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l. INTRODUCCION

Con motivo de la aprobacion de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre que supone
la implementacion de la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los gestores de fondos de inversion
alternativos, la cual modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, ALTAN CAPITAL S.G.1.1.C., S.A.U. (en
adelante, la “Sociedad” o “Altan”) debe establecer politicas y procedimientos
relacionados con el sistema retributivo acordes con una gestién sana y eficaz del
riesgo, que eviten la toma de riesgos que no se ajusten a los perfiles de riesgo,
o0 a los reglamentos o documentos constitutivos de las entidades que gestiona.

Ademas de la obligacién de disponer de politicas retributivas acordes con una
gestion racional y eficaz del riesgo, otra de las novedades estipuladas en la
Directiva AIFMD es la necesidad de garantizar la transparencia en materia
retributiva.

Para dar cumplimiento al principio de transparencia, en el informe anual de las
sociedades gestoras debera quedar reflejada cual es la cuantia total de la
remuneracion abonada al personal, desglosandose en remuneracion fija y
variable, y sefialandose el importe de la remuneracion abonado a los altos
cargos y a los empleados cuya actuacidon tenga una incidencia material en el
perfil de riesgo de los fondos gestionados. Asimismo, dicha transparencia
conlleva la necesidad de establecer algin mecanismo que permita a los
empleados conocer los parametros que definiran su remuneracion variable.

En concreto, la Sociedad, como sociedad autorizada para gestionar las
inversiones de instituciones de inversion colectiva, debe aprobar un manual que
regule su politica retributiva, en el cual se establezcan los principios que deben
inspirar la toma de decisiones en materia de remuneraciones, y que permitan a
los empleados conocer los criterios que seran utilizados en la fijacion de su
remuneracion variable.

Por tanto, con objeto de evitar que una estructura remunerativa mal concebida
afecte negativamente a la gestion y asunciéon de riesgos; la Sociedad desea
implantar una politica y unas préacticas remunerativas acordes a una gestion
racional y eficaz del riesgo, que no induzcan a asumir riesgos incompatibles con
los perfiles de riesgo de cada una de las instituciones de inversiéon colectiva (en
adelante, “11C”) que gestiona.
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El presente documento se elabora en cumplimiento de las disposiciones sobre

politica remunerativa establecidas en la LIIC, y en particular en el nuevo

articulo 46 bis relativo a la informacioén sobre las politicas de remuneraciones.

A.

NORMATIVA APLICABLE

Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de
junio de 2011, relativa a los gestores de fondos de inversién alternativos
(en adelante, “AIFMD”).

Documento de Recomendaciones de la Autoridad Europea de Valores
(European Securities and Markets Authority -“ESMA”) sobre las Politicas
de Remuneracion bajo la AIFMD (las “Recomendaciones de ESMA”).

Recomendaciéon de la Comision Europea sobre las Politicas de
Remuneracion en el Sector de los Servicios Financieros de 30 de abril de
2009 (las “Recomendaciones de la Comision”).

Ley 22/2014 de 12 de noviembre por la que se regulan las entidades de
capital-riesgo otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y
por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, “Ley 22/2014").

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva
(en adelante, “L11C”).

AMBITO DE APLICACION

Ambito de aplicacion subjetivo

La politica de remuneraciones establecida en el presente Manual sera aplicable

a todo el personal de la Sociedad, sin perjuicio de que determinados principios

resulten de aplicacion unicamente al denominado “personal identificado”.

A estos efectos, salvo que se demuestre que no tienen un impacto significativo

en el perfil de riesgo de la Sociedad y de las IIC gestionadas, las siguientes

categorias de empleados se consideraran incluidas en el “personal identificado”:
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- Miembros ejecutivos y no ejecutivos del Consejo de Administracion;

- Altos directivos;

- Personal responsable de funciones de control;

- Personal responsable de la gestién, administracion, comercializacién y
RRHH;

-  Otros responsables de asumir riesgos, como aquellos que debido a su
actividad profesional pueden ejercer influencia significativa en el perfil de
riesgo de la Sociedad; y

- Aquellos empleados cuya remuneracién total les situe en la misma banda
de remuneracion que los altos directivos y los empleados que asumen
riesgos.

La enumeracion anterior no es limitativa, ya que en cualquier caso, se
considerara “personal identificado” a cualquier empleado que pueda afectar al
riesgo de la Sociedad o de las IIC gestionadas.

En base a la definiciobn anterior, el Personal ldentificado de la Sociedad esta
compuesto por las siguientes categorias de empleados:

los miembros del Consejo de Administracion,

altos directivos,

los miembros encargados de la gestion de riesgos y

los miembros encargados de la funcién de cumplimiento normativo.

La lista detallada que contiene las personas concretas consideradas como
Personal ldentificado de la Sociedad se encuentran en el Anexo | del presente
Manual.

Con respecto al equipo gestor no incluido en las categorias anteriores, en la
medida en la que actuan de manera colegiada a través de comités, no pudiendo
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adoptar decisiones aisladamente, y en consecuencia, no pudiendo afectar de
manera individualizada al perfil de riesgo de la Sociedad, la Sociedad considera
que podrian quedar excluidos del Personal Identificado sometido a los principios
sobre remuneraciones.

La Sociedad considera que el personal responsable de administracion,
comercializacion y RRHH no ha de ser considerado Personal Identificado ya que
sus responsabilidades no estan vinculadas al perfil de riesgo de la Sociedad. Del
mismo modo, la Sociedad considera que los empleados con una remuneracion
similar a la de los altos directivos también podrian quedar excluidos del Personal
Identificado dado que no pueden tomar decisiones de forma unilateral que
afecten al perfil de riesgo de la Sociedad.

B. Ambito de aplicacién objetivo

El presente Manual resultara de aplicacion a toda Remuneracién percibida por el
personal de la Sociedad, entendiéndose por Remuneracién todas las formas de
pago o beneficios pagados por la Sociedad.

Esta Remuneracioén incluye tanto los componentes fijos (pagos o beneficios sin
considerar criterios de resultados) como los variables (pagos y beneficios
adicionales que dependan de resultados o en algunos casos de criterios
contractuales). Estos dos componentes incluyen, a su vez, tanto pagos o
beneficios monetarios, como no monetarios, incluyendo entre estos ultimos el
seguro médico, los cheques restaurante y los cheques guarderia.

Sin embargo, los siguientes pagos o beneficios no se consideraran
Remuneracion:

- Los pagos o beneficios auxiliares que sean parte de una politica general,
no discrecional, aplicable a toda la Sociedad y que no tienen efectos de
incentivo en términos de asuncion de riesgos;

- Aquellos pagos directos realizados por las IIC gestionadas al “personal
identificado” que consistan en una devolucidn a pro-rata de una inversion
realizada por dicho personal en la lIC; y
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- Los pagos de dividendos a socios de la Sociedad, ya sean percibidos de

manera directa o indirecta.

(VA APLICACION DEL PRINCIPIO DE PROPORCIONALIDAD

Dado

que la normativa sobre remuneraciones establece que los principios

deberan aplicarse de manera acorde con la dimension de las entidades, con su

organizacion interna y con la naturaleza, el alcance y la complejidad de sus

actividades, a continuacién se determinan los factores que justifican que el

principio de proporcionalidad resulta aplicable a la Sociedad:

a) Tamafo: Dado que las autoridades espafiolas no han fijado umbrales

para la aplicacion del principio de proporcionalidad en base al tamafo,
las cifras fijadas por otros reguladores europeos pueden servir de
referencia a la hora de determinar si la Sociedad podria no aplicar
ciertos principios en base a la proporcionalidad.

En concreto, la autoridad britanica de valores Financial Conduct
Authority (“FCA”) ha elaborado una Guia sobre remuneraciones de
gestoras de fondos de inversion alternativa (General Guidance on the
AIFM Remuneration Code) en la que establecen los siguientes umbrales
para la aplicacion del principio de proporcionalidad:

)] Gestoras que gestionan fondos no apalancados y sin derechos de
reembolso por un periodo de cinco afios, podran aplicar la
proporcionalidad si sus activos bajo gestion son inferiores a 5
billones de libras; y

ii) Gestoras que gestionan fondos que no se encuentran en el
supuesto anterior, incluyendo Ila adquisicion a través de
apalancamiento, podran aplicar la proporcionalidad si sus activos
bajo gestion son inferiores a 1 billén de libras.

Las entidades que se encuentren por debajo de los umbrales anteriores,
por aplicaciéon del principio de proporcionalidad, podran no aplicar
ciertos principios sobre remuneraciones.
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b)

El valor de los activos bajo gestiéon de la Sociedad se encuentra por
debajo de las cifras establecidas por la FCA para permitir la aplicacion
del principio de proporcionalidad. En consecuencia, en aplicacién de ese
criterio, la Sociedad podria no aplicar ciertos principios sobre
remuneraciones.

Organizacién interna: la Sociedad no tiene una organizacién legal
compleja, no cotiza en mercados regulados ni tiene una estructura
interna de gobierno que presente especial complejidad.

Y por otro lado, debe destacarse que la mayor parte de los accionistas
ultimos de Altan forman parte del equipo directivo de la entidad.

Por tanto, si tenemos en cuenta el criterio de la organizacion interna,
sirviéndose de la proporcionalidad, la Sociedad podria no aplicar ciertos
principios en materia de remuneraciones.

Naturaleza, alcance y complejidad de las actividades: la Sociedad esta

autorizada para realizar la administracion, representacién y gestion de
las inversiones y gestion de suscripciones y reembolsos de IIC de
inversion libre y para comercializar sus acciones/participaciones, no
estando autorizada para realizar gestion discrecional de carteras,
asesoramiento en materia de inversiéon, custodia y administracién de
valores ni recepcion y transmisién de 6rdenes de clientes.

En cuanto a la naturaleza nacional o internacional de las actividades
desarrolladas, Altan Unicamente presta sus servicios en Espafia y en
algunos paises de Latinoamérica, no teniendo pasaporte para
desarrollar actuaciones en otros estados de la Unién Europea.

Respecto al tipo de clientes a los que se dirige la Sociedad, Altan se
centra en el segmento mas sofisticado de clientes del mercado, es decir
clientes Institucionales (fondos de pensiones, compafiias de seguros y
otras instituciones financieras que invierten a través de balance),
Family Offices, y particulares de alto nivel patrimonial a través de redes
de banca privada.
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Adicionalmente, se ha de tener en cuenta que todos los fondos
gestionados por la Sociedad estan sometidos a regulacién, lo que a su
vez justifica la aplicacién de la proporcionalidad.

En base a todo lo anterior, y combinando el tamafio, la organizacion interna y la
naturaleza y complejidad de las actividades, se considera que el principio de
proporcionalidad es de aplicacion a la Sociedad, motivo por el cual, siguiendo
las Recomendaciones de ESMA, la Sociedad ha decidido no aplicar los requisitos
establecidos en la AIFMD relativos a:

> la remuneracion variable en instrumentos?;

> la retencion?;

> el aplazamiento?3;

> la incorporaciéon a posteriori del riesgo para la remuneraciéon variable?, y

1 Principio regulado en el art. 46 bis.2, m) de la LIIC: “una parte sustancial, que es al menos el
50% de cualquier remuneraciéon variable, consistira en participaciones de la entidad gestionada en
cuestion, o intereses de propiedad equivalentes, o instrumentos vinculados a acciones, o
instrumentos equivalentes distintos del efectivo, salvo si la gestién representa menos del 50% de la
cartera total gestionada, en cuyo caso no se aplicara el minimo del 50%".

2 Principio regulado en el art. 46 bis.2, m) de la LIIC: “Estos instrumentos estan sujetos a una
politica de retencién apropiada destinada a alinear los incentivos con los intereses de la sociedad
gestora y las entidades que gestionan y los inversores de las 11C”.

3 Principio regulado en el art. 46 bis.2, n) de la LIIC: “Una parte sustancial, que represente al
menos el 40% del componente de remuneracion variable, se aplazara durante un periodo oportuno
en funcién del ciclo de vida y de la politica de reembolso de la entidad de que se trate y se adaptara
adecuadamente a la naturaleza de los riesgos de la entidad de que se trate.

El periodo a que se refiere el parrafo anterior sera de entre tres y cinco afios como minimo, salvo si
el ciclo de vida de la entidad en cuestibn es mas corto; no se entrard en posesion de la
remuneracion pagadera en virtud de disposiciones de aplazamiento méas rapidamente que de
manera proporcional; en el caso de un elemento de remuneracién variable de una cuantia
especialmente elevada, se aplazarda como minimo el 60%”.

4 Principio regulado en el art. 46 bis.2, fi) de la LIIC: “La remuneracién variable, incluida la parte
aplazada, se pagarad o se entrara en posesion de la misma Unicamente si resulta sostenible con
arreglo a la situacion financiera de la sociedad gestora en su conjunto, y si se justifica con arreglo a
los resultados de la unidad de negocio de la entidad gestionada y de la persona de que se trate.

La remuneracion variable total se contraera generalmente de forma considerable cuando la
sociedad gestora o la entidad gestionada obtengan unos resultados financieros mediocres o
negativos, teniendo en cuenta la remuneracion actual y la reduccion de los pagos de los importes
obtenidos anteriormente, incluso a través de disposiciones de penalizaciéon o recuperaciéon”.
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> la existencia de un Comité de Remuneraciones>.

V. PRINCIPIOS DE LA POLITICA Y PRACTICAS DE REMUNERACION

Los principios en los que se basa la politica y practicas de remuneracién quedan
divididos en dos bloques: (i) principios de gobernanza y transparencia; y (ii)
principios de adecuaciéon al riesgo, los cuales a su vez se dividen en generales
para todo el personal y especificos para el “personal identificado”.

A. Principios de gobernanza y transparencia

La Sociedad incluird en el informe anual la siguiente informacion sobre la politica
de remuneracion:

a) la cuantia total de la remuneraciéon abonada por la Sociedad a su
personal, desglosada en remuneracion fija y variable, y el niumero de
beneficiarios, y, cuando proceda, las cantidades abonadas como
compensacioén por la gestion.

b) el importe agregado de la remuneracién, desglosado entre altos cargos y

empleados de la Sociedad cuya actuacion tenga una incidencia material
en el perfil de riesgo de los fondos gestionados.

Dentro del primer mes de cada ejercicio, debera remitir a la CNMV el citado
informe anual.

B. Principios de ajuste al riesgo

» Principios de obligado cumplimiento con caracter general

- La politica remunerativa serd compatible con la estrategia
empresarial, los objetivos, los valores y los intereses de la Sociedad y
de los inversores, e incluirhA medidas para evitar los conflictos de
intereses.

5 Segun las directrices de ESMA, aquellas gestoras cuyos activos bajo gestién superen los 1.250
millones de euros y tengan mas de 50 empleados, deberan valorar si son o no significativos
respecto de su organizacioén interna, naturaleza y complejidad de sus actividades.
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- La remuneracién variable solo podra garantizarse en casos
excepcionales, en el contexto de la contratacion de nuevo personal y
con caracter limitado al primer afio.

- Los miembros del personal que participen en el control de riesgos
seran compensados en funcion de la consecucion de los objetivos
vinculados a sus funciones, con independencia de los resultados que
arrojen las areas de negocio por ellos controladas.

- La remuneracién de los altos directivos, el personal que gestione
riesgos y el que ejerza funciones de control serd supervisado por el
Consejo de Administracion®.

- El Consejo de Administracion, en su funcién supervisora de la
Sociedad, fijara los principios generales de la politica remunerativa,
los revisarda periddicamente y sera también responsable de su
aplicacién.

- Al menos una vez al afo, se harad una evaluacion interna central e
independiente de la aplicacion de la politica remunerativa, al objeto de
verificar si se cumplen las politicas y los procedimientos de
remuneracion adoptados por el Consejo de Administracion en su
funcidén supervisora.

» Principios aplicables a la remuneracién del personal identificado

- La politica remunerativa sera acorde con una gestion sana y eficaz del
riesgo, propiciara este tipo de gestion y no ofrecera incentivos para
asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo o las normas
de las IIC;

- En la remuneraciéon total, los componentes fijos y los componentes
variables estaran debidamente equilibrados; el componente fijo
constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracion
total, de modo que la politica de elementos variables de Ia
remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar ningln componente variable de la remuneracién;

0 por el Comité de remuneraciones, en caso de decidir su implantacion.

10
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Los pagos por rescision anticipada de contratos se basaran en los
resultados obtenidos en el transcurso del tiempo y se estableceran de
forma que no recompensen los malos resultados;

Estrategias personales de cobertura: los miembros del personal no
haran uso de estrategias personales de cobertura de riesgos o de
seguros, que les compensen en caso de que se produzca un ajuste a
la baja en su remuneracion, puesto que ello iria en contra de los
efectos de alineacibn de riesgos integrados en su régimen de
remuneracion;

Alineacion al riesgo de la remuneracion variable:

e cuando la remuneracion esté vinculada a los resultados, su
importe total se basara en una evaluaciéon en la que se
combinaran los resultados de la persona y los de la unidad de
negocio y los resultados globales de la Sociedad;

e |a evaluaciéon de los resultados se llevard a cabo en un marco
plurianual adecuado al ciclo de vida de la IIC, a fin de
garantizar que el proceso de evaluacion se base en los
resultados a mas largo plazo, y que la liquidacion efectiva de
los componentes de la remuneracion basados en los resultados
se extienda a lo largo de un periodo que tenga en cuenta la
politica de reembolso de la IIC y sus riesgos de inversion; y

e en la medicion de los resultados con vistas a calcular los
componentes variables de la remuneracién, se incluird un
mecanismo completo de ajuste, para integrar todos los tipos de
riesgos corrientes y futuro.

ELEMENTOS DE LA REMUNERACION

Como principio general, la Sociedad ha estipulado el paquete de remuneracién

total del personal en base a los principios de remuneracion que le son de

aplicacion segun el principio de proporcionalidad anteriormente analizado, de tal

modo que la remuneracion fija sea suficientemente elevada, hasta tal punto que

sea posible no pagar ningln componente variable de la remuneracién Y se

11
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mantiene en todo momento una separacion absoluta entre los elementos fijos y
variables.

El equilibrio adecuado entre los elementos de remuneracién fija y variable puede
variar en funcién de los miembros del personal, de acuerdo con las categorias
profesionales y las funciones de cada uno de ellos. Los diversos elementos de la
remuneracion se combinan para garantizar un paquete remunerativo adecuado y
equilibrado que refleje la unidad de negocio, el rango del empleado en la
Sociedad y la actividad profesional, asi como las practicas del mercado.

Los elementos concretos de la remuneracién del personal son los siguientes:

-  Remuneracion fija:

La remuneracion fija se determina en base a la funcion del empleado particular,
incluyendo su responsabilidad, sus funciones, su capacidad, antiguedad,
rendimiento y condiciones del mercado.

- Remuneracioén variable:

La remuneracién en funciéon del rendimiento recompensa a los empleados con
mayor rendimiento que refuerzan las relaciones de negocio a largo plazo y
generan ingresos y valor para la Sociedad. Dicha remuneracion se paga a través
de una bonificacion.

La remuneracién variable se concede de un modo que promueve una gestion
eficaz del riesgo y no fomenta una asunciéon de riesgos excesiva. La Sociedad
mantiene una politica flexible en cuanto a la remuneraciéon variable, lo que
implica que ésta se reducira en caso de rendimientos negativos por parte del
empleado correspondiente, su unidad o la Sociedad en su conjunto, pudiendo
incluso llegar a ser nula en el caso de que la Sociedad no pueda asumir su pago.

El pago en funciéon del rendimiento no esta garantizado y ningun empleado
tendra derecho a dicho pago por contrato, puesto que se trata de una
remuneracidén cuyo importe se decide de manera discrecional por la Sociedad.

El rendimiento se determinara en funcidon de unos objetivos predeterminados.

12
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La remuneraciéon variable se concede de modo que se eviten los conflictos de
interés:

- La remuneracion variable de los empleados dependera del resultado
financiero de la Sociedad (se tendra en cuenta la evolucion de la
Sociedad y de las IICs gestionadas, la situacion del mercado vy
comparativa con otras empresas del sector) y del rendimiento individual
de cada empleado (entre los criterios especificos aplicables a cada uno de
los empleados de la Sociedad cabe destacar la consecucién de objetivos,
grado de desempefio, aportacién al negocio, compromiso, esfuerzo, etc.);

A la hora de determinar el rendimiento individual, se tendran en cuenta
tanto criterios financieros (cuantitativos) como no financieros
(cualitativos), asi como el cumplimiento de las normas y procedimientos
internos. Asimismo, el rendimiento se determinara en funcion de unos
objetivos predeterminados.

La evaluacién de los elementos de la remuneraciéon basados en el
rendimiento estara fundamentada en el rendimiento a largo plazo de la
Sociedad y tendra en cuenta el riesgo asociado con el rendimiento.

La remuneracion de la Sociedad se basa en un doble esquema de
ingresos, aquellos derivados de los activos bajo gestion y aquellos
ingresos que percibe por las comisiones que se generan en funcion de la
rentabilidad obtenida. La percepcion de comisiones por parte de la
Sociedad es completamente transparente a los inversores y se establecen
mecanismos para evitar que la Sociedad reciba ingresos distintos de los
percibidos por la gestién si los inversores no han generado una
rentabilidad real en sus carteras.

Debe evitarse que una politica de retribucién vinculada Unicamente al
rendimiento de la Sociedad pueda fomentar la toma de decisiones que
puedan poner en riesgo la actividad de Sociedad.

En este sentido, el Consejo de Administracion, tras analizar los posibles
riesgos que deben valorarse para establecer un sistema de retribuciéon
variable, considera que los siguientes aspectos deben primar en el
devengo de bonus vinculados a la comision variable de los Fondos
Gestionados:

13



Politica de Remuneraciones de ALTAN CAPITAL S.G.I1.1.C., S.A.U.

1) Recepcion del informe de cumplimiento normativo sin salvedades
relevantes.

2) Recepcion del informe de auditoria externa de los Fondos sin
salvedades relevantes.

3) Elaboracion de un informe de estimacién de necesidades de
recursos propios durante los 3 siguientes afios al devengo de la
remuneracion variable estableciendo un colchén sobre los recursos
minimos exigidos. La estimacion se realizara considerando
eventuales escenarios de evolucion negativa de la sociedad en
cuanto a activos bajo gestion. En caso de que no se establezcan
mecanismos alternativos para cubrir las necesidades de recursos
propios, y se considerara que la remuneracién variable pudiera
afectar negativamente a la situacién financiera de la entidad, dicha
remuneracion variable se reduciria en consonancia con tales
principios.

4) Cumplimiento de las normas de conducta de la Sociedad

- Los criterios usados para determinar el importe de la remuneracion
variable son comunes para todo el personal e incluyen criterios
cuantitativos y cualitativos; y

- La remuneracion fija es suficientemente elevada, hasta tal punto que sea
posible no pagar ningln componente variable de la remuneracién.

La determinacién de la retribucién en funcién del rendimiento sera aprobada por
el Consejo de administracién. En relacién con el personal que ejerce funciones
de control, la Sociedad reconoce que son independientes de las unidades que
supervisan y son remunerados de acuerdo, a (i) los resultados de la Sociedad, y
(ii) los objetivos vinculados a sus funciones. Por tanto, la remuneracién variable
que corresponde a estas personas sera determinada atendiendo a los dos puntos
anteriores.

VII. GESTION Y REVISION DE LA POLITICA RETRIBUTIVA

La politica retributiva de la Sociedad incluye el conjunto de principios y
directrices con las que se gestiona la remuneracion del personal.
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El modelo de retribucién de la Sociedad estard integrado en la estrategia
empresarial ya que se trata de un elemento que debe ser gestionado
globalmente y a todos los niveles de la estructura organizativa. Una politica
retributiva eficaz debe formar parte de la gestion integral de los recursos
humanos y de la propia direccion de la organizacion.

El Consejo de administracion llevara a cabo anualmente una revision del
cumplimiento de la politica retributiva, con el fin de asegurar que (i) el pago de
las remuneraciones es adecuado; (ii) la politica es acorde con una gestién sana
y eficaz del riesgo, propiciando dicho tipo de gestion, no ofreciendo incentivos
para asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo y las normas de las
IIC gestionadas; y (iii) el perfil de riesgo y los objetivos a largo plazo de la
Sociedad se reflejan adecuadamente.

Por su parte, la Unidad de Cumplimiento Normativo comprobara que la politica
retributiva se esta aplicando de manera efectiva.

Con la misma periodicidad anual, se realizard una evaluacion de los empleados,
a través de entrevistas entre cada empleado y un superior, en las que se
valoraran los objetivos y resultados logrados, asi como las capacidades,
actitudes y recursos utilizados al efecto. Asimismo, se comunicara a los
empleados el modelo retributivo, que se fijarA en funcién de cada categoria,
experiencia y formacién, lo que favorecerd su motivaciébn y su compromiso
respecto de la Sociedad.

A este respecto, cada area funcional de la Sociedad establece un nivel de
competencias adecuado al personal en funcion del conocimiento y habilidades
necesarias para llevar a cabo las tareas asociadas a cada puesto de trabajo,
indicando a los empleados los niveles de responsabilidad, profesionalidad y
competencia que se espera de cada uno de ellos.

En cuanto a la politica de remuneraciones variables en funcién de los objetivos
conseguidos, la Sociedad tiene el criterio de no determinar exclusivamente la
remuneracion en funcion de la obtencién de resultados a corto plazo, o de
consecucion de objetivos poco realistas, que pueden inducir a practicas del
personal tendentes a asumir riesgos excesivos. El respeto de los procedimientos
establecidos es determinante a la hora de establecer las remuneraciones
variables de los empleados.
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VIIL. CONTROL DE LA POLITICA RETRIBUTIVA

El Consejo de Administraciéon, que fijarad los principios generales de la politica
remunerativa, debe asegurar que la politica de remuneracion de la Sociedad es
consistente con la gestion efectiva del riesgo, para lo cual, debe comprobar que
dicha politica (i) esta alineada con la estrategia empresarial, objetivos, valores e
intereses de la Sociedad; (ii) promueve la no asuncion de riesgos excesivos en
comparacién con la politica de inversién; y (iii) permite a la Sociedad alinear los
intereses de las IIC gestionadas, y de sus inversores, con los del personal
identificado, a la vez que asegura una buena situacién financiera.

La Unidad de Cumplimiento Normativo recibirda anualmente un acta elaborada
por la Sociedad en relacion con el seguimiento y hechos puestos de manifiesto
en la politica retributiva de la misma.

La Unidad de Auditoria Interna verificara la existencia de la politica retributiva y
llevara a cabo las siguientes comprobaciones:

a. Que existe dicha politica retributiva, y que la misma esta aprobada
formalmente por el Consejo de Administracion de la Sociedad.

b. Que la politica retributiva aprobada por la Sociedad tiene en cuenta los
siguientes principios:

o0 Comunicacion interna: Se transmitirhA a la plantilla el modelo
retributivo de manera precisa y global mediante la puesta a su
disposicion del presente Manual, y se comunicard la composicion de
cada paquete retributivo, individualizado y personalizado, al trabajador
a titulo particular a través de una carta que se adjunta en el Anexo Il
del Manual.

o Equidad: Se tendra en cuenta la categoria profesional, sin perjuicio de

la evaluacién del desemperio, y del nivel de responsabilidad, que puede
determinar diferencias en puestos semejantes.

o Fijacion de los conceptos retributivos que se deben tener en cuenta
para determinar la cuantia final de la remuneracion.
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c. Comprobar que la politica retributiva se establece de tal forma que no se
adoptan estrategias de inversion que excedan los niveles de riesgo
apropiados para la Sociedad o las IIC gestionadas.

La periodicidad para la realizacion de esta prueba de auditoria sera la
establecida en la Sociedad siguiendo el principio de proporcionalidad.
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