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Seccion 1: Introduccion

BanSabadell Pensiones y Banco de Sabadell, elaboran la presente Declaracién de los Principios de la Politica de
Inversion.

El horizonte temporal de vigencia, definido en funcion de los objetivos y caracteristicas del Plan de Pensiones (en
adelante PPE), es el largo plazo, aunque podra ser modificado o actualizado en un plazo mas cercano por la
Entidad Gestora. Actualizaciones que se pueden producir bien cuando se produzcan cambios significativos en ella o
como consecuencia de las modificaciones derivadas de la evolucién de los participes o los mercados. De todas
maneras y sin perjuicio de lo anterior, se orienta la estrategia a una consecucién ambiciosa de los resultados,
gestionando el riesgo asumido a largo plazo con el seguimiento de un indicé de referencia.

Los activos de la cartera de inversiones estaran invertidos en inversiones aptas y de acuerdo a los principios de
seguridad, rentabilidad, diversificaciéon y congruencia de plazos, adecuados a las finalidades establecidas en la
Politica de Inversion y a las disposiciones legales sobre el régimen financiero de los Planes de Pensiones, y
siempre en interés de los participes del PPE en él integrado.
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Seccion 2: Caracteristicas y objetivos de la
cartera de inversiones

A la fecha de elaboracién del presente documento de Declaracion de los Principios de la Politica de Inversion del
Plan de Pensiones.

Dadas las caracteristicas del colectivo, en cuanto a su modalidad, la cobertura de la mayor parte de las
prestaciones se instrumenta mediante un sistema financiero de aportacion, sujetas por tanto a la gestion de la
cartera y a la rentabilidad por ella obtenida.

De acuerdo con las previsiones de los compromisos derivados del régimen de aportacién, consistiran en los
devengos econdmicos resultantes de la provision matematica que puedan alcanzarse, en funcion de las
contingencias cubiertas, sin que exista un compromiso de cuantia de prestaciones, sino mas bien, un objetivo de
tendencia en torno al que puedan situarse las prestaciones que alcance el colectivo, conjugando la
seguridad/riesgo/estabilidad con el posible rendimiento de las carteras sin haber tipo de interés garantizado.

De la consideracion de los diferentes marcos referenciales sobre la posible evolucion futura de las variables, el
establecimiento de un objetivo de tendencia a largo plazo, y de los riesgos asumidos.

Las inversiones seguirdn un modelo de exposicibn mixto mediante la inversibn en carteras de inversién
especializadas en &reas, clases de activos y/o tipos de gestién, con el fin de alcanzar una diversificacion suficiente y
adecuada para beneficiarse de un alto nivel de especializacion en la seleccion de gestores.

El objetivo se define en funcién de las caracteristicas del colectivo y de sus expectativas de rentabilidad-riesgo. Asi,
debe proporcionar al participe, con un horizonte de inversion de medio/largo plazo, una rentabilidad adecuada al
riesgo asumido mediante la inversion diversificada en activos de Renta Variable, Renta Fija, Alternativos y Tesoreria
y Activos Liquidos e iliquidos, dentro del marco establecido por la legislacion vigente en materia de inversiones.

Siendo el objetivo a largo plazo sera maximizar la rentabilidad, controlando los riesgos asumidos tomando en cuenta
otros principios de inversidn como la dispersion y la diversificacion.

Concretamente, el objetivo de inversion de la estrategia a largo plazo (medido en periodos de 10 afios), se ha
definido como alcanzar la rentabilidad de la inflacion espafiola anual. A los efectos de evitar cualquier duda, el no
alcanzar este objetivo no implicara un incumplimiento de la Politica de Inversion de la cartera de inversiones ya que
la rentabilidad no esta garantizada.

La Entidad Gestora tiene un proceso de actuacidn para tener en consideracion, politicas de exclusion en las
decisiones de inversion, los riesgos extra-financieros que afectan a los diferentes activos que integran la cartera.
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Seccion 3: Asignacion estratégica de activos

Las inversiones se realizaran de acuerdo con los siguientes criterios generales:

Los activos se invertiran mayoritariamente en mercados regulados, y principalmente, en activos de Renta Variable,
Renta Fija, Alternativos y Tesoreria y Activos Liquidos e iliquidos con los objetivos de capturar a largo plazo primas
de riesgo y primas de iliquidez con la intencién de conseguir los objetivos a largo plazo indicados en el anterior
punto.

La cartera del Fondo Sabadell Empresa Acumulacién, F.P se gestionara manteniendo presente la siguiente
distribucion estratégica a largo plazo:

Acumulacién CFe)i??al Indice Peso Central
Global equities 35,00%
Renta Variable 70.00% Asia Pacific equities 6,00%
European equities 9,00%
Emerging markets equities 20,00%
High yield 10,00%
Renta Fija y liquidez 25 00% Emerging fixed income 5,00%
US Inflation-linked bonds 5,00%
Cash 5,00%
Alternativos 5,00% Commodities 2,00%
Listed real estate 3,00%
Total 100,00% 100,00%
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La cartera del Fondo Sabadell Empresa Consolidacion, F.P se gestionar4 manteniendo presente la siguiente

distribucion estratégica a largo plazo:

Consolidaciéon CZi?fal Indice Peso Central
European equities 5,00%
European small caps 2,00%
Renta Variable 23,00% Emerging equities 5,00%
US equities 5,00%
Japanese equities 1,00%
US low vol equities 5,00%
Cash 5,00%
Govies 20,00%
Govies 10,00%
Inflation linked US govies 3,00%
Renta Fija y liquidez 68,00% | Euro corporates 13,00%
Emerging debt 5,00%
US leveraged loans 4,00%
High yield 4,00%
Renta fija retorno absoluto 4,00%
Hedge funds 2,00%
Alternativos 9,00% | Hedge funds 2,00%
Listed infrastructure 5,00%
Total 100,00% 77,00%

Esta distribucion estratégica a largo plazo podré ser modificada, por ejemplo, por cambios en los mercados, en caso
de producirse cambios substanciales en la situacion de los colectivos de empleados, o por aquellas modificaciones
legislativas futuras, que asi o aconsejasen, entre otros. Las activos seran seleccionadas siguiendo un proceso de
seleccién y gestion activa/pasiva con el objetivo de la Entidad Gestora en que se cumpla con la normativa vigente y
lo especificado en este documento.

La Entidad Gestora gestionara el ejercicio de todos los derechos inherentes a los valores integrados en la cartera de
inversiones en beneficio exclusivo de los participes, en los términos previstos en la normativa existente en cada
momento.

Restricciones de las inversiones

Adicionalmente, y sin perjuicio de lo que establezca la legislacion vigente en cada momento, se aplicaran las
siguientes restricciones, que podran modificarse con el expreso consentimiento del tomador:

m Lainversién en activos se realizara en Instituciones de inversion colectiva, ETF o similares.

m No se permiten inversiones directas en inmuebles propiedad del grupo al que pertenece cada Entidad Gestora o
del grupo.

= Unicamente se permite la inversion en futuros y opciones sobre tipos de cambio con la finalidad exclusiva de
una adecuada cobertura de las inversiones realizadas en divisas distintas al euro, en los términos que la
normativa aplicable a las inversiones de la cartera de inversiones en instrumentos derivados establezca en cada
momento. En cualquier caso, la utilizacién de derivados no podra suponer apalancamiento efectivo de la cartera
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ni tendra como finalidad la obtencién de plusvalias a través de una operativa recurrente de compraventas a
corto plazo.

m  Se desestima cualquier férmula que apalanque la cartera de inversiones.

Seccion 4: Objetivo de la gestion

La entidad establece como objetivo de gestion anual batir la rentabilidad del indice de referencia (benchmark),
definido en la seccién anterior, medida en periodos de tres afios y cinco afios (no alcanzar el objetivo de rentabilidad
no implica el incumplimiento del mandato ya que es un objetivo de la gestion marcada al tomador y se debera
comunicar).

El indice de referencia y los plazos de tiempo se usaran para medir la gestion realizada. Los pesos y bandas de
oscilacién en la Renta Variable, Renta Fija, Alternativos y Tesoreria y Activos Liquidos e iliquidos, vienen
determinados por los pesos del efectivo sobre el total de patrimonio y se detallan a continuacion.

Las bandas de fluctuacion se han establecido dentro de un margen que se considera suficientemente amplio. Si la
distribuciéon actual de la cartera de inversiones no respetase dichas bandas de fluctuacion, la Entidad Gestora
remediara la situacion reequilibrando la cartera en un tiempo prudencial.

Las bandas de oscilacién frente al escenario central de inversién en el caso de la cartera del Fondo Sabadell
Empresa Acumulacion, F.P , vienen definidas por los siguientes limites:

Clase de activo Minimo Central Maximo
Renta Variable 60% 70% 80%
Renta Fija + Liquidez 15% 25% 30%
Alternativos 0% 5% 10%

Las bandas de oscilacion frente al escenario central de inversion en el caso de la cartera del Fondo Sabadell
Empresa Consolidacion, F.P , vienen definidas por los siguientes limites:

Clase de activo Minimo Central Méximo
Renta Variable 10% 23% 35%
Renta Fija + Liquidez 50% 68% 80%
Alternativos 0% 9% 15%
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Seccion 5: Métodos de medicion de riesgos

La seleccion del benchmark y las bandas de fluctuacién tienen como funcién preservar la correcta diversificacion de
las inversiones de la cartera de inversiones.

Los procesos de control incluyen la diversificacion de las carteras dentro de sus politicas de inversion prefijadas, la
monitorizacién de las inversiones respecto a sus indices de referencia, asi como la consideracion de valores
cotizados de las participaciones de los Fondos de Inversion a través de los que se canalizara la inversion de la
cartera de inversiones.

Del conjunto de riesgos que asume la cartera de inversiones se procede a limitar y controlar, en funcion de las
caracteristicas de los mismos, de la siguiente manera:

Riesgo de tipo de cambio

En la medida que el pago de prestaciones se realiza en euros, el riesgo de las variaciones derivadas de la evolucion
de los tipos de cambio en las que estd invertido el patrimonio de la cartera de inversiones diferentes al euro hacen
que este riesgo se denomine riesgo de tipo de cambio, y surge, por invertir en otras divisas de paises miembros de
la OCDE. En todo caso el euro sera la divisa mas importante en el patrimonio de la cartera de inversiones.

Las inversiones en activos denominados en divisas distintas del euro conllevan un riesgo derivado de las
fluctuaciones de los tipos de cambio, por lo que se mantendran en todo momento mediciones y control sobre el
impacto de la evolucién de estos riesgos en la cartera y previsiones sobre la evolucion de ésta.

Riesgo de tipo de interés

Las inversiones en activos de renta fija conllevan un riesgo ante variaciones de tipo de interés.

Las inversiones en renta Fija se realizaran en su mayor parte en emisores con elevada calidad crediticia con grado
de inversion, por lo que en principio existe un bajo riesgo de contrapartida en las inversiones. La inversién en
activos de Renta Fija conlleva riesgos si los tipos de interés suben. La cartera de inversiones puede invertir en
activos a largo plazo, cuya sensibilidad a las fluctuaciones de los tipos de interés puede ser elevada. Por esta razén
se mantendran procedimientos de medicién y controles sobre los riesgos de tipos de interés, los diferenciales de
estos activos en cartera con la Deuda Publica Gubernamental Europea, y los ratings de las emisiones y de
contraparte o emisor.
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Riesgo de crédito

El riesgo derivado del impago de intereses y/o principal de las emisiones existentes en cartera se controlara
limitando las compras de inversion a valores cuya calificacion crediticia sea “grado de inversion”, conforme a alguna
de las principales Agencias de Rating reconocidas internacionalmente.

Cuadro de calificacion del riesgo de crédito o contrapartida (S&P) — ver anexo 1:

Grado de inversion Grado de especulacién

AAA BB
AA B
A CccC

BBB CcC

Riesgo de mercado en los activos de la cartera de inversiones: volatilidad

Por la parte de inversiones en valores mobiliarios de Renta Variable, la rentabilidad de la cartera de inversiones se
vera afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte disponiendo de la metodologia y control de este
tipo de riesgo. Ademas, se realizaran seguimientos geograficos y sectoriales para poder identificar cada uno de los
riesgos por separado.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el derivado de no poder vender o transferir en cualquier momento activos a precios de
mercado, incurriendo si se realizara en pérdidas importantes con relacién a los precios de referencia. Esto afecta a
activos que, como los inmobiliarios o activos no cotizados, no tienen mercados organizados de referencia, o a
aquellos activos que, estando en ellos, por el volumen que opera el propio activo o por el de la propia cartera de
inversiones en ellos, hace dificil su liquidacion.

A priori no se establece limite alguno en cuanto volumen de contratacion y mercados a los que acudir, si bien en un
futuro se podran establecer limitaciones en este sentido en funcién del patrimonio alcanzado por la cartera de
inversiones, aversion al riesgo del tomador del seguro, y/o de las necesidades futuras de liquidez para las
prestaciones del mismo.

Riesgo legal

Es el derivado del cumplimiento de la normativa nacional o internacional que regula tanto la actividad de las
compaiiias de seguros, como de sus inversiones, asi como la seguridad juridica de éstas.

Para controlar este riesgo se estudiaran todas las referencias de la cartera de inversiones y sus caracteristicas y
circunstancias. Asimismo, la Entidad Gestora implementara procedimientos para evitar incumplir cualesquiera de los
limites legales y para observar el cumplimiento de todas las obligaciones respecto de las inversiones.
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Seccion 6: Procesos de gestion de control de
riesgos

Los participes podran realizar las funciones de seguimiento en la ejecucion de la Politica de Inversion a través de la
informacion que periddicamente le sea facilitada por parte de cada Entidad Gestora y también con cuantas otras
medidas o controles se estime oportuno en cada momento.

Cada Entidad Gestora para ejercer las labores de vigilancia y control que tienen encomendadas, asi como para
verificar la marcha de las inversiones respecto a su Politica de Inversion, enviarda la informacion trimestral necesaria
de la cartera, asi como cualquier otra informacion en disposicién de la gestora y a juicio de esta que permita a los
participes esclarecer alguin punto en concreto.

De las conclusiones derivadas de los estudios que se puedan realizar, la Entidad Gestora, procedera a la
actualizacion del disefio de la Politica de Inversion, con la consiguiente modificacion del presente documento.

Los objetivos establecidos para valorar el grado de desempefio del mandato dependeran de la rentabilidad/riesgo a
tres afios y a cinco afios cerrados.

Seccion 7: Supervision 'y seguimiento del
documento de politica de inversiones

La medicion de resultados se basaré en los datos con respecto a:

m La valoracién de las carteras al final de mes.

m La operativa y movimientos de cartera habidos en el periodo analizado. Esta operativa incluird: compras, ventas
y reembolsos, etc. Las aportaciones, prestaciones y gastos producidos en el periodo.

m Los balances de situacién, las cuentas de pérdidas y ganancias y los saldos de entradas y salidas.
m Las series histéricas con la evolucién de los indices de referencia de aplicacion.

La Entidad Gestora debera velar por que las directrices aplicadas en la gestién de la cartera sean consistentes, en
todo momento, con los objetivos perseguidos y con los niveles de riesgo acordes a los indices de referencia, todos
ellos de este documento y la evolucion de los mercados.

En cualquier caso, si por las condiciones de mercado La Entidad Gestora necesitara modificar uno o varios
parametros del presente documento de politica de inversiones, podra comunicar las modificaciones propuestas,
entendiéndose, recibida la conformidad del tomador, y a partir de ese momento, este documento queda modificado.
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Seccion 8: Gestion del riesgo

El planteamiento general realizado trata de reducir los riesgos al minimo, en la medida de lo posible, en relacién con
la operativa y de limitar el riesgo a niveles prudentes en relacién con las inversiones.

Los riesgos operacionales son reducidos a través de los siguientes medios:

m Formalizando las relaciones con La Entidad Gestora y regulando los aspectos de control y responsabilidad a
través del correspondiente contrato, en adicion a las previsiones legales.

m Las cuentas anuales son auditadas por auditor independiente.

Los riesgos de las inversiones son controlados mediante las siguientes acciones:

m Diversificando la gestidn de las inversiones en clases de activos.
m Diversificando la cartera de inversiones (Distribucién estratégica).

m Delimitando la actividad de La Entidad Gestora mediante los criterios y procesos de gestion de las inversiones
definidos en las secciones anteriores.

m Seleccionando indices de referencia apropiados.

La informacién emitida por La Entidad Gestora advertird siempre sobre los riesgos inherentes a las fluctuaciones
propias del mercado de valores ya que no existe tipo garantizado, en los términos acordados en la presente
Declaracion, con su consiguiente reflejo en el valor liquidativo de la participacién, derivado de su sistema de
capitalizacion individual.

Seccioén 9: Vigencia de esta declaracion

La presente Declaracion tendra vigencia indefinida.

Sin perjuicio de lo anterior, La Entidad Gestora podra revisar y, en su caso, alterar o maodificar, la presente
Declaracion tomando efecto al mes de la comunicacién.
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Anexo 1: Terminologia

Gross alpha o alpha bruto: el nivel de rentabilidad generado por encima del indice de referencia o benchmark
asignado. Por ejemplo, si el diferencial de rentabilidad fuese negativo (under performance) tendriamos un alpha
negativo; es decir, la rentabilidad obtenida por la cartera de inversiones habria sido inferior a la del indice objetivo.

Net alpha o alpha neto: alpha bruto menos las comisiones aplicadas en concepto de gestion y administracion. Asi
pues, un alpha bruto ligeramente positivo podria convertirse en negativo, una vez deducidas las comisiones
aplicadas. En consecuencia, el alpha neto representa una mejor medida del valor afiadido mediante la gestion.

Tracking error (TE): es la medida mas utilizada para reflejar el riesgo de la inversion frente al indice objetivo. Es
otro término de la desviacidn tipica y refleja la volatilidad del valor afiadido por la Entidad Gestora en la gestion de la
cartera de inversiones frente al indice objetivo. El tracking error ex ante es la estimacién del tracking error futuro
calculado teniendo en cuenta las sobreponderaciones y las infra ponderaciones de los valores de la cartera y la
volatilidad y la correlacién de estos valores con el mercado. El tracking error ex post es el tracking error medido por
la volatilidad del alpha histéricamente conseguido.

Gross information ratio (IR) o ratio bruto de informacion: es el cociente del alpha bruto dividido por el tracking error
ex post. Representa el valor afiadido por unidad de riesgo asumido. Por lo tanto, se considera internacionalmente
como una medida de la eficiencia financiera de la gestion.

Net information ratio (Net IR) o ratio neto de informacion: es el cociente del alpha neto dividido por el tracking error
ex post. Representa el valor afiadido por unidad de riesgo asumido. Por lo tanto, es considerado
internacionalmente como una mejor medida de la eficiencia financiera de la gestién.

El riesgo de crédito es la probabilidad de incumplimiento de los compromisos de pago por parte de un emisor.

GRADO DE INVERSION

AAA El mas alto grado de seguridad con alta capacidad de retorno.

AA Muy alto grado de seguridad con una fuerte capacidad de repago. Estas emisiones difieren poco de las
emisiones de rango superior.

A Un fuerte grado de seguridad y capacidad de retorno, pero estas emisiones a veces son mas susceptibles a
largo plazo a las condiciones econémicas adversas que aquéllas de categoria mas elevada.

BBB Satisfactorio grado de seguridad y capacidad de retorno, pero estas emisiones son mas vulnerables a las
condiciones econémicas adversas que todas las emisiones de rango superior.

GRADO DE ESPECULACION

BB Esta designacion refleja menor vulnerabilidad de las emisiones a corto plazo al impago que otras emisiones
especulativas. Sin embargo, estas emisiones se muestran mejor tanto ante circunstancias futuras como a la
exposicion a condiciones economicas o financieras adversas, garantizando la capacidad de devolver tanto
el principal como los intereses en tiempo previsto,

B Esta designacion indica que las emisiones tienen un alto grado de vulnerabilidad de impago aunque
normalmente, tiene la capacidad de cumplir tanto la devolucion del principal como el pago de intereses.

CCC Estas emisiones tienen, normalmente, una alta vulnerabilidad al impago, y dependen de las condiciones
econdmicas, financieras o propiamente de empresa favorables para cumplir tanto la devolucién del principal
como el pago de intereses. Las condiciones econdmicas, financieras o de empresa adversas harian
improbable la capacidad de pago.
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Anexo 2: Ciclo de vida

Se ha establecido un ciclo de vida como modelo de inversion, el cual tiene como objetivo adaptar y mitigar el riesgo
de inversién a largo plazo de la estrategia en la medida en que el participe se acerca a la edad de jubilacion.

Se trata de una estructura basada en dos (2) carteras de inversién, una estrategia para la fase de acumulacion con
un mix de activos en busca de rentabilidad y una estrategia para la fase de consolidacién con un mix de activos
menos volatiles o activos de preservacion. Los recursos de los participes se iran transfiriendo de una estrategia a
otra con base en unos porcentajes de reasignacion que seran los acordados por La Entidad Gestora y el participe
basado en el andlisis del perfil de riesgo del colectivo. El objetivo es diferenciar dos (2) fases de inversién en el ciclo
de vida que seran combinadas en unos porcentajes definidos a lo largo de la vida de los patrticipes:

m Fase de acumulacién (PPE Acumulacién): Definido como un periodo donde los recursos acumulados de los
participes son invertidos con una estrategia de crecimiento y un objetivo de largo plazo (desarrollado en este
documento) buscando maximizar la rentabilidad y tratando de evitar, en la medida de lo posible riesgos
conocidos a priori.

m Fase de consolidacion (PPE Consolidacion): Definido como el periodo mas préximo a la jubilacién de los
participes, donde los recursos acumulados son invertidos con una estrategia de inversion mas conservadora y
un objetivo de largo plazo (desarrollado en este documento) buscando también el reducir el riesgo de inversién
conforme los participes se acercan a la jubilacion.

Para cada una de estas fases y estrategias existe una cartera especifica establecido por la Entidad Gestora: PPE
Acumulacién refleja una estrategia de inversiéon que corresponde a la fase de acumulacién y PPE Consolidacion
corresponde a la estrategia de la fase de consolidacion. La distribucion de los activos entre estas dos estrategias /
Fondos se detalla en el pr6ximo anexo.
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Anexo 3: Distribucion estratégica del Ciclo de Vida

A continuacion, se muestra la estructura del Ciclo de Vida con base a la edad de los participes entre la cartera de
Acumulacién y la de Consolidacion.

% Acumulacion | % Consolidacién Edad % Acumulaciéon % Consolidacién
< 26 afios 100,0% 0,0% 46 afios 48,7% 51,3%
27 afos 97,4% 2,6% 47 afios 46,2% 53,8%
28 afios 94,9% 5,1% 48 afios 43,6% 56,4%
29 afios 92,3% 7,7% 49 afios 41,0% 59,0%
30 afos 89,7% 10,3% 50 afos 38,5% 61,5%
31 afos 87,2% 12,8% 51 afos 35,9% 64,1%
32 afios 84,6% 15,4% 52 afios 33,3% 66,7%
33 afios 82,1% 17,9% 53 afios 30,8% 69,2%
34 afios 79,5% 20,5% 54 afios 28,2% 71,8%
35 afos 76,9% 23,1% 55 afos 25,6% 74,4%
36 afnos 74,4% 25,6% 56 afnos 23,1% 76,9%
37 afios 71,8% 28,2% 57 afios 20,5% 79,5%
38 afios 69,2% 30,8% 58 afios 17,9% 82,1%
39 afios 66,7% 33,3% 59 afios 15,4% 84,6%
40 afos 64,1% 35,9% 60 afnos 12,8% 87,2%
41 afos 61,5% 38,5% 61 anos 10,3% 89,7%
42 afos 59,0% 41,0% 62 afios 7,7% 92,3%
43 afos 56,4% 43,6% 63 afios 5,1% 94,9%
44 afos 53,8% 46,2% 64 afios 2,6% 97,4%
45 afos 51,3% 48,7% = 65 afos 0,0% 100,0%

NOTA: Estos pesos tienen que ser tomados como una aproximacion, estan sujetos a los movimientos del mercado y a las decisiones de los

gestores y los rebalanceos anuales. En cualquier caso no pueden ser tomados como vinculantes.
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