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1) Introduccion

SVRNEJUBILACION, FONDO DE PENSIONES (en adelante, el Fondo) se constituyé el 25 de
febrero de 2003 por iniciativa de Svrne, Mutua de Seguros y Reaseguros a Prima Fija (en
adelante, SURNE) como Entidad Gestora, y Bankinter, S.A. como Entidad Depositaria, y
figura inscrito en el Registro de Fondos de Pensiones con el nimero F-1047.

El dnico Plan adscrito al Fondo es el Plan de Pensiones Surne jubilacién registrado en la
DGSFP con la clave operativa N3242), del sistema individual y de aportacién definida, por
lo que el Fondo no asume ningun riesgo en el periodo de capitalizacion de las
aportaciones.

Este documento ha sido elaborado por SURNE en calidad de promotor del Fondo y recoge
la actual “Politica de inversiones” del referido Fondo de Pensiones, en base a lo dispuesto
en el articulo 69 y siguientes del “Real Decreto 304/2004”, de 20 de febrero y sus
sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el “Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones” (en adelante, el “Reglamento”).

En virtud del citado Reglamento, la Entidad Gestora del Fondo de Pensiones elaborard por
escrito una declaracion comprensiva de los principios de su “Politica de Inversién”, con el
siguiente contenido minimo:

- El objetivo general de inversidn que tenga el fondo de pensiones que tendra que
estar en linea con los objetivos del sistema de pensiones en cuanto a la obtencion
de un patrimonio para la jubilacidon a través de una inversién que cumpla los
criterios de seguridad, rentabilidad, diversificacién y plazos adecuados a sus
finalidades, teniendo en cuenta las caracteristicas especificas del fondo de
pensiones. Se tendrdn que especificar los criterios empleados para la seleccion de
las inversiones.

- Laidentificacion de los objetivos de rendimiento del fondo de pensiones, asi como
los métodos de evaluacién de dicho rendimiento.

- La asignacion estratégica de activos con respecto a la naturaleza y duracién de sus
compromisos, incluyendo los porcentajes maximos y/o minimos de inversion con
respecto al total de la cartera, haciendo especial referencia a la utilizacién o no de
activos derivados, con indicacién de su nivel de apalancamiento, y/o activos
estructurados y activos no negociados en mercados regulados o en sistemas
multilaterales de negociacion.

- Riesgos inherentes a las inversiones incluyendo sus métodos de medicion y los
procesos de gestion del control de dichos riesgos, en especial, los de derivados,
estructurados y activos no negociados en mercados regulados o en sistemas
multilaterales de negociacion.
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- Los procesos de supervision y seguimiento del cumplimiento de los principios
establecidos.

- Periodo de vigencia de la politica de inversién.

Asimismo, se recoge en la presente Politica de Inversiones referencias al sistema de
control interno y los procedimientos de la Entidad Gestora, de modo que se asegure
también que los activos se inviertan con arreglo a las disposiciones legales vigentes.

Ademas de los criterios financieros, el Fondo tiene en consideracion criterios valorativos
de Inversion Socialmente Responsable en la gestidn de sus inversiones, de manera que se
pretende seleccionar, inversiones en empresas que integren en su estrategia y operativa
oportunidades de minimizacion de riesgos Ambientales, Sociales y de buen Gobierno de
empresa (criterios ASG).

La Entidad Gestora tiene aprobada una Politica de integracion de los riesgos de
sostenibilidad (ASG/ESG) que se rige por el Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento
Europeo y del Consejo, del 27 de noviembre de 2019, sobre divulgacién de informacion
relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (Reglamento de
Divulgacion). Esta politica define, entre otros:

e El proceso de integracion de los principios ASG en el andlisis de inversién y toma de
decisiones, con el fin de evitar riesgos que emanan de practicas corporativas
controvertidas y para incrementar el potencial de rentabilidad a largo plazo.

e Una politica de implicacidn en las entidades donde invierte.

e Una politica de exclusion que fija filtros negativos para empresas de sectores que
menoscaban derechos humanos fundamentales, tienen un impacto
medioambiental, social y de gobierno negativo o radican en paises sancionados por
la ONU.

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
informacién relativa a la no consideracion de las principales incidencias adversas, la
Entidad Gestora ha decidido no tomar en consideracién las incidencias adversas a las
decisiones de inversidn sobre los factores de sostenibilidad, como consecuencia de no
contar en la actualidad con un procedimiento para el andlisis de la informacion 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 Gestora esta 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 implementacion en el futuro.
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2) Criterios para la seleccidn de inversiones.

a)

b)

Caracter y objetivo de inversion del Fondo.

La vocacién inversora del Fondo se define como “Renta Fija Mixta Euro”, ya que al
menos el 70% de su cartera se invierte en instrumentos de renta fija, si bien la
exposicion habitual del Fondo se situara en niveles superiores. Las inversiones se
realizardn en directo en cualquier tipo de activo de renta fija (bonos, letras,
pagarés, notas...) o a través de Instituciones de Inversidn Colectiva (lIC), primando
la inversidn en emisiones con excelente liquidez emitidas por corporaciones o
instituciones publicas de reconocida solvencia, y con una estrategia de duracion
flexible.

Las inversiones del Fondo deberan instrumentarse en activos que permitan
garantizar la seguridad, el rendimiento y la liquidez del mismo, con una adecuada
congruencia monetaria y distribucion diversificada de dichas inversiones.

Las operaciones se realizardn mayoritariamente en activos financieros admitidos a
cotizaciéon en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién. Dichos
activos estaran depositados en el Espacio Econdmico Europeo y no se realizaran
operaciones con Entidades que no estén legalmente facultadas para operar en el
ambito de la OCDE.

El objetivo anual de rentabilidad neta esperada para el afio 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 del Fondo. El caracter de dicha estimacion de rentabilidad esperada es
orientativo, ya que se basa en un 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, elresultadode dicha estimaciéon de rentabilidad anual
esperada se detalla en el Documento de Datos Fundamentales que se encuentra
disponible en la Web publica de la Entidad Gestora www.surne.es

El perfil de riesgo del Fondo es medio.

Asignacion estratégica de los activos.

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


http://www.surne.es/
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LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR
Bonos y Letras 30% 99%
[IC de Renta Fija - 50%
Pagarés - 10%
Renta Fija 70% 99%
Acciones - 20%
[IC de Renta Variable - 20%
Renta Variable - 20%
IIC y resto activos inmobiliarios - 20%
Depositos en entidades de crédito - 10%
Resto activos aptos - 10%
Liquidez 1% 30%
TOTAL 100%

c) 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
debera ser como minimo “grado de inversion”, o al menos el mismo rating
gue la deuda soberana espafiola 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 (11C).

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 |IC de Renta Fija, el rating considerado sera la
calificacion crediticia media de la cartera informada por la gestora.

La duracion de la cartera de renta fija se ajustara en funcion de la evolucién
de los mercados, por lo que, si bien la duracidon normal de la cartera de
renta fija seria de tres a cinco afios, se contempla la posibilidad de
incrementar o disminuir dicha duracion en funcién de la situacién y
perspectivas de los mercados de renta fija y de tipos de interés.
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iii. La inversion en renta variable se materializara en valores cotizados en
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, e
instituciones de inversidn colectiva (lIC) inscritas en la CNMV.

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

v. El Fondo no tiene previsto operar en estructurados sin garantia de principal
ni en derivados cuya pérdida maxima potencial sea superior a la prima.

vi.  El Fondo podra invertir como maximo un 10% en el resto de activos aptos
segun la normativa aplicable no detallados en la tabla anterior, cumpliendo
siempre con los limites establecidos en el articulo 72 del Real Decreto
304/2004 y sus posteriores modificaciones.

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

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

ix. La diversificacidn de las inversiones del Plan se regira por lo establecido en
el articulo 72 del del Real Decreto 304/2004 y sus posteriores
modificaciones.

ASG/ESG

La exposicion a inversiones con calificacion positiva en materia de sostenibilidad
ascendera al menos al 30% del total de la cartera.

Bonos: computara como inversién con calificacion positiva en materia ASG/ESG la
inversion en bonos con esta distincion (Bonos verdes, sostenibles, sociales, de
impacto...).

Acciones: seran consideradas como inversiones con calificacién positiva en materia
de sostenibilidad aquellos valores incluidos en alguno de los indices considerados
como socialmente responsables, como el Dow Jones Global Sustainability World
Enlarged Index, si bien se podran tener en cuenta aquellos factores adicionales que
el equipo gestor decida en base a su andlisis.

Instituciones de Inversion Colectiva (lIC): la inversion en fondos de inversion
calificard positivamente en materia ASG/ESG cuando estén clasificados segun lo
establecido en el Reglamento de Divulgacion de Finanzas Sostenibles (SFDR) como
productos que promocionan caracteristicas de sostenibilidad (articulo 8) o que
presentan un objetivo de inversidn sostenible (articulo 9), o cuando realizando un
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analisis cualitativo se concluya favorablemente en cuanto al grado de compromiso
de la gestora con los objetivos de desarrollo sostenible (ODS) de Naciones Unidas,
como pueden ser la ostentacidn de certificaciones de reconocimiento internacional
en el ambito ASG/ESG, su condicién de firmantes de los PRI (Principles for
Responsible Investment), o calificaciones de agentes externos generalmente
aceptados, como por ejemplo Morningstar.

3) Control y medicidon de los riesgos inherentes a la inversion

El Fondo, como consecuencia de las inversiones en activos financieros que realiza, se
enfrenta con los siguientes riesgos:

» Riesgo de crédito:

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

» Riesgo de liquidez:

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras
Instituciones de Inversidon Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, 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
participes.

» Riesgo de mercado:

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversiéon en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de
los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversidon en mercados considerados
emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacidn o expropiacién de
activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones,
haciéndolas mas volatiles.
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- Riesgo de tipos de interés: la inversidon en activos de renta fija estd expuesta al
riesgo de fluctuacidon de los tipos de interés, dado que impacta directamente a la
valoracion de las emisiones de renta fija (las valoraciones se contraen ante un
incremento de los tipos de interés, y viceversa), teniendo un mayor impacto en aquellas
posiciones con vencimientos en el largo plazo. El impacto de la variacion de los tipos de
interés en las valoraciones se mide con la duracidén modificada.

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

» Riesgo de sostenibilidad:

El riesgo de sostenibilidad o riesgo ASG/ESG se define como toda aquella condicién 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 produccién a los estandares de
sostenibilidad, reduciendo su rentabilidad (riesgos de transicién). Es por ello que, la
integracion de factores ASG/ESG genera beneficios claros en la gestion de las entidades y
de sus inversiones.

Respecto de las inversiones, la gestion 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 generacién de valor y retornos para los inversores.

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

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

- Factor S (Sociales): Relacionados con la reputacién corporativa de la empresa y su
relacion con empleados y resto de accionistas, y el grado de implicacién de la
compaiiia para con la sociedad en su conjunto. Estos riesgos pueden empafiar la
reputacion y la fiabilidad de una compania.

- 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
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capaces de combatir la misma de forma efectiva.

El Fondo aplica una gestion con filtro ISR (Inversidon Socialmente Responsable) que
integra criterios extrafinancieros (medioambientales, sociales y de gobierno) en el
analisis y la seleccidn de sus inversiones como complemento a los criterios financieros
(liquidez, vencimiento, rentabilidad y seguridad).

El Comité de Riesgos de la Entidad Gestora, que reporta directamente al Consejo de
Administracion, se encarga de medir el rendimiento de las inversiones en funcién de lo
establecido en la presente politica, y de controlar que los procedimientos internos del
area de inversiones se cumplen satisfactoriamente de cara a mitigar los riesgos
asociados a éstas. Adicionalmente, el Fondo cuenta con sistemas de control de las
inversiones y de sus riesgos, para el cumplimiento de la legislacion vigente y de la
politica de inversiones.

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

A. Proceso toma de decisiones

Riesgos:

e 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.

e Riesgo de que las operaciones de compraventa no se realicen a precios de
mercado.

Controles que mitigan los riesgos:

e Elaboracién 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 Revisidn y andlisis trimestral de la Documentacion Estadistico Contable (DEC) por
parte de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGS).

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

e Auditoria externa de cuentas anuales.

B. Proceso de ejecucidn, liquidacién, contabilizacion de operaciones vy
valoracién posterior.

Riesgos:

Riesgo de errores en la ejecucion de operaciones.
Riesgo de errores en la liquidacién de operaciones.
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e Riesgo de errores en la contabilizacidon de operaciones.
e Riesgo de errores en la valoracidn posterior del activo.

Controles gue mitigan los riesgos:

e Conciliacién diaria de cuentas corrientes.

e Conciliacién de titulos contabilidad-depositario.

e Control operativa en instituciones de inversién colectiva.

e Control comision de gestion de instituciones de inversidn colectiva.

e Control mensual del depositario de la Entidad.

e Andlisis de la funcién 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 el Consejo de Administracion de la Entidad
Gestora, 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.

4) Supervision y seguimiento del cumplimiento de la Politica de Inversion

Al menos de forma trimestral el Departamento de Inversiones de la Entidad Gestora
elabora un informe trimestral donde se revisa la asignacidn estratégica de activos del
Fondo, analizando el cumplimiento de los limites que establece la normativa vigente, y
los limites internos expuestos en la presente declaracion comprensiva de los principios
de la politica de inversion. El informe y sus conclusiones son presentadas a la Comisién
de Inversiones de la Entidad Gestora, que reportan directamente al Consejo de
Administracién, y a su vez son revisados por el Comité de Riesgos.

La Entidad Depositaria del Fondo, con caracter mensual, analiza la adecuacién de las
inversiones del Fondo a la declaracién comprensiva de los principios de su politica, asi
como la verificacion de que los porcentajes en los que esté invirtiendo el Fondo estan
dentro de los limites establecidos reglamentariamente.

5) Periodo de vigencia de la politica de inversion.

La vigencia y horizonte temporal de la presente Politica de Inversion, definida en funcién
de los objetivos y caracteristicas del Fondo, es indefinida y de largo plazo, aunque podra
ser modificada, en los términos y condiciones que se recogen en el articulo 69 del
Reglamento de planes y fondos de pensiones, y velando en todo caso porque se apliquen
las normas legales vigentes en cada momento.
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