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1.- Introduccidn

SVRNEPENSION, EPSV INDIVIDUAL (en adelante “EPSV” o “Entidad”) es una entidad de
previsién social voluntaria de modalidad individual, con CIF V48549737, domicilio
social en Bilbao (Vizcaya), calle Cardenal Gardoqui, 1 e inscrita en el Registro Mercantil
de Vizcaya en el Tomo 666, Hoja BI-75, Folio 83, y en el Registro de EPSV de Euskadi
con el nimero 151-B.

En la Entidad se encuentran integrados actualmente varios planes de previsidn, todos
ellos de la modalidad individual, en concreto:

Plan de Prevision Social Individual Vocacion Inversora
Surnepensién, PPSI Renta Fija Mixta
Surnepension Renta Variable, PPSI Renta Variable
Surnepensién Mixto, PPSI Renta Variable Mixta
Surnepensién Cobas 100, PPSI Renta Variable
Surnepensién Cobas 50/50, PPSI Renta Variable Mixta
Surnepensién Garantizado 2026, PPSI Garantizados
Surnepensién 2027 PPSI, Garantizados
Surnepensién Horizonte 2026 Sostenible, PPSI Garantizados
Surnepensién Horizonte 2026 Sostenible Il, PPSI | Garantizados
Surnepensién Horizonte 2027 Sostenible, PPSI Renta Fija a Largo Plazo

Este documento recoge la actual Politica de Inversiones de la Entidad junto a la Politica
de Inversidn Sostenible y Responsable (ISR) y Politica de Participacién y voto , en base
a lo dispuesto en el articulo 5 del Decreto 92/2007, de 29 de mayo, al articulo 60 de la
Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Prevision Social Voluntaria, el
articulo 64 del Decreto 203/2015, de 27 de octubre, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 5/2012, de 23 de febrero, sobre Entidades de Previsidon Social
Voluntaria, y a los articulos quinto, 11, 11 bis, 11 ter, 11 quarter, 11 quinties y 14 del
Decreto 13/2024, de 13 de febrero, por el que se modifican diversos decretos en
materia de Entidades de Previsidn Social Voluntaria.

En concreto, el citado articulo 5 del Decreto 92/2007, modificado con las novedades
introducidas por el articulo quinto del Decreto 13/2024, establece que la Entidad debe



aprobar la denominada “Declaracién de Principios de Inversion”, con el siguiente
contenido minimo:

(i) Métodos de medicion de los riesgos inherentes a las inversiones y los
procedimientos establecidos para el control de la gestién de dichos riesgos,
incluyendo los limites de la politica de inversidn.

(i)  La estrategia de inversion en relacion con la naturaleza, plazo y duracion de sus
compromisos, analizando su congruencia.

(i)  Activos en los que se puede invertir el patrimonio de los planes de prevision,
especificando si se autorizan operaciones con instrumentos derivados y si éstas
tienen cardcter de cobertura o cardcter de inversién, indicando las posibles
repercusiones de la utilizaciéon de estos instrumentos en el perfil de riesgo y, en
su caso, el importe de los compromisos que se deriven de los instrumentos
derivados contratados.

(iv) El objetivo anual de rentabilidad esperada.

(v) Politica sobre inversion sostenible y responsable (ISR) o, en su caso, las razones
de su ausencia.

Asimismo, se recoge en la presente Declaracién de Principios de Inversion referencias
al sistema de control interno y los procedimientos a fin de que cada transaccion pueda
reconstruirse con arreglo a su origen, las partes que participen, su naturaleza y el
tiempo y lugar en que se haya realizado, asi como que los activos se inviertan con
arreglo a sus Estatutos y disposiciones legales.

La Entidad aplica una gestién con filtro ISR (Inversion Socialmente Responsable) que
integra criterios extrafinancieros (medioambientales, sociales y de gobierno
corpotativo) en el analisis y la seleccion de sus inversiones como complemento a los
criterios financieros (liquidez, vencimiento, rentabilidad y seguridad), lo cual se
desarrolla en la Politica de Inversion Sostenible y Responsable (ISR) y en la Politica de
Participacién y Voto que se incluyen como anexo en el presente documento.

En cumplimiento al Decreto 203/2015, de 27 de octubre, la Entidad ha decidido que la
estrategia de inversién de ciclo de vida se articulard mediante al uso de los planes ya
integrados en la misma, estrategia a la que se acogerian los socios que expresamente
manifiesten su voluntad al respecto. De este modo, los asociados de menor tramo de
edad se integrardn en Surnepension Renta Variable, PPSI, los asociados de tramo
medio de edad se integraran en Surnepension Mixto, PPSI y los asociados de mayor
tramo de edad se integraran en Surnepensién, PPSI.

Esta Declaracion de Principios de Inversion serd objeto de revisién y, en su caso,
modificacidn, por la Junta de Gobierno al menos cada tres afios, pudiendo modificarse
con menor periodicidad en funcién de la evolucidn de los mercados u otras variables y
velando, en todo caso, porque se apliquen las normas legales y estatutarias vigentes



en cada momento. Del contenido de cada modificacidn que se haga de la Declaraciéon
de Principios de Inversion se dara cuenta a la primera Asamblea General de la Entidad
gue se celebre con posterioridad a la fecha de aprobacién por parte de la Junta de
Gobierno.

La vigencia y horizonte temporal de la presente Declaracion de Principios de Inversion,
definida en funcidn de los objetivos y caracteristicas de la Entidad, es indefinida y de
largo plazo, aunque podra ser modificada por la Entidad, en los términos y condiciones
indicados anteriormente.

Por ultimo, el presente documento ha quedado asimismo incorporado al contrato de
gestién y administracion del patrimonio suscrito entre la Entidad y SURNE Mutua de
Seguros y Reaseguros a Prima Fija, socio promotor de la Entidad.



2. Principios de inversion

Los principios de inversién que sigue cada uno de los PPSI integrados en la Entidad se
detallan en el apartado 3.

Con caracter general, el activo de los PPSI debe invertirse en activos que permitan
garantizar la seguridad, rentabilidad y la liquidez de los mismos, con una adecuada
congruencia monetaria y distribucion diversificada de dichas inversiones.

Las operaciones se realizan mayoritariamente, segun indica la legislacion vigente, en
valores o instrumentos financieros admitidos a cotizacidon en mercados regulados o en
sistemas multilaterales de negociacién. Las inversiones en activos que no puedan
negociarse en mercados regulados o en sistemas multilaterales de negociacién deben,
en todo caso, mantenerse dentro de niveles prudenciales.



3. Planes de Prevision Social Individual

3.1. Surnepension, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

Atendiendo a su vocacidn inversora, el Plan se clasifica dentro de la categoria
de “Renta Fija Mixta”, pues invierte como minimo un 70% de la cartera en
instrumentos de renta fija, si bien la exposicidon habitual del Plan se encontrara

en niveles superiores.

Nivel de riesgo: Medio.

b) Politica de inversiones.

En cuanto al rango de inversién de los diferentes activos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR
Bonos y Letras 30% 99%
IIC / Fondos cotizados - 50%
Pagarés - 10%
Renta Fija 70% 99%
Acciones - 20%
IIC / Fondos cotizados - 20%
Renta Variable - 20%
IIC y resto activos inmobiliarios - 20%
Activos del art.11 ter.k) y 11 ter.m) - 10%
Depdsitos en entidades de crédito - 10%
Resto activos aptos art. 11 ter - 10%
Liquidez 1% 30%
TOTAL 100%

c) Objetivo de rentabilidad esperada

El objetivo anual de rentabilidad neta esperada para el afno en curso se
establece partiendo de la rentabilidad bruta a vencimiento que presenta la
cartera de inversiones de bonos a cierre del ejercicio precedente, a la cual se le
detraen los gastos de administracion del Plan. El cardcter de dicha estimacién
de rentabilidad esperada es orientativo, ya que se basa en un escenario en el
gue no se producen movimientos significativos en las curvas de tipos de interés
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consecuencia de factores externos como son las decisiones en materia de
politica monetaria o las situaciones extraordinarias de tensionamiento de los
mercados financieros.

Bajo estas premisas, cada ano la Junta de Gobierno efectia su estimacion, y
el resultado de dicha estimacion de rentabilidad anual esperada se detalla en el
Documento de Caracteristicas del Plan que se encuentra disponible en la Web
publica de la Entidad Gestora www.surne.es

d) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

La calidad crediticia de al menos el 75% de la cartera de renta fija en
directo deberd ser como minimo “grado de inversién”, o al menos el
mismo rating que la deuda soberana espafola en caso de que éste fuera
inferior. En el caso de las emisiones que no cuenten con rating, se
considera la calificacion crediticia del emisor, y en caso de que éste no
disponga de ella, la emision computara como inversién sin rating.

Como renta fija se consideran las inversiones directas en bonos de toda
tipologia, letras del tesoro, instrumentos del mercado monetario,
pagarés, asi como las participaciones en Instituciones de Inversién
Colectiva de renta fija (1IC) y fondos cotizados (ETF).

Como IIC de renta fija se consideran aquellas instituciones de inversion
colectiva que invierten en toda tipologia de bonos, como bonos
subordinados o convertibles, fondos de retorno absoluto, crédito o
préstamos, principalmente. Las IIC deberan estar inscritas en la CNMV.
En el caso de las inversiones en IIC de Renta Fija, el rating considerado
serd la calificaciéon crediticia media de la cartera informada por la
gestora.

La duracién de la cartera de renta fija se ajustard en funcién de la
evolucidn de los mercados, por lo que, si bien la duracién normal de la
cartera de renta fija seria de tres a cinco afios, se contempla la
posibilidad de incrementar o disminuir dicha duracién en funcion de la
situacion y perspectivas de los mercados de renta fija y de tipos de
interés.

La inversion en renta variable se materializard en valores cotizados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
instituciones de inversion colectiva (IIC) inscritas en la CNMV o fondos
cotizados (ETF).


http://www.surne.es/

Vi.

Vii.

viii.

Xi.

En el caso de las instituciones de inversion colectiva (lIC) de caracter
mixto, se computara el porcentaje de exposicion a renta fija o a renta
variable segun la ultima informacion publica disponible.

Como activos del articulo 11 ter.k) y 11 ter.m) del Decreto 13/2024, se
consideran las acciones y participaciones en entidades de capital riesgo,
entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado, asi como las
participaciones en Fondos de Capital Riesgo Europeos (FCRE), Fondos de
Emprendimiento Social Europeos (FESE) y los Fondos de Inversién a
Largo Plazo Europeos (FILPE).

El Plan podrd invertir en derivados financieros cuya pérdida maxima
potencial no sea superior a la prima.

El Plan no invertird mas de un 5% en productos estructurados sin
garantia de principal.

El Plan podra invertir como maximo un 10% en el resto de activos aptos
que recoge el articulo 11 ter del Decreto 13/2024, cumpliendo con los
criterios de diversificacidn del articulo 11 quinquies de dicha normativa.

La inversion se realizara principalmente en moneda euro, pudiendo
ascender la exposicion a divisa al 15% del total de la cartera,
considerando inversién en euros las exposiciones en instituciones de
inversidn colectiva y resto de activos con la divisa cubierta.

Como liquidez se considera los saldos en cuentas corrientes o
equivalentes.

La diversificacidn de las inversiones del Plan se regird por lo establecido
en el articulo 11 quinquies del Decreto 13/2024.

e) Politica ISR e inversion ESG/ASG.

El Plan se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la Entidad,
incluida en el Anexo | de este documento.

El Plan tiene como objetivo que la exposicion a inversiones consideradas como
sostenibles segun la Politica ISR de la Entidad ascienda al menos al 30%.



3.2 Surnepension Renta Variable, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

Atendiendo a su vocacidn inversora, el Plan se clasifica dentro de la categoria
de “Renta Variable”, por lo que su objetivo es proporcionar al socio, con poca
aversion al riesgo y un horizonte de inversidn de medio/largo plazo, una
rentabilidad elevada mediante la inversién diversificada en activos de renta
variable en un porcentaje superior al 75% de la cartera.

Se pretende asi primar la correlacién con los mercados de renta variable
globales, con especial atencidn a la eurozona y al mercado doméstico, para un
perfil de socio con poca aversién al riesgo y a la volatilidad de las
rentabilidades.

Nivel de riesgo: Muy alto.

b) Politica de inversiones.

En cuanto al rango de inversién de los diferentes vehiculos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR
Acciones 25% 99%
IIC / Fondos cotizados - 50%
Renta Variable 75% 99%
Bonos y Letras - 25%
IIC / Fondos cotizados - 25%
Pagarés - 25%
Renta Fija - 25%
lIC y resto activos inmobiliarios - 20%
Activos del art.11 ter.k) y 11 ter.m) - 10%
Depdsitos en entidades de crédito - 10%
Resto activos aptos art. 11 ter - 10%
Liquidez 1% 25%
TOTAL 100%




c) Objetivo de rentabilidad esperada.

Atendiendo a la situacion y perspectiva de los mercados financieros y a las
expectativas macroecondmicas, el objetivo anual de rentabilidad se ha fijado en
alcanzar la revalorizacidn del siguiente indice sintético:

30% Eurostoxx 50 + 15% Euro Stoxx 600 + 30% Ibex 35 + 25% S&P 500

d) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

El Plan invertird al menos el 75% en instrumentos de renta variable.

La inversion en renta variable se materializard en valores cotizados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
instituciones de inversion colectiva (IIC) inscritas en la CNMV o fondos
cotizados (ETF).

La exposicidn de la cartera de renta variable serd al menos en un 50% en
compaiiias cotizadas mercados de la eurozona.

El mercado doméstico no podra representar mds del 50% de la cartera.

Como renta fija se considera las inversiones directas en bonos de toda
tipologia, letras del tesoro, instrumentos del mercado monetario,
pagarés, asi como las participaciones en Instituciones de Inversion
Colectiva de renta fija (1IC) o fondos cotizados (ETF).

Como IIC de renta fija se consideran aquellas instituciones de inversién
colectiva que invierten en toda tipologia de bonos, como bonos
subordinados o convertibles, fondos de retorno absoluto, crédito o
préstamos, principalmente. Las IIC deberan estar inscritas en la CNMV.

La exposicidn a emisiones de renta fija con una calidad crediticia inferior
a “grado de inversion”, podra ser de hasta el 20% del total de la cartera.

En el caso de las emisiones que no cuenten con rating, se considera la
calificacion crediticia del emisor, y en caso de que éste no disponga de
ella, la emisién computard como inversion sin rating. En el caso de las
inversiones en IIC de Renta Fija, el rating considerado sera la calificacion
crediticia media de la cartera informada por la gestora.

La duracién de la cartera de renta fija se ajustard en funcién de la
evolucion de los mercados y perspectivas de tipos de interés, no
existiendo limitaciones a la misma.
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Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

Xiii.

En el caso de las instituciones de inversion colectiva (lIC) de caracter
mixto, se computara el porcentaje de exposicion a renta fija o a renta
variable segun la ultima informacion publica disponible.

Como activos del articulo 11 ter.k) y 11 ter.m) del Decreto 13/2024, se
consideran las acciones y participaciones en entidades de capital riesgo,
entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado, asi como las
participaciones en Fondos de Capital Riesgo Europeos (FCRE), Fondos de
Emprendimiento Social Europeos (FESE) y los Fondos de Inversién a
Largo Plazo Europeos (FILPE).

El Plan podrd invertir en derivados financieros cuya pérdida mdaxima
potencial no sea superior a la prima.

El Plan no invertird mas de un 5% en productos estructurados sin
garantia de principal.

El Plan podra invertir como maximo un 10% en el resto de activos aptos
que recoge el articulo 11 ter del Decreto 13/2024, cumpliendo con los
criterios de diversificacidn del articulo 11 quinquies de dicha normativa.

La inversion se realizara principalmente en moneda euro, pudiendo
ascender la exposicion a divisa al 40% del total de la cartera,
considerando inversiéon en euros las exposiciones en instituciones de
inversidn colectiva y resto de activos con la divisa cubierta.

Como liquidez se considera los saldos en cuentas corrientes o
equivalentes.

La diversificacidn de las inversiones del Plan se regird por lo establecido
en el articulo 11 quinquies del Decreto 13/2024.

e) Politica ISR e inversion ESG/ASG.

El Plan se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la Entidad,
incluida en el Anexo | de este documento.

El Plan tiene como objetivo que la exposicion a inversiones consideradas como
sostenibles segun la Politica ISR de la Entidad ascienda al menos al 30%.
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3.3. Surnepension Mixto, Plan de Previsidon Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

Atendiendo a su vocacidn inversora, el Plan se clasifica dentro de la categoria
de “Renta Variable Mixta” El Plan se denomina de cardcter mixto, ya que su
vocacion es invertir entre un 30% y el 75% de la cartera en titulos de renta
variable, y el resto mayoritariamente en titulos de renta fija.

Nivel de riesgo: Alto.

b) Politica de inversiones.

En cuanto al rango de inversién de los diferentes vehiculos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR
Acciones - 75%
IIC / Fondos cotizados - 50%
Renta Variable 30% 75%
Bonos y Letras - 69%
IIC / Fondos cotizados - 50%
Pagarés - 25%
Renta Fija 25% 69%
lIC y resto activos inmobiliarios - 20%
Activos del art.11 ter.k) y 11 ter.m) - 10%
Depdsitos en entidades de crédito - 10%
Resto activos aptos art. 11 ter - 10%
Liquidez 1% 25%
TOTAL 100%

c) Objetivo de rentabilidad esperada.

El objetivo anual de rentabilidad neta esperada serd la equivalente en un 30% a
la media equiponderada de revalorizacion de los indices Eurostoxx50 e lbex35 y
en un 70% a la rentabilidad esperada para la inversidn de la cartera de bonos, la
cual se establece partiendo de la rentabilidad bruta a vencimiento que presenta
la cartera de inversiones de renta fija a cierre del ejercicio precedente, a la cual
se le detraen los gastos de administraciéon del Plan. El caracter de dicha
estimacion de rentabilidad esperada es orientativo, ya que se basa en un
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escenario en el que no se producen movimientos significativos en las curvas de
tipos de interés consecuencia de factores externos como son las decisiones en
materia de politica monetaria o las situaciones extraordinarias de
tensionamiento de los mercados financieros.

Bajo estas premisas, cada afio la Junta de Gobierno efectia su estimacién, y
el resultado de dicha estimacién de rentabilidad anual esperada se detalla en el
Documento de Caracteristicas del Plan que se encuentra disponible en la Web
publica de la Entidad Gestora www.surne.es

d) Principios de inversion.
Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

i. La calidad crediticia de al menos el 75% de la cartera de renta fija en
directo deberd ser como minimo “grado de inversién”, o al menos el
mismo rating que la deuda soberana espaiola en caso de que éste fuera
inferior. En el caso de las emisiones que no cuenten con rating, se
considera la calificacién crediticia del emisor, y en caso de que éste no
disponga de ella, la emision computara como inversién sin rating.

Como renta fija se considera las inversiones directas en bonos de toda
tipologia, letras del tesoro, instrumentos del mercado monetario,
pagarés, asi como las participaciones en Instituciones de Inversion
Colectiva de renta fija (1IC) y fondos cotizados (ETF).

Como IIC de renta fija se consideran aquellas instituciones de inversién
colectiva que invierten en toda tipologia de bonos, como bonos
subordinados o convertibles, fondos de retorno absoluto, crédito o
préstamos, principalmente. Las IIC deberan estar inscritas en la CNMV.
En el caso de las inversiones en IIC de Renta Fija, el rating considerado
serd la calificaciéon crediticia media de la cartera informada por la
gestora.

ii. La duracidon de la cartera de renta fija se ajustard en funcién de la
evolucidn de los mercados, por lo que, si bien la duracién normal de la
cartera de renta fija seria de tres a cinco afos, se contempla la
posibilidad de incrementar o disminuir dicha duracién en funcion de la
situacion y perspectivas de los mercados de renta fija y de tipos de
interés.

iii. La inversidn en renta variable se materializara en valores cotizados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
instituciones de inversion colectiva (IIC) inscritas en la CNMV o fondos
cotizados (ETF).
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Vi.

Vii.

viii.

Xi.

En el caso de las instituciones de inversion colectiva (lIC) de caracter
mixto, se computara el porcentaje de exposicion a renta fija o a renta
variable segun la ultima informacion publica disponible.

Como activos del articulo 11 ter.k) y 11 ter.m) del Decreto 13/2024, se
consideran las acciones y participaciones en entidades de capital riesgo,
entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado, asi como las
participaciones en Fondos de Capital Riesgo Europeos (FCRE), Fondos de
Emprendimiento Social Europeos (FESE) y los Fondos de Inversién a
Largo Plazo Europeos (FILPE).

El Plan podrd invertir en derivados financieros cuya pérdida mdaxima
potencial no sea superior a la prima.

El Plan no invertird mas de un 5% en productos estructurados sin
garantia de principal.

El Plan podra invertir como maximo un 10% en el resto de activos aptos
que recoge el articulo 11 ter del Decreto 13/2024, cumpliendo con los
criterios de diversificacidn del articulo 11 quinquies de dicha normativa.

La inversion se realizara principalmente en moneda euro, pudiendo
ascender la exposicion a divisa al 15% del total de la cartera,
considerando inversiéon en euros las exposiciones en instituciones de
inversidn colectiva y resto de activos con la divisa cubierta.

Como liquidez se considera los saldos en cuentas corrientes o
equivalentes.

La diversificacidn de las inversiones del Plan se regird por lo establecido
en el articulo 11 quinquies del Decreto 13/2024.

e) Politica ISR e inversion ESG/ASG.

El Plan se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la Entidad,
incluida en el Anexo | de este documento.

El Plan tiene como objetivo que la exposicion a inversiones consideradas como
sostenibles segun la Politica ISR de la Entidad ascienda al menos al 30%.
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3.4. Surnepension Cobas 100, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

El Plan tiene definido una orientacion inversora de “Renta Variable”, por lo que
su objetivo es proporcionar al socio, con poca aversion al riesgo y un horizonte
de inversion de medio/largo plazo, una rentabilidad satisfactoria y sostenida en
el tiempo, aplicando una filosofia de inversion en valor, seleccionando activos

infravalorados por el mercado, con alto potencial de revalorizacion.

Nivel de riesgo: Muy Alto.

b) Politica de inversiones.

La vocacion del Plan es mayoritariamente de renta variable global de cualquier
capitalizacién y sector de emisores/mercados de la OCDE principalmente.

En cuanto al rango de inversién de los diferentes vehiculos en los que puede

invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR

LIMITE SUPERIOR

Acciones - 99%
IIC de Renta Variable - 50%
Renta Variable 75% 99%
Renta Fija - 24%
Resto activos aptos art. 11 ter - 10%
Liquidez 1% -

TOTAL 100%

c) Objetivo de rentabilidad esperada.

Se implementard una gestién activa y altamente descorrelacionada con el
mercado y los indices. No obstante, se tomard como referencia la rentabilidad
del indice BBG Europe Developed Markets (EDMNE Index), dado que como
regla general la mayor concentracidn de inversion se realizara en valores de

mercados europeos.

d) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

i. Lainversion se realizara renta variable global, con un maximo del 40% de la

exposicion total en emisores/mercados de paises emergentes.
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Vi.

Si bien la vocacion es de inversion total en renta variable, en circunstancias
de mercado especiales, el equipo gestor podrd invertir en renta fija
principalmente publica, aunque también privada (incluyendo depdsitos e
instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) de al menos
media calidad crediticia (minima de BBB- otorgado por Standard and Poors o
equivalente) o la que tenga el Reino de Espafia si fuera inferior, de
emisores/mercados de la Unidn Europea. Para emisiones no calificadas se
tendrd en cuenta la calificacion del propio emisor.

La duraciéon media de la cartera de renta fija serd inferior a 18 meses.
El riesgo divisa serd de 0-100% de la exposicion total.

Se podrad operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura.

La diversificacidon de las inversiones del Plan se regira por lo establecido en el
articulo 11 quinquies del Decreto 13/2024.

e) Politica ISR e inversion ESG/ASG.

El Plan no se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la
Entidad, incluida en el Anexo | de este documento.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles.

El proceso de toma de decisiones de inversidn tiene en cuenta riesgos
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG), como parte del
analisis de las empresas en cartera. Para ello, dentro de los modelos y
metodologias internas de analisis de las compaiiias se incluye informacién ESG
facilitada por un proveedor externo de analisis ESG de reconocido prestigio,
incorporando los riesgos como una variable mas a la hora de seleccionar las
inversiones. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre
otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad
pueden ocasionar una disminuciéon del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la participacién del fondo.
La gestora de este fondo no toma en consideracion las incidencias adversas
sobre factores de sostenibilidad debido fundamentalmente a la falta de
informacién y desarrollos normativos para evaluar adecuadamente estos
principales impactos adversos.
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3.5. Surnepensidon Cobas 50/50, Plan de Previsién Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

Atendiendo a su orientacién inversora, el Plan se clasifica dentro de la categoria
de “Renta Variable Mixta” El Plan se denomina de cardcter mixto, ya que su
vocacion es invertir alrededor de un 50% en renta variable global de cualquier
capitalizacién (aplicando una filosofia de inversién en valor, seleccionando
activos infravalorados por el mercado, con alto potencial de revalorizacién) y el
resto mayoritariamente en titulos de renta fija.

Nivel de riesgo: Alto.

b) Politica de inversiones.

En cuanto al rango de inversién de los diferentes vehiculos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR

Bonos y Letras 20% 69%
Pagarés - 30%
IIC de Renta Fija - 30%
Renta Fija 20% 69%
Acciones - 55%
IIC de Renta Variable - 50%
Renta Variable 30% 55%
Resto activos aptos art. 11 ter - 10%
Liquidez 1% -

TOTAL 100%

c) Objetivo de rentabilidad esperada.

Se implementard una gestion activa y altamente descorrelacionada con el
mercado y los indices. No obstante, se tomard como referencia una
rentabilidad equivalente al 50% del indice BBG Europe Developed Markets
(EDMNE Index) y al 50% del BBG EuroAgg 3-5 Year Total Return (LE35TREU
Index).

d) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:
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i. Lainversidon se realizard renta variable global, con un maximo del 40%
de la exposicion total en emisores/mercados de paises emergentes.

ii. La calidad crediticia del 80% de la exposicidn en bonos y obligaciones
deberd ser, como minimo, “grado de inversién”, o al menos el mismo
rating que la deuda soberana espafiola.

iii. La duracién de la cartera se ajustard en funcién de la evolucién de los
mercados, por lo que, si bien la duracién normal del fondo es de tres a
cinco afios, se contempla la posibilidad de incrementar o disminuir dicha
duracién en funcidn de la situacion y perspectivas de los mercados de
renta fija y de tipos de interés.

iv.  Elriesgo divisa serd de 0-50% de la exposicidn total.

v. Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura.

vi.  La diversificacidn de las inversiones del Plan se regira por lo establecido
en el articulo 11 quinquies del Decreto 13/2024.

e) Politica ISR e inversiéon ESG/ASG.

El Plan no se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la
Entidad, incluida en el Anexo | de este documento.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles.

El proceso de toma de decisiones de inversién tiene en cuenta riesgos
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG), como parte del
analisis de las empresas en cartera. Para ello, dentro de los modelos y
metodologias internas de analisis de las compaiiias se incluye informacién ESG
facilitada por un proveedor externo de analisis ESG de reconocido prestigio,
incorporando los riesgos como una variable mas a la hora de seleccionar las
inversiones. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependerd, entre
otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geogréfica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad
pueden ocasionar una disminuciéon del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente al valor liquidativo de la participacion del fondo.
La gestora de este fondo no toma en consideracién las incidencias adversas
sobre factores de sostenibilidad debido fundamentalmente a la falta de
informacién y desarrollos normativos para evaluar adecuadamente estos
principales impactos adversos.
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3.6. Surnepension Garantizado 2026, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

El objetivo del plan es proporcionar al socio una rentabilidad cierta hasta el 9
de febrero de 2026, mediante la inversion en activos de calidad de renta fija,
dentro del marco establecido por la legislacion vigente. Atendiendo a su
vocacion inversora el Plan se clasifica dentro de la categoria “Garantizados”.

Nivel de riesgo: Bajo.

b) Compromiso de revalorizacion.
El compromiso de revalorizacion es asumido:

(i) un 50% con garantia interna de la Entidad, con arreglo a lo dispuesto en
la normativa aplicable, mediante la constitucidon del oportuno margen
de seguridad junto con las provisiones técnicas exigidas; y

(i) el otro 50% a través de un contrato de seguro, suscrito con el socio
promotor de la Entidad, conforme a lo dispuesto en la normativa
aplicable.

c) Politica de inversiones.

Al menos el 90% de su cartera se invierte en instrumentos de renta fija o
similares, ya sean bonos, obligaciones, depésitos, notas, pagarés, con el fin de
alcanzar el objetivo de revalorizacién comprometido del 2% final en cinco afios.

d) Objetivos de rentabilidad esperada.

Atendiendo a las condiciones de aseguramiento de la revalorizacién de las
aportaciones realizadas (2% en total), la rentabilidad anual comprometida del
Plan es del 0,397 % TAE anual.

e) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

i.  Lainversidn se realizard en emisiones en moneda euro, con un maximo
del 15% en monedas no euro.
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La calidad crediticia de los emisores deberd, al menos en un 75% de la
cartera, ser como minimo “grado de inversidn”, es decir, de bajo riesgo
crediticio.

La duracidn de la cartera se intentara ajustar al vencimiento del
compromiso de revalorizacidn final.

El Plan no tiene previsto operar en estructurados sin garantia de
principal ni en derivados.

Los titulos de un emisor, excepto los fondos publicos, no podran
suponer mas del 5% del activo del Plan.

f) Politica ISR e inversién ESG/ASG.

El Plan no se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la
Entidad, incluida en el Anexo | de este documento.
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3.7. Surnepension 2027, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

El objetivo del plan es proporcionar al socio una rentabilidad cierta hasta el 7
de febrero de 2027, mediante la inversion en activos de calidad de renta fija,
dentro del marco establecido por la legislacion vigente. Atendiendo a su
vocacion inversora el Plan se clasifica dentro de la categoria “Garantizados”.

Nivel de riesgo: Bajo.

b) Compromiso de revalorizacion.
El compromiso de revalorizacion es asumido:

(i) un 50% con garantia interna de la Entidad, con arreglo a lo dispuesto en
la normativa aplicable, mediante la constitucién del oportuno margen
de seguridad junto con las provisiones técnicas exigidas; y

(i) el otro 50% a través de un contrato de seguro, suscrito con el socio
promotor de la Entidad, conforme a lo dispuesto en la normativa
aplicable.

c) Politica de inversiones.

Al menos el 90% de su cartera se invierte en instrumentos de renta fija o
similares, ya sean bonos, obligaciones, depésitos, notas, pagarés, con el fin de
alcanzar el objetivo de revalorizacién comprometido del 5% final en cinco afios.

d) Objetivos de rentabilidad esperada.

Atendiendo a las condiciones de aseguramiento de la revalorizacién de las
aportaciones realizadas (5% en total), la rentabilidad anual comprometida del
Plan es del 0,98 % TAE anual.

e) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

i.  Lainversidn se realizard en emisiones en moneda euro, con un maximo
del 15% en monedas no euro.
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La cartera de bonos gozara de buena calidad crediticia, y asi el 70% de la
cartera mantendrd un rating medio como maximo un escaldn inferior a
la calidad crediticia del tesoro.

La duracidn de la cartera se intentara ajustar al vencimiento del
compromiso de revalorizacidn final.

El Plan no tiene previsto operar en estructurados sin garantia de
principal ni en derivados.

Los titulos de un emisor, excepto los fondos publicos, no podran
suponer mas del 5% del activo del Plan.

f) Politica ISR e inversién ESG/ASG.

El Plan no se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la
Entidad, incluida en el Anexo | de este documento.
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3.8. Surnepension Horizonte 2026 Sostenible, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

El objetivo del Plan es proporcionar al socio una rentabilidad cierta hasta el 9
de febrero de 2026, mediante la inversion en activos de calidad de renta fija,
dentro del marco establecido por la legislacion vigente. Atendiendo a su
vocacion inversora el Plan se clasifica dentro de la categoria “Garantizados”.

Nivel de riesgo: Bajo.

b) Compromiso de revalorizacion.

El compromiso de revalorizacion es asumido por el propio Plan, de conformidad
con la normativa aplicable, mediante la constitucién del oportuno margen de
seguridad junto con las provisiones técnicas exigidas.

c) Politica de inversiones.

Al menos el 90% de su cartera se invierte en instrumentos de renta fija, ya sean
bonos, obligaciones, depdsitos, notas, pagarés, con el fin de alcanzar el objetivo
de revalorizacion comprometido del 6% final en 3 afios.

En cuanto al rango de inversidn de los diferentes vehiculos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR | LIMITE SUPERIOR
Bonos 30% 100%
Pagarés - 20%
Depdsitos - 20%
Renta Fija 90% 100%
Otros - 5%
TOTAL 100%

d) Objetivos de rentabilidad esperada.

Atendiendo a las condiciones de la garantia de la revalorizacion de las
aportaciones realizadas (6% en total), la rentabilidad anual comprometida del

Plan es del 1,96% TAE anual.
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e) Principios de inversion.
Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

i.  La inversion se realizard en emisiones en moneda euro, con un maximo
del 15% en monedas no euro.

ii. Lacartera de bonos gozara de buena calidad crediticia, y asi el 70% de la
cartera mantendrd un rating medio como maximo un escaldn inferior a
la calidad crediticia del tesoro.

iii. El Plan no tiene previsto operar en estructurados sin garantia de
principal ni en derivados.

f) Politica ISR e inversion ESG / ASG.

El Plan se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la Entidad,
incluida en el Anexo | de este documento.

La inversion en bonos ASG (bonos verdes, sostenibles, sociales, de impacto...)
supondrd al menos el 50% de la cartera de renta fija.
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3.9. Surnepension Horizonte 2026 Sostenible Il, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

El objetivo del Plan es proporcionar al socio una rentabilidad cierta hasta el 9
de febrero de 2026, mediante la inversion en activos de calidad de renta fija,
dentro del marco establecido por la legislacion vigente. Atendiendo a su
vocacion inversora el Plan se clasifica dentro de la categoria “Garantizados”.

Nivel de riesgo: Bajo.
b) Compromiso de revalorizacion.

El compromiso de revalorizacion es asumido por el propio Plan, de conformidad
con la normativa aplicable, mediante la constitucién del oportuno margen de
seguridad junto con las provisiones técnicas exigidas.

c) Politica de inversiones.

Al menos el 90% de su cartera se invierte en instrumentos de renta fija, ya sean
bonos, obligaciones, depdsitos, notas, pagarés, con el fin de alcanzar el objetivo
de revalorizacion comprometido del 5,5% final a 9 de febrero de 2026.

En cuanto al rango de inversidn de los diferentes vehiculos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR | LIMITE SUPERIOR
Bonos 30% 100%
Pagarés - 20%
Depdsitos - 20%
Renta Fija 90% 100%
Otros - 5%
TOTAL 100%

d) Objetivos de rentabilidad esperada.

Atendiendo a las condiciones de la garantia de la revalorizacion de las
aportaciones realizadas (5,5% en total), la rentabilidad anual comprometida del
Plan es del 1,96% TAE anual.
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e) Principios de inversion.
Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

i.  La inversion se realizard en emisiones en moneda euro, con un maximo
del 15% en monedas no euro.

ii. Lacartera de bonos gozara de buena calidad crediticia, y asi el 70% de la
cartera mantendrd un rating medio como maximo un escaldn inferior a
la calidad crediticia del tesoro.

iii. El Plan no tiene previsto operar en estructurados sin garantia de
principal ni en derivados.

f) Politica ISR e inversién ESG / ASG.

El Plan se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la Entidad,
incluida en el Anexo | de este documento.

La inversion en bonos ASG (bonos verdes, sostenibles, sociales, de impacto...)
supondrd al menos el 50% de la cartera de renta fija.
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3.10. Surnepension Horizonte 2027 Sostenible, Plan de Prevision Social Individual

a) Caracter y objetivo del Plan.

El objetivo del Plan es proporcionar al socio una rentabilidad objetivo no
garantizada durante el periodo comprendido entre el 13 de mayo de 2024 y el 7
de febrero de 2027, para lo cual invertird su patrimonio en instrumentos de
renta fija de emisores publicos con calificacidn crediticia igual o superior a la
deuda espafiiola, considerando ademas criterios de sostenibilidad. Atendiendo a
su vocacion inversora, el Plan se clasifica dentro de la categoria “Renta Fija a
Largo Plazo”.

Nivel de riesgo: Bajo.

b) Objetivo de rentabilidad.

El Plan cuenta con un objetivo de rentabilidad no garantizada del 6,28% (2,25%
TAE) para aquellos socios/as que mantengan sus aportaciones en el periodo
considerado del 13 de mayo de 2024 al 7 de febrero de 2027.

El Plan permite salidas anteriores a la fecha de vencimiento por lo que aquellas
prestaciones, rescates o movilizaciones solicitados con anterioridad a la fecha
del vencimiento del Plan, no se beneficiaran del objetivo de rentabilidad
establecido, y consecuentemente, podran experimentar pérdidas.

c) Politica de inversiones.

El Plan invierte el 100% de su cartera en instrumentos de renta fija publica y
tesoreria, con el fin de hacer frente al objetivo de rentabilidad no garantizada
ofrecida a los socios/as que mantengan sus aportaciones hasta la fecha de
vencimiento del Plan.

En cuanto al rango de inversién de los diferentes activos en los que puede
invertir el Plan, se establecen los siguientes porcentajes:

LIMITE INFERIOR | LIMITE SUPERIOR
Bonos 90% 100%
Tesoreria - 10%
TOTAL 100%
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d) Objetivos de rentabilidad esperada.

Atendiendo a las condiciones del objetivo de revalorizacion fijadas, la
rentabilidad neta esperada para el plazo de vigencia del Plan se sitia en el
6,28% (2,25% TAE).

e) Principios de inversion.

Los principios que se siguen en las inversiones son los siguientes:

La inversion se realizara en emisiones en moneda euro, con un maximo
del 15% en monedas no euro.

La cartera de bonos gozara de buena calidad crediticia, y asi el 100% de
la cartera de renta fija mantendra un rating medio de al menos la
calidad crediticia de la deuda espanola por alguna de las principales
agencias de calificacion. En el caso de las emisiones que no cuenten con
rating, se considera la calificacion crediticia del emisor, y en caso de que
éste no disponga de ella, la emision computard como inversién sin
rating.

El 100% de la cartera de renta fija se invertira en instrumentos de deuda
publica.

El Plan no tiene previsto operar en estructurados sin garantia de
principal ni en derivados.

f) Politica ISR e inversiéon ESG / ASG.

El Plan se encuentra adherido a lo establecido en la Politica ISR de la Entidad,
incluida en el Anexo | de este documento.

La inversion en bonos ASG (bonos verdes, sostenibles, sociales, de impacto...)
supondra al menos el 50% de la cartera de renta fija.
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4. Control y medicidn de los riesgos inherentes a la inversion

Cada uno de los Planes integrados en la Entidad, como consecuencia de las
inversiones en activos financieros que realiza, se enfrenta con los siguientes
riesgos:

1) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Entidad en el caso de
gue alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con
la misma. Dicho riesgo se veria cubierto con los limites a la inversion y
concentraciéon de riesgos antes descritos.

2) Riesgo de liquidez

En el caso de que la Entidad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en
mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacién, o
inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la de
la Entidad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, se
gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el
cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la
misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus socios.

3) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de la Entidad como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores
de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

o Riesgo de tipo de interés: el riesgo de tipo de interés es el riesgo de
pérdida debido a las variaciones de los tipos de interés en las distintas
divisas en las que la Entidad mantiene posiciones.

La Entidad esta expuesta a este riesgo por la inversidn en instrumentos de
deuda tanto publica como privada, depdsitos a plazo constituidos en
entidades financieras, asi como en instrumentos del mercado monetario.
Las emisiones a tipos variables exponen a la Entidad a riesgo de tipo de
interés de los flujos de efectivo y las emisiones a tipo de interés fijo
exponen a la Entidad a riesgos de tipo de interés sobre el valor razonable.

e Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas
distintas del euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de
cambio.
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e Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en
instrumentos de patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Entidad se
vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacidén o expropiacién de activos
o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas mas volatiles.

4) Riesgo de sostenibilidad-

El riesgo de sostenibilidad o riesgo ASG/ESG se define como toda aquella
condicidon o acontecimiento derivado de factores medioambientales, sociales o
de gobernanza que, de producirse, podrian causar un impacto negativo material
en el valor de la cartera de inversiones.

La Entidad aplica una gestién con filtro ISR (Inversidn Socialmente Responsable)
gue integra criterios extrafinancieros (medioambientales, sociales y de gobierno)
en el analisis y la seleccidén de sus inversiones como complemento a los criterios
financieros (liquidez, vencimiento, rentabilidad y seguridad).

La EPSV, cuenta con sistemas de control de las inversiones y de sus riesgos, para
el cumplimiento de la legislacién vigente y de la politica de inversiones.

La Entidad cuenta con el procedimiento interno “Gestién de Inversiones”,
aprobado por la Junta de Gobierno, donde se describen los medios, controles
internos y externos empleados con el fin de mitigar los riesgos identificados
relacionados con los procesos de contratacidn, contabilizacion y posterior
valoracion de las operaciones ejecutadas en los mercados financieros, asi como
incumplimientos en la asignaciéon de los activos de acuerdo con las
especificaciones recogidas en las DPI y/o normativa aplicable.

Los principales riesgos identificados por la Entidad junto con sus
correspondientes controles para mitigarlos se enumeran a continuacién:

A. Proceso toma de decisiones

Riesgos:

Incorporacion a la cartera de activos no aptos de acuerdo con la DPI y/o
normativa aplicable.

Incumplimientos de los limites establecidos en la DPI y/o normativa aplicable.
Riesgo de que las operaciones de compraventa no se realicen a precios de
mercado.
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Controles que mitigan los riesgos:

e Elaboracion de los informes trimestrales de cartera donde se analizan todos
posibles incumplimientos de acuerdo con la DPI y/o la normativa vigente.

e Control mensual del depositario de la Entidad.

e Revision y analisis trimestral de la Documentacién Estadistico Contable (DEC)
por parte del Gobierno Vasco.

e Andlisis de la funcién de auditoria interna de la Entidad, delegada en una
entidad independiente.

e Auditoria externa de cuentas anuales.

B. Proceso de ejecucidn, liquidacidon, contabilizacidn de operaciones y
valoracién posterior.

Riesgos:

e Riesgo de errores en la ejecucion de operaciones.

e Riesgo de errores en la liquidacion de operaciones.

e Riesgo de errores en la contabilizacién de operaciones.
e Riesgo de errores en la valoracion posterior del activo.

Controles que mitigan los riesgos:

e Conciliacion diaria de cuentas corrientes.

e Conciliacidn de titulos contabilidad-depositario.

e Control operativa en instituciones de inversidn colectiva.

e Control comisidn de gestidn de instituciones de inversién colectiva.

e Control mensual del depositario de la Entidad.

e Analisis de la funciéon de auditoria interna de la Entidad, delegada en una
entidad independiente.

e Auditoria externa de cuentas anuales.

e Control de periodificaciones.

e Control sobre el resultado de las valoraciones.

Dicho procedimiento es aprobado por la Junta de Gobierno de la Entidad, y es

revisado y analizado por la entidad independiente en la que estd delegada la
funcién de la auditoria interna, asi como por los auditores externos de la Entidad.
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ANEXO | — Politica de Inversion Socialmente Responsable (ISR)

a) Introduccién

La aplicacién de criterios ASG (Ambientales, Sociales y de Gobernanza) / ESG
(Enviroment, Social and Governance) se centra en la incorporacion de variables
gue tradicionalmente han quedado fuera del ambito del analisis puramente
financiero pero que pueden ser criticas desde el punto de vista ético, al mismo
tiempo que pueden afectar al desempefio y desarrollo de una empresa vy, por lo
tanto, a la valoracidon de la inversién. La inclusién de estos criterios y su
integracion en la gestion de las entidades y sus inversiones pueden tener un
efecto favorable en los resultados financieros a largo plazo de las empresas y
contribuir a un mayor progreso econémico y social.

El riesgo de sostenibilidad o riesgo ASG/ESG se define como toda aquella
condicidon o acontecimiento derivado de factores medioambientales, sociales o
de gobernanza que, de producirse, podrian causar un impacto negativo material
en el valor de la cartera de inversiones.

Su medicién puede estar enfocada tanto al impacto econdmico directo (riesgos
fisicos) de eventos climaticos o sociales, como al impacto de mayores costes que
tengan que asumir algunas compaiiias para adaptar sus sistemas de produccion a
los estandares de sostenibilidad, reduciendo su rentabilidad (riesgos de
transicion).

Es por ello que, la integracién de factores ASG/ESG debe generar genera
beneficios claros en la gestion de las entidades y de sus inversiones. Respecto de
las inversiones, la gestidon considerando el enfoque ASG/ESG permite, por un
lado, una mejor definicion del mapa de riesgo de las inversiones y sus
correspondientes mitigantes y, por otro, identificar oportunidades de mejora de
los activos, con impacto en la generacidn de valor y retornos para los inversores.

En general, los factores ASG/ESG se clasifican en tres grandes grupos:

e Factor E (Medioambientales): Asociados a los riesgos potenciales
provocados por el deterioro del medio ambiente o el cambio climatico.
Estos no sdélo indican una falta de responsabilidad, sino que pueden
acarrear multas e importantes costes derivados de la reparacién de los
dafios ocasionados.

e Factor S (Sociales): Relacionados con la reputacion corporativa de la
empresa y su relacién con empleados y resto de accionistas, y el grado de
implicacion de la compafiia para con la sociedad en su conjunto. Estos
riesgos pueden empafiar la reputacién y la fiabilidad de una compania.
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e Factor G (Buen gobierno): Comprenden los aspectos que tienen que ver
con el correcto desempefio del gobierno corporativo. En lo que respecta
a corrupcion, las empresas se enfrentan a elevados riesgos y costes
potenciales cuando no son capaces de combatir la misma de forma

efectiva.

9 Medioambientales

Emisiones de gases de efecto
invernadero

Calidad del aire

Gestion de la energia

Gestion del combustible

Gestion del agua y aguas residuales
Impacto para la biodiversidad
Impacto para el ciclo vital de pro-
ductos y servicios

Efectos medioambientales y sociales
para activos y operaciones
Empaquetado de productos

@ Sociales

Derechos humanos

Relaciones con la comunidad
Bienestar del cliente

Seguridad de los datos y privacidad
del cliente

Comunicacion de informacion y eti-
quetado adecuados

Relaciones laborales

Practicas laborales justas

Normas de trabajo en la cadena de
suministro

Salud, sequridad y bienestar de los

Gobierno corporativo

Gestion sistemdtica de los riesgos
Gestion de accidentes y la seguridad
Etica empresarial

Estructuras de incentivos

Practicas de provision de infor-
macion y auditoria

Conducta competitiva
Cumplimiento normativo
Influencia politica

Obtencion de materiales

Gestion de la cadena de suministro

empleados

Diversidad e inclusién

Retribucién y prestaciones
Seleccion, desarrollo y conservacion

Fuente: www s

b) Normativa aplicable

En particular, y sin perjuicio de cualquier otra norma o recomendacion por parte
del supervisor que no tenga el rango de oficial a la fecha de aprobacién de esta
politica y que pudiera ser aplicable, la politica se rige por el Reglamento (UE)
2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo, del 27 noviembre de 2019,
sobre divulgacion de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros (Reglamento de Divulgacién).

Estas normativas establecen normas armonizadas a aplicar respecto a la
integracién de los riesgos de sostenibilidad en sus procesos de toma de
decisiones de inversion.

c) Objetivo y alcance de la politica

El objetivo principal de la Politica es establecer el marco general por el que se
llevard a cabo la valoracion del riesgo de sostenibilidad y la consideracion de los
factores ASG/ESG con el fin de poder garantizar su correcta integracion, asi como
su divulgacién y, por tanto, el cumplimiento de la normativa aplicable.

La integracion de riesgos ASG/ESG es aplicable a los planes de la Entidad
gestionados por SURNE constituidos por tiempo ilimitado, y a aquellos planes
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constituidos por tiempo limitado que promuevan caracteristicas
medioambientales o sociales (art.8 Reglamento (UE) 2019/2088)

d) Proceso de integracion ASG

El objetivo principal es mantener un desarrollo financieramente rentable vy
sostenible en el largo plazo, ayudando a generar un impacto social,
medioambiental y de gobernanza positivo en general.

En las decisiones de inversion, se contemplan, ademds de los aspectos
tradicionales en materia financiera de andlisis con visién rentabilidad y riesgo, los
riesgos de sostenibilidad ASG/ESG.

Esta segunda capa de seleccion que incorpora estos criterios adicionales
completa el analisis financiero y ayuda a mitigar los riesgos y previsiblemente
aumentar la rentabilidad en el largo plazo.

En el dmbito de integracion de los factores o riesgos de Sostenibilidad, se
recogen los aspectos ASG/ESG dentro de los siguientes riesgos:

Riesgo de crédito por deterioro de la solvencia de la cartera de inversiones
como consecuencia de todo acontecimiento ASG/ESG que, de ocurrir, pudiera
surtir un efecto material negativo real o posible sobre el valor de la inversién.

Riesgo operacional — riesgo fiduciario: pérdidas en caso de gestionar o asesorar
activos de inversidon de sus clientes de forma incorrecta, o sin evaluar los
riesgos de sostenibilidad que las puedan afectar, si se materializan en perjuicio
del cliente de un modo superior al inherente a los riesgos financieros de sus
inversiones.

Riesgo reputacional por falta de impulso de los aspectos ASG/ESG o escasa
integracion de los mismo en el negocio.

La integracidn de los riesgos ASG/ESG en el proceso de gestion de las inversiones
se lleva a cabo a través del establecimiento de determinados umbrales y criterios
minimos de inversion, en los diferentes tipos de activos. Estos criterios vy
umbrales estan recogidos en el apartado “Politica ISR e inversion ESG/ASG” de
cada uno de los planes de previsidon que conforman la Entidad.

Estos criterios y umbrales, concretados a través de distintos mecanismos de
actuacion, se resumen a continuacion:
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1) Exclusiones

Se establecen filtros negativos para aquellas empresas que contravengan o
violen de forma continuada los Principios del Pacto Mundial y gobierno
corporativo. En concreto, excluye a empresas que:

e Pertenezcan a sectores conflictivos. Empresas cuya fuente de ingresos principal
provenga de las siguientes lineas de negocio:

+» Armamento “controvertido”. El definido en los tratados y convenciones
internacionales vigentes en cada momento, tal como, minas terrestres
antipersonales, municiones de racimo, armas quimicas, biolégicas y
nucleares.

+»* Juegos y apuestas.
¢+ Pornografia.

e Provoquen impactos medioambientales graves. Compafiias implicadas en
controversias importantes en aspectos medioambientales como emisiones
contaminantes, gestion de residuos, pérdida de biodiversidad o vulneren la
proteccion de los océanos.

e Provoquen impactos sociales graves. Compaiias con una involucracion
relevante en controversias o incidentes relacionados con aspectos sociales que
atenten contra los derechos humanos, derechos laborales, la salud y la
seguridad en el trabajo.

e Estén involucradas en malas practicas de gobierno. Compaiiias que se vean
comprometidas en controversias o incidentes en el ambito corporativo, fraude
contable, corrupcion, soborno, blanqueo de capitales o evasién de impuestos.

e Paises sancionados por la Organizacién de las Naciones Unidas (ONU). La lista
divulgada por dicha organizaciéon es actualizada anualmente y publicada en:
https://www.un.org/securitycouncil/es/sanctions/information

2) Temadticas

Dentro de los criterios de seleccién y priorizacién, se utilizaran definiciones y
practicas generalmente aceptadas, entre las que se encuentran los bonos
alineados con los Principios de Bonos Verdes (GBP) o los Principios de Bonos
Sociales (SBP), de la Asociacién Internacional del Mercado de Capitales, asi como
instituciones de inversidn colectiva de tematica ASG/ESG.
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En el caso de la inversidn en el capital de las compaiiias, calificard positivamente
en materia ASG/ESG aquellos valores incluidos en alguno de los indices de
sostenibilidad, como el Dow Jones Global Sustainability World Enlarged Index.

Se ha fijado en la Politica de Inversidon un objetivo de alcanzar determinado
porcentaje de las inversiones en esta categoria de activos.

El empleo de estos estandares no tendra caracter exclusivo, pudiendo utilizarse
otros criterios que permitan aceptar activos que no sigan esas definiciones,
siempre que cumplan con la presente Politica y no sean contrarios a las mejores
practicas del sector financiero.

3) Inversion indirecta

Dada la complejidad del analisis profundo de las inversiones a través de fondos,
se realiza un andlisis cualitativo de la gestora en cuanto a su grado de
compromiso con los objetivos de desarrollo sostenible (ODS) de Naciones
Unidas, como pueden ser la ostentacidon de certificaciones de reconocimiento
internacional en el ambito ASG/ESG, su condicion de firmantes de los PRI
(Principles for Responsible Investment), calificaciones de agentes externos
generalmente aceptados, como por ejemplo Morningstar, de tal forma que se
prima la inversién en fondos de gestoras que posean calificacién positiva en
materia ASG/ESG.

La inversion en fondos de inversion calificard positivamente en materia ASG/ESG
de acuerdo con la presente politica, cuando estén clasificados segun lo
establecido en el Reglamento de Divulgaciéon de Finanzas Sostenibles (SFDR)
como productos que promocionan caracteristicas de sostenibilidad (articulo 8) o
gue presentan un objetivo de inversidn sostenible (articulo 9).

4) Gestion de controversias

Ante la aparicién de nuevos eventos que supongan alteraciones significativas en
materia ASG/ESG en alguna de las posiciones invertidas, en funcion de la
relevancia, se monitoriza la inversién, pudiendo llegarse a la limitacion o
exclusion.

5) Informacion sobre las principales incidencias adversas

Se entiende por Principales Incidencias Adversas (PIA) a cualquier impacto
negativo relevante o parcialmente relevante, que la decisiéon de inversiéon o la
recomendacion puede causar o contribuir a causar sobre los factores de
sostenibilidad.

36



De conformidad con lo previsto en el articulo 4.1.b) del Reglamento (UE)
2019/2088, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019,
sobre la divulgacion de informacion relativa a la no consideracion de las
principales incidencias adversas, la Entidad ha decidido como norma general no
tomar en consideracion las incidencias adversas a las decisiones de inversidon
sobre los factores de sostenibilidad, como consecuencia de no contar en la
actualidad con un procedimiento para el analisis de la informacién confiable y
disponible, que permita cuantificar, con rigor, el impacto previsible y real de las
decisiones de inversion sobre cuestiones medioambientales, sociales, o de buen
gobierno. No obstante, la Entidad estd haciendo seguimiento de las directrices
regulatorias, el desarrollo de la industria y las practicas de mercado en esta area
de cara a llevar a cabo su implementacidn en el futuro.

No obstante a lo anterior, aquellos planes que por definicion promuevan
caracteristicas medioambientales o sociales (art.8 Reglamento (UE) 2019/2088),
tomardan en consideracion las principales incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad a través de la medicion de los indicadores del anexo | de las
normas técnicas de regulacion (RTS) del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288.
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ANEXO Il — Politica de participacion y voto.

La Junta de Gobierno de la EPSV ejercerd, en beneficio exclusivo de sus socios
ordinarios y beneficiarios, todos los derechos inherentes a los valores integrados
en la Entidad. A este respecto la Junta de Gobierno considera conveniente en
relacion al ejercicio de los derechos politicos que se contemplen, al menos, los
siguientes elementos:

e Gestidn prudente del capital: se promovera la fijacion de un dividendo
sostenible a largo plazo, y se votara negativamente en aquellas ocasiones
en las que las compaiiias presenten unos niveles de endeudamiento que
pongan en riesgo la continuidad del negocio, o en aquellas ocasiones
donde exista abierto un expediente de regulacién de empleo. En el caso
de las recompra de acciones, se exigird que dicha recompra se encuadre
dentro de una estrategia definida, y que se trate de valores con una
liquidez suficiente.

e Ampliaciones de capital: se valorara positivamente en los casos en los que
exista un proyecto determinado al que destinar los fondos captados,
siempre y cuando se respete el trato justo para todos los accionistas.

e Remuneraciones del Consejo de Administracion y la alta direccién:
deberia existir un criterio de equilibrio y proporcionalidad entre el salario
del trabajador/a y la remuneracién de los miembros del consejo y la alta
direccidn. Seria positivo que se fomentara la inclusidn de criterios ligados
con la responsabilidad corporativa y social en la retribucién variable, a la
vez que dicha retribucién variable no fomente una toma de riesgos
excesiva.

e Reeleccién, ratificacién y nombramiento de consejeros: la votacidn sera
positiva cuando exista una valoracién satisfactoria de la idoneidad del
candidato/a, segun criterios financieros, extra financieros y de
cumplimiento de las recomendaciones de buen gobierno. Ademas, sera
necesario que los/as consejeros/as de la empresa sean capaces de ejercer
Ssu cargo con un juicio independiente.

e Aprobacién de los estados financieros: se votard negativamente en
aquellos casos en los que los estados financieros presenten una salvedad
de los auditores externos.

e Principio de igualdad para accionistas: la Entidad tratara de reducir al
minimo la participacidon en acciones sin voto, en aquellas estructuras de
capital con mas de una clase de acciones.
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e Informacidon no financiera: se valorara el nivel de transparencia de la
empresa y el desempefio ASG/ESG de la empresa, prestando una especial
atencién a los criterios e indicadores sociales y medioambientales. Los
elementos de informacién no financiera deberdn ser auditados. Se apoya
la creacién de Comités especificos para cuestiones ASG/ESG.

En todos los casos, se han de seguir las recomendaciones del Cdédigo Unificado de
Buen Gobierno de la CNMV o de Cdédigos de Buen Gobierno de otros paises u
organismos supranacionales (G20/OCDE).

Criterios para el ejercicio del voto y materialidad

La Entidad, a través de su Junta de Gobierno, ejercera los derechos de voto
vinculados a los valores de sociedades admitidas a negociacién en un mercado
regulado o en sistemas multilaterales de negociacién, que esté situado u opere
en un Estado miembro de la Unién Europea.

El depositario serd quien comunique a la Entidad acerca de las Juntas de
Accionistas de sociedades de las que la EPSV tuviese valores con derecho a
asistir.

Se limita su alcance de voto, evitando costes administrativos, econémicos o
similares asociados con el voto, que puedan perjudicar a los socios de la Entidad.

Como criterio general, se ejerceran los derechos de voto inherentes a los valores
integrados en la cartera, siempre que los mismos tengan una antigliedad en
cartera superior a 12 meses, siempre que su posicidn represente mas de un 1%
sobre el total del patrimonio de la EPSV o suponga mas de un 0,5% de las
acciones en circulacién de la sociedad en la que se invierte.
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