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Resum 2022: any excepcional, en que la diversificacié no va funcionar

El 2022 va ser un any excepcional, per
les caigudes importants tant en renda
fixa com en renda variable.

Causes:

* les pujades accelerades de tipus d'interes
dels bancs centrals mundials per tal de
frenar la inflacio, atiada per la guerra
d'Ucraina i I'obertura post-covid.

* laincertesa davant d'una possible

recessio global, amb la Xina mantenint
encara restriccions per la covid.

Font: Amundi Institute, amb dades a 30 de desembre de 2022
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Resum 2022: resultat latent i realitzat

31/12/2022

Aportacions branca jubilacié CASS 31,9
Resultat de ['activitat -144,9
Gestid actius financers -146,0

Gestié immobles 2,0

Amortitzacions immobles -0,4

Ingressos atipics (*) 0,2

Despeses operatives (**) -0,7
RESULTAT del periode -112,9
Milions Eur

Ingressos per cupons i dividends 12,3
Pérdues i guanys realitzats (29,5)
Pérdues i guanys latents (126,8)
Comissions bancaries (2,1)
Resultat comptable dels actius financers (146,0)
Rendibilitat neta de la cartera -9,31%
Rendibilitat del benchmark -9,61%

(*) Ingressos per recuperacio de retencions fiscals aplicades sobre accions franceses en favor del FRJ.

(**) Inclou totes les despeses operatives.

Al 2022 el FRJ va obtenir una
rendibilitat del -9,31%.

La major part del resultat de la cartera
d’inversions al 2022 és latent i reflecteix
la caiguda del preu de mercat, que
nomeés es realitzaria si es vengués tota
la cartera en aquella data.

Del -9,31%, -1,10% correspon a resultats
realitzats, -0,13% sdn les costos
bancaris directes i la resta (-8,08%) s6n
resultats latents.

Resultat realitzat:

Péerdues i guanys realitzades (-29,47) +
ingressos cupons i dividends (+12,28) =
-17,19 milions Eur
(-1,10% rendibilitat)
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Situacid 2023: fitxa mensual a 30/04/2023

/, Assolir una rendibilitat superior a la
@ inflacié andorrana a mig i llarg termini

Objectiu de rendibilitat del FRJ (previst Liei 6/2015)

Rendibilitat respecte a la inflacié andorrana
des de I'l de gener del 2013
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Les dades d'activitat econémica han estat resistents a
Iabril i la inflacié s’'ha moderat. Els beneficis empresarials
del 1723 han estat millor de l'esperat. La renda fixa de la
zona Euro ha pujat un 032% en el mes i acumula una
rendibilitat de 2,40% en I'any, la renda variable de I'Eurozona
ha pujat un 1,47% en el mes i acumula un 13,87% en lany i la
renda variable mundial ex Eurozona ha baixat un -0,01% en
el mes i acumula un 517% en l'any.

En un entorn volatil i de molta incertesq, el posicionament
del FRJ manté un perfil conservador. La rendibilitat
acumulada en els darrers anys supera la inflacio
andorrana, tal i com estableix F'objectiu marcat per llei.

éé

Disponible mensualment a
www.fonsdereserva.ad, al

voltant del dia 15 de cada mes.



http://www.fonsdereserva.ad/

Situacié 2023: import cartera d'inversions FRJ

La valoracio de la cartera del FRJ a 30/04/2023 ascendeix a 1.555,7 milions Eur: +64,6 milions respecte
a 31/12/2022:

« 6 milions Eur son aportacions de la CASS

 laresta (58,6 milions Eur) és la rendibilitat de la cartera d'inversions

Import Eur Import Eur v’ A31/12/2022 el valor net comptable dels
30/04/2023 %  31/12/2022 % immobles era de 16,08 milions d'euros i el seu
valor raonable estimat era de 34,6 milions
Monetari 124,7 8,0% 156,4 10,6% d’euros.
Renda fixa 832,2  53,5% 776,9  52,6%
Renda variable 4454  286% 4012 27,2% v Apartir de 2023 i per poder integrar els immobles

en el calcul de rendibilitat de la cartera d'acord

Altres actius - liquids 81,3 5,2% 88,8 6,0% . )

_ o amb les normes internacionals (*),
Altres actius - no liquids 5,2 0,3% 51 0,3% " .

_ ' . y . Lo, o S'informa el valor raonable dels immobles
Altres actius - FoF Private Equity 31,2 2,0% f ,9% als efectes de la gestié.
Béns immobles_.avalor raonable 35,5 2,3% 34,6 2,3% ] o A|S efectes Comptab|esl es manté e|S
Capital risc 01 0,0% 01 0,0% immobles valorats a valor net comptable

segons el seu cost historic.

Total carterainversions 1.555,7 100,0% 1.491,1 100,0%

(*) En compliment dels estandards internacionals de presentacio
Dades en milions d'euros de rendibilitats GIPS (Global Investment Performance
En verd: actius no liquids Standards), tal com preveu l'article 31.9.e) de la Llei 6/2015.




Situacié 2023: mantenir la visié a llarg termini (1/2)

Rendibilitat FRJ respecte la inflacié andorrana, dltims 10 anys
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El FRJ segueix
assolint I'objectiu
de batre la inflacio

a llarg termini.

Ultims 10
anys

Rendibilitat FRJ - anualitzada 2,07%
IPC Andorra - anualitzada 1,55%
Diferencial vs IPC 0,52%

Font: elaboracio propia amb dades d'IPC obtingudes de la web estadistica.ad. Dades de rendibilitat del FRJ amb immobles a partir del 2023.
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Situacié 2023: mantenir la visié a llarg termini (2/2)

Rendibilitat FRJ en periodes de 10 anys
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Font: elaboracid propia amb dades mensuals de periodes de 10 anys, des de 31/12/2007 fins a 31/12/2022.

Es a dir, el primer punt del grafic representa la rendibilitat acumulada des de 31/12/2007 a 31/12/2017, el segon punt

correspon al periode entre 31/01/2008131/01/2018, ..., i el darrer punt correspon a la rendibilitat acumulada entre
31/12/201231/12/2022.

mar.-23

En periodes de 10 anys, el
FRJ ha obtingut
rendiments entre el 17% i
el 37% (27,8% mitjana),

malgrat periodes de
mercat adversos com la
crisi financera del 2008
o la covid al 2020.

Haver invertit en
diposits no hauria
permes obtenir una
rendibilitat superior
a la inflacio.




2 Situacié 2023: bon inici, pero amb cautela

v

O Durant el 1r trimestre de 2023 el creixement economic global ha mostrat més fortalesa del que s'esperava
inicialment:

* Un hivern més suau del previst ha comportat una caiguda forta dels preus del gas.

» Contribucio positiva de la reobertura post-covid de 'economia xinesa.

« Inflacié que ha comencat a desaccelerar el seu ritme de creixement (sobretot als Estats Units), amb el que ha
refredat les expectatives de majors pujades de tipus d'interes per part dels bancs centrals.

O Les tensions al sector financer estan encarint i dificultant I'accés a un préstec als qui necessiten
financament. S’han produit fallides en 3 bancs regionals nord-americans (Silicon Valley Bank, Signature
Bank i First Republic Bank) i UBS va acabar adquirint Credit Suisse.

Q Lainflacio elevada persistent pressiona els marges de les empreses (desincentiva noves inversions i
contractacions), pot reduir el consum de les families si cau el seu poder adquisitiu.

O Altres riscos:
» guerra d'Ucraina segueix
e sense acord sobre el sostre de deute a EEUU
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3 ADHESIO ALS PRI

€6 El FRJ reafirma el seu compromis amb la inversié
socialment responsable.
L'adopcid d'una perspectiva meés amplia i a llarg termini
sobre els riscos i la sostenibilitat pot conduir a una
gestio millor del risc i a noves oportunitats d'inversio.



Adhesiod als PRI

El FRJ inverteix tenint en compte criteris d'inversio socialment responsable,
tal com preveu l'art. 28 de la Llei 6/2015.

o Els FRJ considera que els criteris extra financers o criteris ASG (Ambientals,
Socials i de Bon Govern) poden ser materials en la gestio de riscos i pel
futur financer d’'una inversio, aixi com pel futur del conjunt de la societat i del
planeta. Per tant, s'han d'integrar al procés d'inversio.

o L'adopcioé d'una perspectiva més amplia i a llarg termini sobre els riscos i la

sostenibilitat pot conduir a una gestio millor del risc i a noves oportunitats
d'inversio.

Analisi

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

Des de
01/01/2022 el
FRJ compta

amb una politica
d'inversio
socialment
responsable.

Major alineament amb els valors i compromisos del FRJ.

Analisi Generar impacte positiu en el rendiment a llarg terminiien la

aspectes . .
P societat i el planeta.

aspectes
financers

. extra- Avaluacio més acurada dels riscos de les inversions.
financers |dentificacio d'oportunitats ASG.




€8 Adhesié als PRI

1. Que és PRI?

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

PRI és una organitzacio d'abast mundial sense anim de lucre, creada al 2006 amb el suport de les
Nacions Unides, i que preten promoure la inversio socialment responsable entre els inversors d'arreu

del mon.

Compta amb més de 4.000 signataris de més de 60 palsos que a finals del 2027 gestionaven gairebe

130 trilions de dolars.

2. Que son els PRI (Principis d’'Inversié Responsable)?
Son 6 Principis que guien l'actuacio dels signataris quan inverteixen :

Incorporara questions ESG en l'analisi d'inversions i els
processos de presa de decisions,

Sera propietari actiu i incorporara les qiiestions ESG a
les seves politiques i practiques com a titular d'actius,

Procurara una divulgacié adequada dels assumptes
ESG per part de les entitats en que inverteix,

El FRJ...

B

Promoura l'acceptacio i implementacio dels Principis al
sector de la gestio d'inversions,

Treballara de manera col-laborativa per incrementar
l'efectivitat en l'aplicacio dels principis,

Presentara informes sobre les seves activitats i la seva
evolucio en l'aplicacio dels principis.




Principles for
Responsible
Investment

Adhesio als PRI -IEPRI

3. Per queé adherir-se als PRI?

o Peralinear-se amb uns estandards d'actuacio reconeguts i col.laborar amb una gran comunitat
d'inversors internacional.

o Per coherencia amb el fet que el FRJ inverteix el seu patrimoni aplicant una visio de proteccio
del patrimoni a llarg termini i vetllant per a la proteccio dels drets dels beneficiaris de la branca

de jubilacio de la CASS.

o Perreafirmar el compromis a llarg termini del FRJ amb la Inversio Socialment Responsable.




Fons de reserva de jubilacio

Joan Maragall, 3 - AD500 Andorra la
Vella

Principat d'Andorra
T.(+376) 870885 - F. (+376) 860 986

www.fonsdereserva.ad



http://www.fonsdereserva.ad/
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