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1. MANIFESTACIONES

1)

El objetivo del presente documento es poner en conocimiento de los asegurados y del publico en
general acerca de la politica de implicacién, asi como la estrategia de inversion a largo plazo
seguida por Cajamar Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros, (en adelante la Entidad o Entidad
Aseguradora) en las carteras del Ramo de Vida, de acuerdo con la obligacion establecida en los
articulos articulo 89 bis y 89 ter por el Real Decreto 1060/2015, de 20 de noviembre, de ordenacion,
supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras (ROSSEAR).

La gestion de las inversiones de las carteras se realizara de acuerdo con lo establecido por la
normativa legal, asi como por las normas internas que la Entidad tenga establecidas a tal efecto.

La Entidad ha contratado los servicios de Grupo Generali Espafia, A.l.E como gestor de los activos
de la Entidad y para el desarrollo de la politica de implicacién del mismo.

A su vez, Grupo Generali Espafia, A.l.LE ha contratado los servicios como asesor de voto a
Assicurazioni Generali S.p.A..

Los derechos de participacion y voto en las juntas y asambleas generales deberan ejercerse
cuando los valores tuvieran relevancia cuantitativa y caracter estable.

A Grupo Generali Espafa, A.l.LE como gestora de activos contratada, le sera de obligado
cumplimiento todas las obligaciones legales y contractuales aplicables a la Entidad, incluidas las
del presente documento.

Cajamar Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros forma parte del Grupo Generali (en adelante el
Grupo), siendo Generali el accionista de control por lo que como Sociedad del Grupo integra sus
estados financieros en las Cuentas Anuales Consolidadas de Assicurazioni Generali S.p.A., con
domicilio en Triestre (ltalia).

2. POLITICA DE IMPLICACION

La Entidad aplica la politica de implicacion vigente, y que por tanto también es de aplicacion para el
asesor de voto. Un resumen de los puntos principales se adjunta en el Anexo I.

La misma describe, entre otros aspectos, como la Entidad:

Se implica como accionista en su estrategia de inversion en acciones.

Se supervisan a las sociedades en las que invierten en lo referente a: (i) estrategia, (ii) rendimiento
financiero y no financiero, (iii) riesgos, (iv) estructura del capital y (v) factores de sostenibilidad.

Se relaciona con las sociedades en las que invierten.

Ejerce, en su caso, los derechos de voto y otros derechos asociados a las acciones.
Coopera con otros accionistas.

Se comunica con accionistas significativos.

Gestiona conflictos de interés reales y potenciales en relacion con su implicacion.



Por ultimo, de conformidad con la normativa aplicable, la Entidad publicara de manera anual como ha
aplicado la presente Politica en el ejercicio previo. En particular, se informarda como minimo sobre los
siguientes aspectos:

1)
2)

Cdémo se ha aplicado la politica de implicaciéon descrita en el apartado anterior.

Una descripcién general del comportamiento en relacién con los derechos de voto, una explicaciéon
de las votaciones mas importantes en las que se haya participado, y una referencia a la utilizacién
de los servicios de asesores de voto.

El sentido del voto en las juntas generales de las sociedades, en caso de haberse ejercido. Dicha
publicacién podra excluir las votaciones que son inmateriales debido al objeto de la votacion o al
tamafo de la participacion en la sociedad.

La politica de implicacién y la informaciéon mencionada en los apartados anteriores estara disponible de
forma gratuita en el sitio web de la Entidad.

3. DECLARACION DE ESTRATEGIA DE INVERSION A LARGO PLAZO

La Entidad para las carteras del Ramo de Vida declara que:

1)

La Entidad gestiona todas sus inversiones en acciones de sociedades que estén admitidas a
negociacion en un mercado regulado que esté situado u opere en un Estado miembro de la Union
Europea de manera prudente de acuerdo con el llamado Principio de Prudencia y siguiendo las
disposiciones establecidas en la Politica del Grupo de Gobierno de las Inversiones buscando
optimizar la rentabilidad de sus activos y minimizar el impacto negativo de las fluctuaciones del
mercado en el corto plazo gracias a un sistema sdlido de gestion del riesgo de liquidez que proteja
la estabilidad y la solvencia del Grupo y de la Entidad, incluso en condiciones estresadas.

En lo referente a la Entidad como inversor institucional, su negocio tradicional de Ramo de Vida es
alargo plazo por naturaleza. Por lo tanto, la Entidad mantiene principalmente inversiones en activos
a largo plazo, incluyendo acciones, cuyo valor de mercado puede sufrir fluctuaciones en el corto
plazo.

Para asegurar una gestion integral del impacto de los riesgos financieros y crediticios en los activos
y pasivos, el proceso de Asignacion Estratégica de Activos (SAA, por sus siglas en inglés), se basa
en los pasivos de la Entidad. Dado que la SAA depende en gran medida de las obligaciones de los
pasivos, asi como de otros requerimientos especificos del negocio asegurador (requerimientos
regulatorios, de capital, de liquidez, retorno asegurado para los titulares de pdlizas de vida), el
Grupo ha integrado la Gestién de los Activos basada en los Pasivos (ALM, por sus siglas en inglés)
y la Asignacion Estratégica de Activos (SAA) dentro del mismo proceso (ALM&SAA). Esto tiene
como objetivo establecer la combinacién de clases de activos mas eficiente, incluyendo acciones,
que, de acuerdo con el Principio de Prudencia, maximicen la contribucion de las inversiones a la
creacion de valor de manera sostenible en el medio y largo plazo integrando las perspectivas de
solvencia, actuariales y contables.

El proceso anual integrado (ALM&SAA) permite no solo mitigar riesgos sino también definir un perfil
6ptimo de riesgo/rentabilidad que cumpla con, tanto el objetivo de rentabilidad, como con la
tolerancia al riesgo de la Entidad para un determinado horizonte temporal.

Gestiodn de activos a través de Grupo Generali Espania, A.lLE

a) Siguiendo el enfoque ALM&SAA mencionado anteriormente, la cartera de activos se invierte y
se reajusta en base a las categorias de activos y a su duracion.



Las principales técnicas de mitigacion de riesgo utilizadas por la Entidad a través de su gestor
de activos son: la gestidn de los activos basada en los pasivos (ALM) y el uso de rebalanceos
frecuentes. La gestion de las inversiones en base a los pasivos es el pilar fundamental de los
acuerdos de gestion firmados por la Entidad con el gestor de activos externo. De esta manera,
se permite otorgar una gestion integral de los activos teniendo en cuenta la estructura de los
pasivos junto con los rangos de tolerancia al riesgo que determinan los limites de inversion.

El SAA aprobado resultante del proceso anual de ALM&SAA se incorpora e integra
completamente en los acuerdos de gestion concedidos por la Entidad a la entidad de gestion
de activos. De esta manera, el acuerdo no solo incentiva, sino que requiere, que el gestor de
activos alinee su estrategia y decisiones de inversion con el perfil y duracion de los pasivos de
la Entidad. En concreto, los acuerdos se elaboran segun la norma de Grupo que requiere que
el gestor de activos lleve a cabo sus actividades de gestion siguiendo las directrices de gestion
de las carteras de Grupo, que, entre otros, incluyen:

o los objetivos de asignacion de activos prestablecidos y los limites aplicables a cada cartera,
los cuales han de ser cumplidos y mantenidos por el gestor de activos durante el periodo
de tiempo acordado;

o los limites de inversion y las restricciones derivadas de:

= las politicas de riesgo del Grupo, asi como las directrices adoptadas periédicamente
por la Entidad;

= lasrestricciones especificas de la Entidad de acuerdo con las restricciones regulatorias
locales.

Los acuerdos estandar de gestion de inversiones suscritos entre la Entidad y el gestor de
activos desincentivan la toma excesiva de riesgos y el interés por la rentabilidad a corto plazo
del gestor. Por el contrario, estos acuerdos estan construidos para que el gestor de activos
esté alineado con el perfil y la duracion de los pasivos, en su mayoria pasivos a largo plazo,
de la Entidad. Esta adecuacién se logra a través de la manera en que los propios acuerdos
son elaborados.

De hecho, los mismos:

o Prescriben directrices vinculantes de gestion de cartera totalmente alineadas con la SAA
definida por la Entidad a través de su proceso ALM&SAA, teniendo en cuenta la naturaleza
a largo plazo de las inversiones del negocio asegurador y el objetivo del Grupo de lograr
una propuesta de valor sostenible a medio y largo plazo;

o Fijan comisiones de gestion fijas y recurrentes calculadas sobre la base media de los
activos gestionados a valor de mercado, excluyendo cualquier tipo de incentivo basado en
rentabilidad o comisiones de éxito.

Ademas, el gestor de activos esta obligado a adherirse a las directrices del Grupo acerca de la
politica de implicacion que establecen los principios sobre el control de los emisores en los que
se invierte, el proceso de participacion y el proceso del Grupo sobre la votacion y el ejercicio
de otros derechos adjuntos a las acciones. Con referencia especifica al seguimiento de la
estrategia, la evaluacion de los resultados financieros y no financieros, los riesgos y la
estructura del capital, el gestor de activos esta obligado a realizar actividades de monitorizacién
de las entidades en las que invierte de acuerdo con los acuerdos de gestion de inversiones
vigentes y de manera coherente con la normativa aplicable del Grupo. El gestor de activos
proporciona a la Entidad la informacion y reportes necesarios de los servicios prestados para
permitir su adecuada supervision y control. La Entidad y el Grupo establecen y mantienen los



controles internos adecuados para supervisar de manera efectiva y constante el desempefio
de las actividades de inversion subcontratadas.

Adicionalmente, el Grupo considera que la integracion proactiva de los Factores de
Sostenibilidad pertinentes en el proceso de inversion, a través de clases de activos, ayudara a
lograr tanto beneficios econdmicos como el bien social. Por este motivo, la “Directriz del Grupo
sobre la integracion de la sostenibilidad en las inversiones y en la propiedad activa” también
define un marco de gestion de inversiones a nivel de Grupo para la adopcién de conductas
responsables en la actividad de inversion. La Compania exige a su gestor de activos que siga
los criterios de integracion de factores de sostenibilidad del Grupo establecidos en la Directriz
anterior 0o, como alternativa, adopten directrices propias consistentes con los principios
adoptados por el Grupo.

c) Los acuerdos estandar de gestion de inversiones suscritos entre la Entidad y el gestor de
activos contienen obligaciones detalladas de comunicacion e informacion. El gestor de activos
esta obligado a proporcionar informacién mensual a la Entidad acerca de las transacciones
efectuadas con el objetivo de supervisar la rotacion de la cartera, teniendo en cuenta que la
Entidad no ha establecido ningun limite o intervalo de rotacion a su cartera de inversiones.

d) Elacuerdo estandar de gestion de inversiones suscritos entre la Entidad y el gestor de activos
no prevé una duracién predeterminada, sin perjuicio de la posibilidad de resolucion (por escrito
y cumpliendo con el aviso previo pactado).

4. PERIODO DE VIGENCIA

La duracién de la presente “Politica Implicacion y Declaracion de Estrategia de Inversion a largo plazo”
tendra vigencia indefinida, si bien se revisara y actualizara anualmente, salvo que no se haya producido
ningun cambio significativo.
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GENERALI

Introduccion

1.1 OBJETIVOS

La estrategia del Grupo esta firmemente centrada y comprometida en objetivos de sostenibilidad que creen valor a largo plazo
para sus partes interesadas. Mediante la integracion de los objetivos de sostenibilidad en la actividad y los procesos principales,
el Grupo aspira a generar un impacto social y ambiental positivo, a la vez que se protege de la exposicion a Riesgos de
Sostenibilidad.

La Directriz del Grupo define los principios y requisitos clave del Grupo para integrar los Factores de Sostenibilidad en el proceso
de inversion y gestionar los Riesgos de Sostenibilidad derivados de la estrategia y las decisiones de inversion.

2 Estrategia del Grupo y Funcion de las Inversiones

La sostenibilidad es el origen de la estrategia de Generali, moldeando la forma en que las decisiones se toman y orientando a
Generali para convertirse en un Grupo generativo y orientado al impacto, capaz de crear un valor compartido.

El objetivo del Grupo consiste en generar un impacto social y ambiental positivo en las partes interesadas, integrando la
sostenibilidad en su actividad y procesos principales.

Para garantizar la plena implementacion de su estrategia de sostenibilidad, el Grupo realiza periédicamente una evaluacion de
materialidad para identificar los Factores de Sostenibilidad relevantes que pueden influir significativamente en la creacion de
valor del Grupo (perspectiva financiera) y/o que pueden impactar de forma significativa en las personas o en el medio ambiente
(perspectiva del impacto). Los Factores de Sostenibilidad identificados se proponen como factores clave de la estrategia de
negocio y de sostenibilidad del Grupo.

Las inversiones de las Compafiias de Seguros del Grupo desempefian un papel central en el disefio y la implementacion de la
estrategia del Grupo, incluyendo objetivos de sostenibilidad especificos. En este sentido, la estrategia de inversion del Grupo
considera e incorpora debidamente los Factores de Sostenibilidad relevantes:

¢ Que se han identificado como materiales para la estrategia del Grupo durante la evaluacion de materialidad.

e Que pueden exponer al Grupo a un Riesgo material de Sostenibilidad: «riesgo de fuera hacia dentro» o «riesgo
asumido».

e Con respecto a los cuales el Grupo se compromete a gestionar los potenciales impactos negativos generados por sus
decisiones de inversion: «riesgo de dentro hacia fuera» o «riesgo generado».

¢ Que fomentan las oportunidades de inversion, integrando objetivos especificos de inversién sostenible con metas y
objetivos financieros.

A fin de respaldar su estrategia de sostenibilidad, el Grupo firma acuerdos o se une a iniciativas y redes destinadas a establecer
directrices claras y buenas practicas para la incorporacion de principios medioambientales, sociales y de gobierno corporativo
en las practicas de inversion de todas las clases de activos, como:

e El Pacto Mundial de Naciones Unidas en 2007.

e Los Principios de Inversién Responsable de Naciones Unidas (PRI) en 2011.

e Los Principios de Aseguramiento Sostenible (UNEPFI PSI) en 2014.

e La Declaracion sobre el Riesgo Climatico de la Asociacién de Ginebra en 2014.
e El Acuerdo de Paris en 2015.

e La EFR (Mesa redonda europea sobre los servicios financieros) en 2015.

e El equipo de trabajo sobre divulgacion de informacion financiera relacionada con el clima (TCFD) del Consejo de
Estabilidad Financiera en 2018.

e Inversion en un proyecto de Transicién Justa en 2018.

e La Alianza de Propietarios de Activos de Cero Emisiones Netas (Net-Zero Asset Owner Alliance, NZAOA) impulsada
por Naciones Unidas en 2020.

e El Foro Francés de Finanzas Sostenibles (FIR), el Foro Europeo de Finanzas Sostenibles (EUROSIF) y el Foro Italiano
de Finanzas Sostenibles (FFS).

e  Grupo de Inversores Institucionales sobre Cambio Climatico (IIGCC) en 2021.

Principales aspectos de la Directriz del Grupo sobre Integracién de la Sostenibilidad en las Inversiones y la Propiedad Activa 3



GENERALI

3 Marco del Grupo

31 PRINCIPIOS FUNDAMENTALES

La Directriz del Grupo define los requisitos para la integracion de los Factores de Sostenibilidad en el proceso de inversion a
nivel de Grupo, con el fin de garantizar la consecucion de los objetivos del Grupo.

La integracion de los Factores de Sostenibilidad en el proceso de inversion se basa en diversas consideraciones, tales como:

e Ladisponibilidad y calidad de los datos de ESG, investigacion y andlisis para aportar informacion a la toma de decisiones
sobre inversiones.

e Unas metodologias y herramientas solidas y reconocidas en todo el mercado.
e La evaluacion del impacto sobre el perfil rentabilidad/riesgo financiero de las carteras.
e La normativa externa relevante aplicable a nivel Local y de Grupo.

A raiz de lo anterior, el Grupo define los enfoques de incorporacion ESG obligatoria que se implementaran en todas las
Compaiiias de Seguros del Grupo, con el fin de:

e Respaldar al Grupo en el éxito de su Estrategia, incluidos los fines y objetivos de sostenibilidad especificos.
e  Proteger al Grupo frente a los Riesgos de Sostenibilidad.

e Tener en cuenta los impactos del Grupo en los Factores de Sostenibilidad.
3.2 CARTERAS DE INVERSIONES
3.21 Inversiones Directas

La incorporacion de los Factores de Sostenibilidad a los procesos de analisis y toma de decisiones sobre inversiones se lleva a
cabo combinando varios factores:

Filtrado Negativo

El filtrado negativo tiene por objeto excluir del universo de inversion del Grupo a emisores, sectores o actividades con practicas
de ESG deficientes que puedan impactar en los resultados financieros a largo plazo del Grupo y/o exponer al Grupo a un mayor
riesgo reputacional y de sostenibilidad.

El enfoque de filtrado negativo contempla los siguientes tipos de exclusion:
e  Exclusién por controversias para emisores corporativos y soberanos.
e  Exclusion por rezagados ESG para emisores corporativos y soberanos.
e Exclusion en base a sector y actividad controvertida para emisores corporativos, especificamente:
o Exclusion del sector del carbdn para emisores corporativos.

o Gasy petréleo no convencionales: exclusion del sector del fracking, artico y arenas bituminosas para emisores
corporativos.

o Exclusién de armas no convencionales para emisores corporativos.

Todos aquellos emisores excluidos del universo de inversion del Grupo por criterios de filtrado negativo se incluyen en la Lista
Restringida.

Inversiones sostenibles

Segun los parametros vigentes en el mercado y los reglamentos pertinentes de la UE, las inversiones sostenibles se definen
como inversiones en actividades econémicas que:

e  Contribuyen a un objetivo medioambiental y/o
e contribuyen a un objetivo social.
Siempre y cuando:

e Dichas inversiones no perjudiquen significativamente ninguno de dichos objetivos y
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las empresas receptoras de la inversion (en caso de que se trate de emisores corporativos) sigan practicas de buen
gobierno, en particular en lo que se refiere a sistemas solidos de gestion, relaciones con el personal, remuneracion de
empleados y cumplimiento fiscal.

Filtrado Positivo

Mediante la aplicacion de filtros a un universo de valores, emisores, inversiones, sectores y otros instrumentos financieros, el
sistema de filtrado positivo permite a las Compafias de Seguros del Grupo invertir en emisores o proyectos seleccionados
también por su nivel de ESG en relacion a sus semejantes, tomando en cuenta diferentes criterios (por ejemplo industria, sector,
ubicacion, region, actividad y practicas, productos y servicios etc.) con enfoques de «mejor de la categoria», «mejor del universo»
y/o «mejor esfuerzo» derivados del analisis de ESG.

Integracion ESG

El enfoque contempla la inclusion explicita y sistematica de Factores de Sostenibilidad materiales en el andlisis y las decisiones
de inversion, para mejorar la gestion de riesgos y aumentar las ganancias, mediante el empleo de informacion de ESG cualitativa
y cuantitativa a nivel de cartera o de emisor individual:

3.2.2

3.23

El analisis integrado para la seleccion activa de valores, o para otras inversiones en capital, incluye el analisis de cémo
los Factores de Sostenibilidad pueden afectar al balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, o los modelos de flujo de
efectivo de una empresa al afectar a sus costes, ingresos y previsiones de crecimiento (es decir, a la estimacion del
valor fundamental de la empresa).

El analisis integrado para la seleccién activa de obligaciones y otros fondos de deuda incluye el analisis de como los
Factores de Sostenibilidad pueden afectar a la solvencia del emisor.

El analisis integrado para participaciones y obligaciones puede incluir una evaluacion de la calidad de la gestion de la
empresa y de los riesgos y oportunidades que supone en relacion a los Factores de Sostenibilidad, lo que permite
establecer una comparacién entre empresas.

Inversiones Indirectas

Fondos Liquidos: teniendo en cuenta el alto nivel de transparencia y disponibilidad de datos de ESG de las inversiones
subyacentes en los OIC (cotizados), los requisitos de incorporacién de ESG se definen con mayor nivel de detalle en
términos de enfoques-criterios a adoptar en la politica de inversién del Gestor del Fondo/Activo objetivo.

Fondo de Activos Privados y Reales: teniendo en cuenta la naturaleza de las inversiones/activos (privados) subyacentes
y el menor nivel actual de datos e informacion de ESG disponible, los requisitos de incorporacion de ESG se definen,
principalmente, con el fin de evaluar la politica general de ESG o Sostenibilidad del OIC objetivo y el compromiso del
Gestor de Activos con respecto a las inversiones sostenibles.

Bienes Inmuebles

La inversion inmobiliaria implica ciertas consideraciones de ESG especificas, diferentes de otros tipos de activos:

La inversion inmobiliaria suele ser una inversién a largo plazo, en la que hay mas tiempo para que los Factores de
Sostenibilidad materiales evolucionen de formas que afecten a los inversores, el medio ambiente y la sociedad.

Muchos Factores de Sostenibilidad evolucionan a nivel local y, por tanto, las inversiones inmobiliarias estan
indisolublemente unidas a su ubicacion geografica especifica, lo que hace que la incorporacion de Factores de
Sostenibilidad de ESG sea particularmente relevante.

3.3 ENFOQUES DE PROPIEDAD ACTIVA

Principios Fundamentales

Como inversor institucional a largo plazo definido por la estructura de pasivos y propietario de activos con un deber fiduciario,
cada Compafiia de Seguros del Grupo, de acuerdo con el Grupo, incorpora la propiedad activa en su Marco, considerando que
contribuye a mitigar riesgos a largo plazo y crear valor para clientes y accionistas.

Al implicarse en las empresas receptoras de la inversion y ejercer sus derechos de voto, el Grupo aspira a influir en el
comportamiento y la responsabilidad con respecto a los Factores de Sostenibilidad de dichas empresas, mitigando asi el riesgo
de sostenibilidad a que se expone el Grupo y gestionando los principales impactos adversos sobre los Factores de Sostenibilidad
derivados de su estrategia de inversion.
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La propiedad activa se basa en los siguientes pilares:

e Seguimiento de los emisores receptores de la inversién en cuestiones relevantes, como la estrategia, los
resultados financieros y no financieros, los riesgos, la estructura de capital, el impacto social y medioambiental y el
gobierno corporativo.

e Implicacién: dialogo con los emisores receptores de la inversiéon. En un sentido mas amplio, el Grupo se compromete
a dialogar y colaborar con instituciones y asociaciones, nacionales e internacionales, para promover la difusion de
practicas sostenibles y a formar parte de grupos de trabajo para impulsar el conocimiento a través de estudios,
investigaciones y publicaciones. Para una informacién mas detallada, véase 3.2.4.1 Implicacion en las empresas
receptoras de la inversion.

e Votacion: ejercer los derechos de voto y otros derechos inherentes a las acciones/obligaciones. El Grupo cree que las
decisiones tomadas en las juntas generales de las empresas receptoras de la inversion son de la mayor importancia
para el éxito de las estrategias a largo plazo de las empresas. El Grupo adopta principios y criterios, incluida la
consideracion de Factores de Sostenibilidad y riesgos materiales, en la definicion de las decisiones de votacion acordes
a los intereses del Grupo y de sus clientes. Para una informacion mas detallada, véase 3.2.4.2 Delegacién de voto.

e Transparencia: el Grupo se compromete a i) trasladar a las partes interesadas la informacion relativa a las actividades
de propiedad activa, garantizando la comunicacién proactiva, efectiva y puntual de informacién relevante a la comunidad
del mercado financiero, asi como a analistas especializados externos y agencias de calificacion, ii) publicar en la pagina
web el informe sobre actividades de propiedad activa previsto por la normativa relevante.

¢ Gestion de conflictos de interés reales y potenciales en relacién con el compromiso del Grupo de que la propiedad
activa se desarrolle de conformidad con el Cédigo de Conducta del Grupo Generali y la Directriz del Grupo relevante en
materia de Conflictos de Interés de los Empleados.

3.31 Implicacién en las empresas receptoras de la inversion

Objetivo
Mediante el didlogo con las empresas receptoras de la inversion, el Grupo pretende conseguir los siguientes objetivos generales:

e Obtener mas informacion sobre las practicas de sostenibilidad y sobre la estrategia, gestion y cuestiones generales
relativas a las empresas receptoras de la inversion.

e Fomentar el perfeccionamiento/ampliacién de las practicas de sostenibilidad y/o su nivel de divulgacion.

e Influir en las empresas receptoras de la inversion, con el fin de mejorar sus practicas empresariales generales, incluidas
las préacticas y los resultados de sostenibilidad, y reducir su riesgo de sostenibilidad, mejorando en ultimo término su
rentabilidad a largo plazo.

e Tomar mejores decisiones de inversion en el contexto de la gestion de activos de Inversiones del Grupo.
Enfoque
El Grupo:

e Seimplica en las empresas desde el punto de vista de un inversor a largo plazo, con independencia de si la participacion
corresponde a una estrategia de inversion activa o pasiva. En este sentido, tanto la tenencia de acciones como las
inversiones en renta fija se consideran relevantes para valorar la materialidad de una inversion. El Grupo también esta
a favor de involucrarse con los Gobiernos cuando conviene a su estrategia de inversion y, en caso de que las cuestiones
especificas contemplen ese tipo de medios de implicacion, en el contexto de iniciativas colectivas con otros Propietarios
de Activos e Inversores Institucionales.

e Participa de manera constructiva, aclarando dudas, haciendo preguntas e intentando contribuir con aportaciones valio-
sas desde el punto de vista del Grupo y de sus partes interesadas.

e Esta a favor de la presentacion de acuerdos de accionistas sobre la difusion de las mejores practicas de sostenibilidad
en términos de, por ejemplo, gobierno corporativo, ética profesional, cohesién social, proteccion del medio ambiente y
digitalizacion.

e Interactiay colabora con inversores, instituciones y asociaciones nacionales e internacionales para promover la difusion
de practicas de sostenibilidad, y da su apoyo a organizaciones y ONG centradas en la sostenibilidad, por ejemplo,

participando en congresos, defendiendo (y, en algunos casos, ofreciendo asesoramiento al respecto) codigos, normas
y marcos regulatorios y compartiendo los puntos de vista del Grupo con las partes interesadas.

La implicacion se puede desarrollar:
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e Directamente: desarrollada individualmente por el personal interno del Grupo o por Gestores de Activos delegados, se
lleva a cabo en nombre de la organizaciéon (es decir, las empresas en las que el Grupo se implica pueden identificarla
unitariamente).

e En colaboracién: junto a otros inversores (con o sin la participacién de una red de inversores formal u otra organizacion
de miembros), aprovechando oportunidades y ejerciendo el mejor juicio para obtener el resultado.

e Con unaintensidad y un esfuerzo que pueden variar en funcion del caso, dependiendo del objetivo y el coste especificos.
Si surge la oportunidad (especialmente en caso de que la implicacién corporativa se vuelva cada vez menos efectiva o
de que el aspecto de negocio de la accion requerida no resulte practico o econémico, o sea incierto), los esfuerzos se
pueden extender a las partes interesadas pertinentes de las empresas receptoras de la inversion, organismos publicos
o privados, gestores de activos.

Sin perijuicio de las formas mencionadas de desarrollar la implicacion, a fin de lograr sus objetivos, el Grupo utiliza los siguientes
tipos de implicacion:

e Implicacién relativa a la gestion de cartera: el objetivo consiste en implicarse en empresas especificas con una
sostenibilidad insatisfactoria, pero que muestren potencial para cambiar a una conducta empresarial mas sostenible. En
particular, esta implicacion se centra en empresas en las que Grupo tiene un interés financiero a largo plazo, pero que
presentan un Riesgo de Sostenibilidad material especifico. Normalmente, el Gestor de Activos delegado propone,
ejecuta y comunica este tipo de implicacion.

e Implicacion relativa a la delegacion de voto: el objetivo consiste en estimular a las empresas receptoras de la inversion
para que mejoren su gobierno corporativo, asi como sus practicas de sostenibilidad, mediante didlogos con las
empresas sobre los votos emitidos en el ejercicio de los derechos de voto frente a las mismas.

e Implicacion relativa a la Estrategia del Grupo y los compromisos: el objetivo consiste en implicarse en empresas
especificas basandose en consideraciones estratégicas relativas al Grupo (es decir, Estrategia Empresarial, Estrategia
de Sostenibilidad, Estrategia de Inversion Sostenible) y en los compromisos externos existentes (por ejemplo, el Pacto
Mundial de la ONU, NZAOA) o codigos de control locales, a los que el Grupo se adhiera voluntariamente.

3.3.2 Delegacion de voto

La Delegacion de Voto se refiere al ejercicio de los derechos de voto en las juntas de accionistas (y asambleas de obligacionistas)
para expresar formalmente acuerdo (o desacuerdo) en cuestiones relevantes. No solo incluye la expresion de opiniones sobre
los temas planteados por la direccion o por los accionistas (u obligacionistas), sino también la presentacion de acuerdos para
que otros voten sobre los mismos. La votacion se puede realizar en persona o a distancia. Los puntos sometidos a votaciéon no
siempre estan intimamente relacionados con los Factores de Sostenibilidad, sino que también pueden referirse a resultados
financieros, gestion de riesgos, estrategia y cuestiones de gobierno corporativo.

Objetivo

Mediante el ejercicio de sus derechos de voto, el Grupo aspira a maximizar el nimero de votos emitidos, tomando decisiones de
voto para valorar las empresas en las que invierte.

Enfoque

El Grupo:

e Adopta principios de voto para ofrecer orientacién (las llamadas «recomendaciones de voto») sobre como ejercer los
derechos de voto y para garantizar la consistencia de comportamiento en las votaciones.

e Ejerce los derechos de voto siempre que sea razonablemente posible, sin discriminaciones basadas en el tema de la
votacion o el tamafio de la participacion, pero con la posible exclusién de las reuniones en las que el gjercicio del derecho
de voto suponga una carga excesiva a nivel administrativo, operativo o econémico.

e Se compromete a tener un conocimiento exhaustivo de los acuerdos propuestos, a fin de emitir un voto informado,
alineado con la estrategia del Grupo. En este sentido, no se basara en recomendaciones de voto de los asesores
delegados para decidir su voto, aunque el Grupo utilice su investigacion de voto.

e Interactiia con otros participantes del mercado, a los que considera una fuente de informacion preciosa para fomentar
las practicas de sostenibilidad internas y garantizar la consistencia dentro del Grupo; al valorar los acuerdos sometidos
a votacion, el Grupo tiene en cuenta toda la informacion proveniente de las partes interesadas con las que se relaciona.

e En caso de contrato de préstamo de valores con terceros, el Grupo adopta un enfoque caso por caso para evaluar si
las acciones deben ser recuperadas para la votacion, teniendo en cuenta la disponibilidad de la informacion con la
debida antelacion, la existencia de un impacto material que justifique la oportunidad de recuperar las acciones y el coste
de los ingresos por préstamo desaprovechados.

Principales aspectos de la Directriz del Grupo sobre Integracién de la Sostenibilidad en las Inversiones y la Propiedad Activa 7



3.4 CAMBIO CLIMATICO Y DESCARBONIZACION

El Grupo se compromete a promover la transicion hacia una economia baja en carbono, integrando la dimension social en la
estrategia climatica y dando a conocer los riesgos y oportunidades asociados con el cambio climatico.

En este contexto, la Estrategia del Grupo sobre el Cambio Climatico define las decisiones y medidas tomadas por el Grupo para
promover una transicion justa y socialmente equitativa hacia una economia de cero emisiones netas en tanto que emisor,
Propietario de Activos y aseguradora.

A fin de impulsar la transicion hacia una economia baja en carbono, el Grupo, en tanto que Propietario de Activos, ha establecido
unos objetivos climaticos y medioambientales adhiriéndose a la Alianza de Propietarios de Activos de Cero Emisiones Netas
(Net-Zero Asset Owner Alliance, NZAOA).

Como miembro de la Alianza, al Grupo se compromete a convertir sus carteras de inversion al cero neto de emisiones de gases
de efecto invernadero (GEI) de aqui a 2050, acorde a una subida maxima de las temperaturas de 1,5° sobre las temperaturas
preindustriales, de acuerdo con el mejor conocimiento cientifico disponible, y a informar periédicamente del progreso,
estableciendo ademas objetivos intermedios cada cinco afios, de acuerdo con el apartado 4.9 del Acuerdo de Paris.

A efectos de mantener su compromiso con los objetivos sobre cambio climatico y la descarbonizacién de las carteras de inversion,
el Grupo define e implementa en su estrategia de inversion y en sus decisiones una combinacion de enfoques de incorporacién
de ESG especificos.

e Propiedad Activa:

o Establecer objetivos de compromiso en las empresas de la cartera con las emisiones de CO2 mas elevadas
para influir en sus planes de transicion a un mundo con cero emisiones netas para 2050.

o Alinear los principios de voto del Grupo con el compromiso de cero emisiones netas y utilizar los votos para
que las empresas asuman su responsabilidad cuando no estén haciendo avances satisfactorios para combatir
el cambio climatico o para apoyar la mitigacién del cambio climatico.

o Filtrado negativo: definir las restricciones de inversion (o la retirada) en actividades/sectores/emisores (con mayor im-
pacto sobre el calentamiento global).

e Filtrado positivo/Integracion ESG: introducir gradualmente en las construcciones y asignacién de la cartera considera-
ciones relacionadas con el clima para evaluar a los sectores y emisores relevantes sobre la base de su proceso de
descarbonizacion.

e Inversion sostenible: establecer un programa de inversién especifico, para diferentes categorias de activos, a fin de
financiar empresas y proyectos con objetivos medioambientales y sociales claros y buenas practicas de gobierno cor-
porativo.

Principales aspectos de la Directriz del Grupo sobre Integracién de la Sostenibilidad en las Inversiones y la Propiedad Activa 8



