercana al 18%, destacando la bolsa alemana, con un alza del 25% en el afio y la espafiola, cuyo
indice Ibex 35 se revalorizo mas de un 21%. Los paises emergentes, por su parte, sufrieron bastante
presion en sus mercados financieros, tanto por la expectativa de normalizacién monetaria en Estados
Unidos, como por unas tasas de crecimiento decepcionantes, que quedaron muy por debajo de las
estimaciones de los analistas. Asi, vimos retrocesos superiores al 10% en los indices bursatiles de
emergentes globales, con un mejor comportamiento relativo de los paises asiticos frente a los
latinoamericanos, que sufrieron caidas cercanas al 20% en 2013.

En cuanto a la renta fija, en 2013 vivimos un escenario de primas de riesgo soberanas a la baja, con muy
buen comportamiento de los bonos de los paises periféricos europeos. Los paises de mayor calidad
crediticia, por su parte, experimentaron cierta recuperacién en las rentabilidades de sus bonos, apoyados
por los menores riesgos globales. La rentabilidad de los bonos soberanos norteamericanos se dispard
desde niveles del 1,60% en su referencia a 10 afios a cotas cercanas al 3%, por las expectativas de
reduccion del programa de compra de bonos por parte de la Reserva Federal. En Europa, los movimientos
fueron mucho mas moderados y se vieron compensados por el buen momento de los bonos periféricos.
De esta forma, la renta fija soberana europea cerr6 el afio con ganancias ligeramente superiores al 2,50%,
cuando el afio anterior habia acumulado grandes rentabilidades. En cuanto al crédito corporativo, el
estrechamiento de diferenciales ha dado un impulso adicional a esta clase de activo, sobre todo en el
segmento de alto rendimiento, que registraba alzas anuales superiores al 9%. El crédito de mayor calidad,
por su parte, registraba alzas ligeramente superiores a las de los bonos soberanos, aunque inferiores al 3%
anual.

Respecto a las materias primas, el afio ha sido francamente decepcionante. Las revisiones a la baja del
crecimiento mundial y la debilidad de la economia china han tenido un efecto negativo sobre los precios
de los metales industriales, que retrocedian mas de un 8% en 2013. El oro, por su parte, sufrié un
desplome del 28% de su valor, por la menor aversién al riesgo y las expectativas de normalizacién
monetaria en Estados Unidos. El petréleo terminaba el afio practicamente sin cambios.

Por ultimo, el euro se ha beneficiado en 2013 de la normalizacién de la crisis de deuda periférica y ha
sido la divisa que mejor comportamiento ha registrado durante el afio. El yen, por el contrario, sufria las
consecuencias de las politicas monetarias ultra expansivas del Banco de Japon y retrocedia mas de un
26% respecto de la divisa comunitaria. El d6lar también mostraba debilidad frente al euro, cayendo algo
mas del 4% durante el afio 2013.
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COMENTARIOS DEL FONDO

El afio 2013 no ha sido un afio tan placido como la rentabilidad pueda parecer indicar, y aunque
finalmente ningln riesgo haya materializado todo su potencial, si que a lo largo del afio han surgido
diferentes conflictos con suficiente potencial como para impactar en la rentabilidad de las carteras.

Por este motivo, una parte importante de nuestra labor durante el afio 2013 ha sido la de tratar de
compatibilizar exposiciones adecuadas en un mercado con elevado “momentum®, con la consolidacién de
las rentabilidades reales positivas que se han ido alcanzando.

Para esto, hemos seguido evitando concentraciones significativas en los activos de riesgo (entre los que se
debe seguir incluyendo los largos plazos del bono Espafiol), hemos evitado perseguir al mercado en los
momentos de mayor euforia, y hemos buscado oportunidades de compra en el afio para los diferentes
activos (bolsa en las caidas de mediados de afio, bono espafiol por encima del 5%...), tratando de
convertir nuestra gestion del riesgo en una oportunidad de inversion.

En renta fija, mantuvimos duraciones promedio cortas de forma estructural, sobre todo en la zona de
paises “core” Europeos, aprovechando nuestra vision de medio plazo para ir tomando y deshaciendo
posiciones a lo largo del afio. Fuimos muy exigentes con los activos de mas riesgo (Bono Espafiol,
crédito...), buscando niveles atractivos para poder tomar posiciones.

En lo referente a renta variable, tratamos de minimizar los posibles escenarios adversos, gestionando el
riesgo total de la cartera, lo que nos permitié minorar los impactos negativos durante el primer semestre,
y poder tomar posiciones adicionales en los momentos de mas debilidad del afio. Adicionalmente y a
medida que los mercados y la rentabilidad del fondo subian de forma clara durante el segundo semestre,
fuimos tratando de “anclar” parte de la rentabilidad obtenida mediante la gestion conjunta de las
posiciones tanto en contado como en derivados.

El afio acab6 con un tono especialmente positivo en los activos de renta variable, que obtuvieron
excelentes rentabilidades, asi como en los bonos periféricos, mientras que los bonos “core” arrojaron
finalmente rentabilidades ligeramente negativas.

La rentabilidad obtenida por el fondo durante el aiio, hay que enmarcarla dentro de las excepcionales
condiciones de liquidez presentes en el mercado, teniendo muy presente que estas no pueden mantenerse
de forma indefinida, y que muy posiblemente estemos recogiendo en los Gltimos ejercicios parte de las
rentabilidades futuras.

De cara al préximo afio, la cartera quedo posicionada con la perspectiva de un escenario mas favorable en
lo econémico pero no exento de potenciales riesgos, en el que hay que seguir pensando en un escenario
central que contempla la continuidad de la liquidez en el sistema (sin grandes cambios), una
normalizacion en el binomio rentabilidad/riesgo (mas riesgo, mejor rentabilidad), y una paulatina subida
de los tipos de interés, especialmente en los paises “core”.

Nuestro principal reto seguira siendo compatibilizar este escenario “central” con los posibles riesgos que
puedan surgir, no perseguir el mercado, aprovechar las oportunidades que puedan surgir y defender
rentabilidades absolutas positivas.

Asi, finalizamos el afio con una exposicion del 10,21% de Renta Variable con una duracion en Renta F ija
de 1,56 afios.

W
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PATRIMONIO, ESTADISTICA, RENTABILIDAD Y DATOS GENERALES DEL FONDO

FONDPOSTAL PENSIONES VI, F.P. es un Fondo de Empleo, en el que se encuentran integrados los
siguientes planes de pensiones:

Denominacion Plan | Fecha Integracion Modalidad Plan Tipo Plan
Altadis S.A. 1992-11-19 Mixto Plan de Empleo
Logista 1999-07-15 Aportacion-Prestacion definida | Plan de Empleo
l El Fondo de Pensiones esta catalogado de conformidad a los criterios establecidos por la Direccion

General de Seguros como de Renta Fija Mixta.
El Patrimonio del Fondo de Pensiones a 31/12/13 ha sido de 309.879.150,20 €

A esa fecha, el fondo tenia un total de4407 participes, y de 3167 beneficiarios acaecidos en el ejercicio
2013.

El Fondo ha procedido al pago de las siguientes prestaciones:

JUBILACION INVALIDEZ FALLECIMIENTO DEPENDENCIA TOTAL
Ne. Importe Ne. Importe N°. Importe Ne Impo Ne. Importe
Beneficiarios Beneficiarios Beneficiarios Beneficiarios te Beneficiarios
2027 25.456.982,02 539 2.303.444 45 600 2.510.226,13 0 0 3166 30.270.652,60

Destacando las siguientes formas de cobro:

CAPITAL RENTAS MIXTA DISPOSICIONES OTROS (*) TOTAL
Ne. Importe Ne. Importe N°. Importe N°. Importe Ne. Importe N°., Importe
Benef. Benef. Benef. Benef. Benef. Benef.
237 15.911.170,60 2733 12.855.808.33 41 1.503.673,67 0 0 155 0 3166 30.270.652,60

(*) Beneficiarios que no han cobrado prestacion en el ejercicio.

Y los siguientes supuestos excepcionales de liquidez:

DESEMPLEO LARGA ENFERMEDAD TOTAL
DURACION GRAVE
N°. Participes Importe Ne. Importe Ne. Importe
Participes Participes
41 1.201.781,25 0 0 41 1.201.781,25
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EJERCICIO DE LOS DERECHOS POLITICOS

En cumplimiento de lo establecido en el RD 304/2004, se informa que la Comisién de Control del Fondo
ejerce en beneficio exclusivo de participes y beneficiarios, todos los derechos inherentes a los valores
integrados en el Fondo, y especialmente el derecho de participacién y voto en las juntas generales.

La Comision de Control se reserva el ejercicio de los derechos, en funcién de la relevancia de la
representacion politica con que se contara por el volumen de participaciones, o en su caso por la
existencia de prima de asistencia o participacion que pudiera redundar en beneficio del patrimonio del
fondo. Por no haberse dado ninguna de dichas circunstancias a lo largo de 2013 no se ha asistido a
ninguna de las Juntas Generales convocadas.

INVERSION SOCIALMENTE RESPONSABLE

FONDPOSTAL PENSIONES VI, F.P. incorporara, en el anélisis de inversién y en los procesos de toma
de decisiones, criterios de “Inversién Socialmente Responsable” compatibles con los criterios de
composicion de las inversiones reflejadas en la politica de inversién del fondo de pensiones, con el doble
objetivo de mejorar el analisis del riesgo de las inversiones y cumplir con la responsabilidad social propia
de los Fondos de Pensiones.

Con este fin, dentro de este proceso de analisis se considerardn normas, principios y tratados de amplio
consenso internacional, entre otras: la Declaracién Universal de Derechos Humanos, el Pacto Mundial de
Naciones Unidas, los Principios Rectores de Naciones Unidas sobre Empresas y Derechos Humanos, la
Iniciativa de Comercio Etico (ETI), la Declaracién de la OIT relativa a los principios y derechos
fundamentales en el trabajo, y los tratados de Naciones Unidas sobre la Eliminacién de todas las Formas
de Discriminacién contra la Mujer, sobre la Eliminacién de todas las Formas de Discriminacion Racial,
sobre la Tortura y otros tratos o penas crueles, inhumanos o degradantes y sobre los Derechos del Nifio.
Todos los titulos de renta fija publica y de renta variable europea estaran sujetos a este doble analisis de
aspectos financieros y extrafinancieros, siendo un objetivo de largo plazo que, en la medida de lo posible,
éste se extienda al resto de la cartera.

Las inversiones realizadas a través de vehiculos de gestion pasiva (futuros, opciones, Etfs...) no sera
necesario que se sometan a este analisis por la propia naturaleza de estos instrumentos.

Cuando la inversién en alguna clase de activo se realice a través de fondos de inversién de otras gestoras,
en el propio proceso de seleccion se valoraran también criterios financieros y extrafinancieros (ASG).
Para la implementacion de la politica ISR la Entidad Gestora podra contratar los servicios de uno o varios
proveedores externos que colaboren con ésta en el analisis de los valores, pudiendo llegar a obtener una
serie de indicadores (rating ASG) que permitan realizar un seguimiento de las compaiiias en cartera en
términos de riesgos extrafinancieros. Esta informacion de cardcter extrafinanciero complementaré la
informacién financiera que los distintos Comités de Inversiones analizan para la toma de decisiones de
gestion.

En todo caso, el analisis e implementacion de los criterios para la identificacién y delimitacion de tales
riesgos extrafinancieros tendra como objetivo Gltimo alinear los intereses individuales del inversor con los
generales de la sociedad, y su seguimiento se efectuara a través de:
- El informe anual de gestion del Fondo de Pensiones, donde se recogera el ejercicio de asistencia
y voto en JGA llevado a cabo por el Fondo de Pensiones. Para el ejercicio de los derechos
politicos, la Comisiéon de Control tendra en cuenta tanto criterios financieros como criterios
extrafinancieros (ASG).
- La informacion periddica relativa a la evolucion de las inversiones del Fondo, donde se recogeréan
cuestiones relacionadas con los aspectos ASG (ambientales, sociales y de gobierno corporativo)
analizados e incorporados al proceso de gestion de la cartera del Fondo de Pensiones.



FONDPOSTAL PENSIONES VI, FONDO DE PENSIONES

El Consejo de Administraciéon de GESTION DE PREVISION Y PENSIONES, ENTIDAD
GESTORA DE FONDOS DE PENSIONES, S.A. formula en el dia de hoy, las presentes
Cuentas Anuales y el Informe de Gestiéon de FONDPOSTAL PENSIONES VI, FONDO
DE PENSIONES, correspondientes al ejercicio 2013 en su condicién de Entidad Gestora de
dicho Fondo de Pensiones, en cumplimiento de lo establecido en el articulo 19.1.a) del Real
Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley de Regulacion de Planes y Fondos de Pensiones, a los efectos de su verificacion por los
auditores y posterior aprobacion por la Comisién de Control del Fondo. Dichas cuentas anuales
¢ informe de gestion estan extendidas en 46 folios, paginasde la 1 ala 46 | visadas por el
Secretario del Consejo en sefial de identificacion.

En Madrid, a 6 de marzo de 2014

PRESIDENTE VICEPRESIDENTE
D?. M? Paloma Piqueras Hernandez D. David Carrasco Pérez de Mendiola
VOCALES:

D. Angel Luis Mafcebo Soto

—

UNION GENERAL DE TRABAJADORES CONF ED@ON SINDICAL DE

Representada por COMISIONES OBRERAS
D. Antonio Retamino Megias Representada por D. Carlos Bravo Fernandez
D. Eduaio Garcia Hidalgo D. Juan Alvarez Rodriguez

Secretario no consejero




