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DECLARACION DE PRINCIPIOS DE INVERSION DE E.P.S.V. ALEJANDRO ECHEVARRIA y DE LOS
PLANES DE PREVISION INTEGRADOS
2024

Aprobada por la Junta de Gobierno de la Entidad con fecha 22 de enero de 2024.

La E.P.S.V. de EMPLEO ALEJANDRO ECHEVARRIA es una Entidad de Previsidn Social Voluntaria de la modalidad
de empleo. Esta inscrita en el Registro de EPSV de Euskadi con el nimero 088 A y tiene adscritos dos planes de
prevision social, uno de aportacién definida y otro de prestacion definida.

Esta Declaracion de Principios de Inversiéon (DPI) de la E.P.S.V. de Empleo ALEJANDRO ECHEVARRIA, se
estructura en dos partes diferenciadas. Una primera parte (A) donde se establecen los criterios generales para
los planes de prevision integrados en la Entidad, en lo relativo a politica de inversién e ISR, limitacion de los
activos aptos para la inversion, definicién de los riesgos inherentes a las inversiones, asi como de los métodos
de medicidn y de control de la gestion de dichos riesgos y se definen los niveles para la determinacion de los
perfiles de riesgos.

En la segunda parte (B), se abordan las estrategias de gestidn, la especificacion del perfil de riesgo global y el
objetivo de rentabilidad, todo ello de forma individualizada para cada plan de previsién integrado en E.P.S.V.
de Empleo ALEJANDRO ECHEVARRIA.

A. CRITERIOS GENERALES DE LOS PRINCIPIOS DE INVERSION DE LA ENTIDAD.

A.1. Politica de Inversion.

La seleccion de inversiones se realizara con arreglo a las disposiciones legales vigentes. Los activos de la E.P.S.V.
DE EMPLEO ALEJANDRO ECHEVARRIA se invertirdn Unicamente en interés de sus personas asociadas y
beneficiarias, y mayoritariamente en mercados regulados.

Los criterios a seguir en la ejecucion de las inversiones seran los de seguridad, rentabilidad, liquidez,
diversificacion, dispersién, congruencia monetaria y de plazos. Los activos estardn suficientemente
diversificados, manteniéndose en todo momento una politica razonable de diversificaciéon del riesgo de
contraparte en base a las necesidades de cada Plan.

La Entidad invertira principalmente en activos de renta fija y renta variable, mayoritariamente en mercados de
la OCDE.

Las inversiones anteriores se podran realizar a través de IIC, conforme a las cuantias y caracteristicas que para
las mismas establezca la normativa de aplicacién vigente.

La inversidn en activos de renta variable estara limitada a un porcentaje del patrimonio que se establecera
anualmente por la Junta de Gobierno.

La inversidn en activos de renta fija, activos monetarios, depdsitos de entidades de crédito y otros activos
analogos, cotizados 0 no, no tendran otra limitacidén que la establecida, en su caso, en esta declaracion y en la
normativa aplicable.

La inversidon en activos de naturaleza distinta a los anteriormente indicados, respetara los limites legales
aplicables, y en conjunto no superara el 10% del patrimonio de cada plan integrado en la Entidad.

La inversidn en activos no cotizados no superard el 10% del patrimonio de cada plan, o el que en su momento
fije la legislacidn vigente si este fuera inferior.


http://www.epsvalejandroechevarria.com/

EPSV

de Empleoc

ALEJANDRO
ECHEVARRIA

|

Igualmente el porcentaje de inversidon en activos referenciados a divisa diferente del euro se establecera
anualmente para cada plan.

Por otro lado, se limita la utilizacién de inversiones alternativas a un maximo del 10% de patrimonio de los

planes.

A.2. Politica ISR en la inversidn.

DEFINICION

La inversidon Socialmente Responsable (ISR) es aquella que considera tanto criterios financieros
tradicionales (liquidez-rentabilidad-riesgo) como extra-financieros, incorporando criterios éticos y de
buen gobierno, medioambientales y sociales en los procesos de anadlisis y toma de decisiones de
inversidn, asi como también en el ejercicio de la propiedad activa (ejercicio de los derechos politicos
inherentes a determinados activos financieros), sin tener por ello una menor rentabilidad.

OBIJETIVO

Al igual que el consumo responsable, la Inversidén Socialmente Responsable es una herramienta mas
de promocion de las politicas responsables en las entidades en las que se invierte, ya que toma en
consideracion los intereses de las partes implicadas (trabajadores, consumidores, sociedad civil) y de
las organizaciones que las representan (sindicatos, organizaciones de consumidores y usuarios, ONG,
etc.) y por ello, tienen un impacto positivo en la sociedad y en el medioambiente.

Asi, se considera que las entidades que desarrollan este tipo de politicas tienen mas posibilidades de
progresar y consolidar beneficios, por lo que la inclusién de inversiones socialmente responsables
contribuye a optimizar el cumplimiento de los objetivos de la EPSV.

PRINCIPIOS
Los seis principios de la Inversion Responsable indicados por la Organizacion de Naciones Unidas son:

1. Integracidn: incorporar los criterios Ambientales, Sociales y de Gobierno corporativo (ASG) en
los procesos de analisis y adopcion de decisiones.

2. Involucramiento: ser propietarios de bienes activos e incorporar las cuestiones ASG a las
practicas y politicas de la Entidad.

3. Transparencia: pedir a las entidades en que se invierta que publiquen las informaciones
apropiadas sobre las cuestiones ASG.

4. Aceptacion: promover la aceptacion y aplicacion de los Principios en la comunidad global de
la inversion.

5. Cooperacion: colaborar para mejorar la eficacia en la aplicacidn de los Principios.

6. Reporte: informar sobre las actividades en la aplicacién de los Principios.
CRITERIOS

En base a los Principios anteriormente relacionados, la Entidad establece los criterios que se
relacionan a continuacién, en cuanto a la inversion en activos cuyos emisores los cumplan y
promuevan en su ambito de actuacion:

e Respeto de los Derechos Humanos y laborales: entre otros, defensa y respeto de los derechos
humanos fundamentales, evitando la implicacién directa o indirecta en la violacién de los mismos.
Apoyo a la libertad de asociacién y la libertad sindical y el reconocimiento efectivo del derecho de
negociacion colectiva, a la eliminacion de todas las formas de trabajo forzoso u obligatorio, a la
abolicién efectiva del trabajo infantil y a la eliminacién de la discriminacién en materia de empleo
y ocupacion. Rechazo a la produccién de armamento controvertido (minas anti persona, armas
bioldgicas o quimicas, armas de uranio empobrecido o nucleares y bombas racimo).
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e Cuidado del medioambiente: sostenimiento de una politica empresarial encaminada a favorecer
el medioambiente y la biodiversidad, que fomente decisiones que establezcan mayores
responsabilidades medioambientales y colaborar en el desarrollo de iniciativas que respeten el
entorno y ayuden a promover mejoras en la calidad de vida que minimicen el impacto ambiental.

e Politicas de Buen Gobierno y lucha contra la corrupcion: establecimiento de unas reglas claras de
gobierno corporativo que garanticen los derechos de los pequeiios accionistas. Asegurar la
independencia de los sistemas de informacién y control interno, auditores, analistas y agencias de
calificacién. Control de la gestidén y evaluacion de los directivos asi como en el nombramiento,
retribucion y, en su caso, destitucion de la alta direccién. Cumplir las normas de uso de
informacion privilegiada y transparencia en la informacién a los mercados. Evitar todo tipo de
corrupcién, bien directa o indirecta, como la extorsiéon, el fraude, el trafico de influencias, el
soborno, etc.

e Buenas practicas en materia fiscal: promover la aplicacién de politicas fiscales responsables
dentro de las empresas, que fomenten practicas encaminadas a la prevencién y reduccion de
riesgos fiscales.

APLICACION

Para la realizacion de inversiones, realizard una evaluacion del emisor teniendo en cuenta las
exclusiones derivadas de proveedores de informacién sobre inversion socialmente responsable y/o
acordadas por los grandes fondos de referencia del mundo, con especial atenciéon a aquellos que
publican las razones de dicha exclusidon y que cuentan con una larga tradiciéon en esta materia, y
siempre teniendo en cuenta la similitud o alineamiento de los criterios de la EPSV con los de dichos
fondos de referencia.

Esta politica se aplicara a la cartera de inversidn directa (renta fija y renta variable) y, en la inversidn a
través de Instituciones de Inversion Colectiva, la EPSV incluira de forma cualitativa en su proceso de
analisis de inversion la informacion sobre politica de inversidn socialmente responsable por parte de la
entidad gestora en cada caso.

Para la evaluacién del cumplimiento de estos principios, la EPSV, periédicamente realizara un analisis
del cumplimiento de las carteras de inversidn en relacidn a los criterios y principios enunciados.

El proceso de inversion tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a la hora de tomar decisiones de
inversion. Para ello, la EPSV toma como referencia la informacién publicada por los emisores de los
activos en los que invierte, asi como la evaluacidon de los riesgos ESG por parte de compaiiias de
calificacion o por parte de la EPSV de acuerdo a su propia metodologia.

La EPSV integra el riesgo de sostenibilidad en sus decisiones mediante diversas lineas de actuacion
como son: criterios de exclusidn, criterios valorativos, basadas en tematicas, evaluacion de impactos
adversos y el ejercicio de una propiedad activa.

El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacidén geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto,
afectar negativamente al valor de la cartera de inversiones de la EPSV.

La EPSV tiene incorporado en sus procedimientos, incluidos los procesos de diligencia debida, el
analisis de las principales incidencias adversas, materiales o posiblemente materiales, de sus
decisiones sobre los factores de sostenibilidad.

CONTROL

Para el correcto cumplimiento de los criterios mencionados, se establecen dos tipos de controles:

e Previo a la compra de un activo que no se encuentra en cartera, con caracter general, se
requerird una evaluacion previa de la idoneidad de los nuevos emisores.
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e Periddicamente se realizara un analisis del cumplimiento de la cartera de inversiones en
relacién con los criterios enunciados.

A.3. Activos aptos para inversion.

Los activos de Renta Fija en los que inviertan los planes tendran alta calidad crediticia (rating minimo de A-) y
media (rating entre BBB+ y BBB-) No obstante se podra invertir un maximo del 15% del patrimonio de cada
plan en activos de inferior calidad crediticia (hasta BB-) En caso de emisiones no calificadas, se atendera al
rating del emisor. En cualquier caso las modificaciones de rating sobrevenidas posteriormente a la adquisicidn
del activo correspondiente no implicara obligatoriamente la necesidad de su venta, salvo que las condiciones
de mercado lo hagan aconsejable.

Adicionalmente se podran adquirir titulos de rating inferior al establecido, siempre y cuando cumplan con la
normativa especifica en cuanto a requisitos de solvencia y de acuerdo a los limites establecidos por la
legislacion vigente, sin que la posicidn final en este tipo de activos supere el 10% de la cartera del Plan.

Para la calificacion crediticia se tendrd en cuenta al menos una agencia reconocida y el mayor desglose de
calificaciones crediticias de dichas agencias. En el caso de que se exija un rating minimo a las emisiones y éstas
no estuviesen calificadas, se atendera al rating del emisor.

La duracidn de las inversiones de renta fija serd coherente con los compromisos de cada Plan.

La inversion en renta variable cotizada se realizara directa o indirectamente a través de IIC, hasta el importe
maximo del patrimonio autorizado en cada Plan, en valores cotizados en mercados organizados de la OCDE.

No se descarta invertir en valores de renta fija y renta variable no admitidos a negociacién en mercados
regulados siempre que estén emitidos por entidades con sede social en algin pais de la OCDE, no tengan
limitada su libre transmisién, auditen sus estados financieros y en el momento de la inversidn exista opinion
favorable del auditor respeto al ultimo ejercicio de referencia.

Los planes podran invertir hasta el 3% de su patrimonio en emisores de paises emergentes a través de activos
aptos.

Las denominadas inversiones alternativas contemplan diferentes tipos de activos (Private Equity, Real Estate,
Infraestructuras, Deuda Privada,...). La inversion en este tipo de activos se harad a largo plazo y nos aportara
diversificacion, beneficiandonos de la prima de iliquidez. Es aconsejable mantener una exposicion moderada.

Los diferentes planes integrados en la Entidad podrdn operar con instrumentos financieros derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y como inversion. Asi mismo,
esta previsto utilizar instrumentos financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados
con la finalidad de cobertura, inversion o de consecucién de un objetivo concreto de rentabilidad, en el caso de
subyacentes sobre renta fija, renta variable y divisas.

En general, serdn activos aptos para la inversién todos los activos enumerados en la legislacion vigente en cada
momento.

A.4. Riesgos inherentes a las inversiones.

e Inversiones en Renta Variable: conllevan habitualmente un elevado riesgo de mercado derivado de
una alta volatilidad.

e Inversiones en Activos de Renta Fija: su valor de mercado fluctua en funcién de los tipos de interés y
de su calidad crediticia. La sensibilidad de las variaciones del precio de mercado de estos activos
aumenta con el plazo a vencimiento.
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Inversiones en instrumentos Derivados: comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de
contado por el apalancamiento que conllevan. Adicionalmente en los instrumentos derivados no
contratados en mercados organizados, existen otros riesgos, como el de que la contraparte incumpla,
dada la inexistencia de una cdmara de compensacidn que se interponga entre las partes y que asegure
el buen fin de las operaciones.

Inversiones en Divisa distinta del euro: conllevan un riesgo derivado de las fluctuaciones de tipo de
cambio.

Inversiones Alternativas: conllevan riesgos adicionales entre los que se citan el riesgo de falta de
transparencia en la formacién de precio, riesgo de liquidez, riesgo de mercado adicional por la
posibilidad de apalancamiento, riesgo regulatorio, riesgo operacional, riesgo de valoracién y riesgo de
fraude derivado de la posibilidad de sustraccion de activos por la debilidad de los sistemas de control
de las lIC en las que se pudiera invertir. Estos riesgos se mitigan limitando la exposicion a estos activos.

Inversiones en Activos No Cotizados: conllevan un mayor riesgo de liquidez. Ademas, puede existir un
riesgo a la hora de estimar el valor del activo dado que éste no es directamente determinado por el
Mercado.

En general todo tipo de inversidon estd también sujeta a un riesgo de liquidez que puede repercutir en la
tesoreria de los distintos planes adheridos a la Entidad en funcidn de las posibilidades de realizacion de los
activos a corto plazo.

Finalmente las inversiones no mencionadas anteriormente por no constituir inversiones significativas dentro de
la politica de inversion de la Entidad estan sujetas a riesgos diversos (regulatorio, de valoracién, operacional

etc.)

A.5. Métodos de medicion y de control de la gestion de los riesgos.

Existen procedimientos de control de los riesgos inherentes a las inversiones que se detallan a continuacion.

Dichos controles permiten obtener una visién global de los riesgos de la cartera en su conjunto, y especifica de
los activos que la componen. De estos Ultimos permiten la identificacién de los que conllevan mayor riesgo en
cada uno de los siguientes apartados, asi como la verificacidén de su encaje dentro de los limites establecidos en
los apartados anteriores:

Riesgo de mercado:

Existen procedimientos de control para medir, mediante la exposicidn porcentual:

- Los diferentes tipos de activos: renta fija, renta variable, 1IC, etc.
- Distribucién sectorial.

- Exposicidn a divisa.

- Exposicién geografica.

La exposicidn a tipos de interés se mide en el caso de la renta fija, mediante la duracién modificada.

La exposicién a derivados, ademas de en términos porcentuales, se mide mediante el calculo de
maxima pérdida probable.

Riesgo de crédito / contraparte:

Existen procesos de control de medicion de:

- Nivel de calificacidn crediticia (rating) tanto de los activos y emisores, como de la
cartera en su conjunto.

- Exposicién porcentual por emisor / contrapartida.
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Riesgo de liquidez:

Existen procedimientos de control para determinar el grado de liquidez, tanto de cada activo como de
la cartera en su conjunto.

Por otra parte se controla el cumplimiento del nivel minimo de liquidez establecido por la Junta de
Gobierno.

Riesgo legal:

Con respecto a las inversiones, se controlara el nivel de cumplimiento de la normativa, asi como la
aplicacién de lo establecido en la declaracidn de principios de inversidon y las directrices que al
respecto apruebe la Junta de Gobierno.

En caso de rebasamiento de alguno de los limites establecidos, la Entidad regularizard la situacion a la
mayor brevedad posible e informara al Presidente de la misma quien dara cuenta en la primera Junta
de Gobierno siguiente, siempre que la desviacidn sea significativa. No obstante lo anterior, si la Junta
de Gobierno considerase que dicho rebasamiento sea consecuencia de una situacion coyuntural de
mercado, la Junta de Gobierno podria resolver autorizar tal rebasamiento mientras se mantenga dicha
situacion.

Riesgo operacional:

Existen procesos para el control de los aspectos relacionados con la operativa, entre otros de
confirmaciéon de operaciones, liquidacion de las mismas y conciliacién entre las posiciones
contabilizadas y depositadas.

A.6. Perfil de Riesgo.

% RV

Para la determinacidn del riesgo se ha considerado la siguiente matriz que tiene en cuenta la exposicidn tanto a
renta fija como a renta variable:

Plazo RF
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
0%_ Bajo Bajo Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio
10% Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio
20% Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio Medio

30% Medio Medio Medio

A.7. Objetivo anual de rentabilidad esperada.

La rentabilidad de los Planes vendra condicionada por la distribucién de activos y la evolucidn de los mercados
financieros en los que invierten.

No obstante lo anterior, se buscara la obtencidn de una rentabilidad uniforme y equilibrada en el medio y largo
plazo, evitando en la medida de lo posible grandes dispersiones en las rentabilidades anuales y tratando de
evitar periodos anuales de rentabilidad negativa.

En cualquier caso, la Junta de Gobierno establecera anualmente el objetivo de rentabilidad esperada para cada
uno de los Planes adscritos.

Entidad de Previsién Social de Empleo ALEJANDRO ECHEVARRIA
Las Arenas 1, 01015 Vitoria - Gasteiz
epsv@epsvalejandroechevarria.com
www.epsvale jandroechevarria.com
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B. ESTRATEGIAS DE GESTION, PERFILES DE RIESGO Y OBJETIVOS DE RENTABILIDAD DETALLADO
POR CADA PLAN DE PREVISION INTEGRADO EN E.P.S.V. ALEJANDRO ECHEVARRIA

Conforme a la descripcidn llevada a cabo en los apartados anteriores de esta Declaracion de Principios de
Inversion, la estrategia de gestion de la Entidad persigue optimizar la rentabilidad de las inversiones a medio y
largo plazo, dada la naturaleza del Plan de Empleo al que las mismas corresponden.

Esta gestion en el tiempo se basa por tanto en un “asset allocation” o distribucidon de los activos en los
porcentajes mas adecuados a la vista de la situacion de las expectativas de comportamiento de los mercados
financieros, siempre dentro de los limites establecidos y preservando el indicador global de volatilidad y el de
riesgo global frente a rentabilidad resultante.

B.1. E.P.S.V. DE EMPLEO ALEJANDRO ECHEVARRIA Plan de Aportacién Definida.

Las inversiones que conforman la cartera del Plan estaran compuestas por los siguientes tipos de activos e
intervalos de porcentajes sobre el patrimonio del mismo:

Renta fija publica y/o privada: 60% - 99,75%.
Renta Variable: 0% -30%.
Tesoreria-liquidez: 0,25% - 10%.

No se establece una duracidn media predeterminada para la cartera de renta fija. Asi mismo, no existe
predeterminacion en cuanto a la distribucién geografica o de mercados de la renta variable, siendo los gestores
los que deciden en cada momento su distribucion en base a las perspectivas de revalorizacidn existentes. Para
el afio 2024, se establece un limite maximo de inversion del 10% del patrimonio en activos denominados en
una divisa distinta del euro.

El perfil de riesgo global para el Plan puede considerarse como Medio.

El objetivo de rentabilidad, se establece para el ejercicio 2024 en el 3,4% con una estimacién del nivel de riesgo
en base al comportamiento de los mercados y considerando el criterio de valoracion mayoritario de la cartera
de renta fija del plan, de coste amortizado, de un + 1%.

B.2. E.P.S.V. DE EMPLEO ALEJANDRO ECHEVARRIA Plan de Prestacién Definida -.

Las inversiones que conforman la cartera del Plan estaran compuestas por los siguientes tipos de activos e
intervalos de porcentajes sobre las provisiones matematicas del mismo:

Renta fija publica y/o privada: 80% - 99,75%.
Renta Variable: 0% - 0%.
Tesoreria-liquidez: 0,25% - 20%.

No se establece una duracién media predeterminada para la cartera de renta fija. Se elimina de cara al afio
2024 la inversion en activos referenciados a divisa diferente del euro

El perfil de riesgo global para el Plan puede considerarse como Medio.

El objetivo de rentabilidad se situa, para el ejercicio 2024, en el 4,20%.
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