POLITICA DE INVERSION
RGA 3, FONDO DE PENSIONES

1. PRINCIPIOS GENERALES

El activo del Fondo de Pensiones sera invertido en interés de los participes y beneficiarios. En caso de conflicto de
interés, se dara prioridad a la proteccion del interés de participes y beneficiarios.

El activo del Fondo de Pensiones estara invertido de acuerdo a criterios de seguridad, rentabilidad, diversificacién,
dispersion, liquidez, congruencia monetaria y plazos adecuados a sus finalidades.

El Fondo de Pensiones mantendrd una politica de inversion socialmente responsable (ISR) sobre el universo de
valores de renta variable y renta fija.

La gestion de las inversiones estara encomendada a personas honorables con la adecuada cualificacion y
experiencia profesional.

Los activos del Fondo de Pensiones se invertirdn mayoritariamente en valores e instrumentos financieros
admitidos a negociacion en mercados regulados, manteniéndose en niveles prudentes la inversion en activos no
negociados en mercados regulados.

En todo caso, se respetardn las normas establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2002, texto refundido de la

Ley de Planes y Fondos de Pensiones, asi como en el Real Decreto 304/2004, Reglamento de Planes y Fondos
de Pensiones y por las demas disposiciones vigentes o que las sustituyan en el futuro.

2. PRINCIPIOS ESPECIFICOS

2.1 Vocacién del Fondo de Pensiones y Objetivos.

Es un fondo de Renta Variable Mixta, segun la clasificacion de Inverco.

El fondo tiene una vocacion de Renta Variable Mixta, por lo que aproximadamente invertira el 40% de su cartera
en activos de renta fija, divididos entre Deuda Publica y Renta Fija Privada, principalmente en euros, con buena
calidad crediticia, de emisores pertenecientes a paises de la Unién Europea o de la OCDE.

El fondo invertira aproximadamente un 60% de su cartera en valores de renta variable europea, preferentemente
en aquellos valores que componen el indice Eurostoxx 50, sin excluir la posibilidad de invertir en menor proporcion
en otros valores emitidos por compafiias de paises pertenecientes a la Union Europea o a la OCDE.

El fondo tiene como indice de referencia: "20% Bloomberg Euro Govt 3-5 afios (BERPG2 Index), 20% Iboxx
Corporate TR 3-5 afios (QWS5E Index) y 60% Eurostoxx50 (SX5E Index)”. Este indice se toma como referencia sin
tratar de replicar su composicion.

2.2 Colocacion estratégica de activos con respecto a la naturaleza y duracion de sus compromisos.

La distribucién de las inversiones entre las distintas clases de activos seran las siguientes:

ACTIVO % de inversion Minimo-Maximo
RENTA FIJA 40% 20%-60%
RENTA VARIABLE 60% 40%-75%
LIQUIDEZ 0% 0%-40%
INMUEBLES 0% 0%-4%
TOTAL 100% 100%
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La distribucién de la Renta Fija sera la siguiente:

RENTA FIJA % de inversion Minimo-Maximo
RENTA FIJA 40% 20%-60%
D. PUBLICA o AVALADA 20% 25%-60%
D.PRIVADA 20% 0%-35%
RENTA FIJA EURO 40% 12,5%-60%
RENTA FIJA NO EURO 0% 0%-7,5%

La inversion en Renta Fija del fondo se compondra de bonos gubernamentales y corporativos emitidos por
gobiernos y entidades privadas de paises pertenecientes a la OCDE, con la calificacién de “grado de inversién” por
alguna de las principales Agencias de rating reconocidas internacionalmente. La duracion modificada objetivo de la
cartera de Renta Fija es de 3,5, pudiendo oscilar, en funcién de las expectativas de la Gestora sobre los tipos de
interés, entre 2 'y 5.

La distribucion de la Renta Variable sera la siguiente:

RENTA VARIABLE

% de inversion

Minimo-Maximo

RENTA VARIABLE 60% 40%-75%
TOTAL RV EUR 60% 32,5%-75%
TOTAL RV NO EURO 0% 0%-7,5%

La inversibn en Renta Variable se realizara principalmente en valores de mediana y alta capitalizacién
pertenecientes a paises de la Uni6n Europea y que al menos capitalicen como el menor valor del IBEX 35,
Adicionalmente podra invertir (7,5% como mé&ximo) en paises con moneda no Euro pertenecientes a la Union
Europea o a la OCDE. Los valores de renta variable deberan estar incluidos en los principales indices de
referencia como, por ejemplo: Eurostoxx 50, IBEX 35, CAC 40, DAX, S&P500, SMI...etc.

En cuanto a los activos emitidos en divisa distinta al euro, la exposicidon nunca superara el 15% de los activos
totales de la cartera. El riesgo divisa asociado a la inversion en mercados internacionales sera gestionado de
forma activa, pudiéndose cubrir eventualmente en su totalidad.

Asimismo, el Fondo podra invertir en depdsitos en entidades de crédito que tengan su sede en un Estado de la
Unién Europea, que sean a la vista o puedan hacerse liquidos en cualquier momento sin que el principal se vea
afectado, con un vencimiento no superior a 12 meses e instrumentos del mercado monetario, que estén
garantizados o avalados por un Estado perteneciente a la Unién Europea. Se optara por estos activos siempre que
la prima de rentabilidad que ofrezcan sea competitiva respecto a otros activos de vencimiento similar o sean la
Unica alternativa para invertir en vencimientos especificos.

El Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados con
la finalidad de inversién en renta variable o cobertura de tipos de interés, renta variable y divisa. Asimismo, el
Fondo tiene previsto utilizar instrumentos financieros derivados negociados en mercados no organizados de
derivados, con la finalidad de cobertura del riesgo de divisa.

La utilizacién de derivados con fines de inversién directa se limita a futuros negociados en mercados organizados
cuyo subyacente consista en indices de referencia o sectores de dichos indices, siempre y cuando cumplan como
minimo las siguientes condiciones:
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() Tener una composicion suficientemente diversificada.
(ii) Tener una difusién publica adecuada.

(iii) Ser de uso generalizado en los mercados financieros.

2.3 Riesgos inherentes a las inversiones

Las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién
en valores. Por lo tanto, el participe debe ser consciente de que el valor liquidativo de la participacién puede
fluctuar tanto al alza como a la baja.

Los riesgos més destacables del Fondo son los siguientes:

Riesgo de tipos de interés: La inversion en activos de renta fija esta sujeta a un riesgo de tipo de interés. Este
fondo invierte en activos a medio/largo plazo, cuya sensibilidad a las fluctuaciones de tipo de interés es media/alta.
El fondo tiene prevista la posibilidad de la utilizacion instrumentos derivados para la cobertura de este riesgo.

Riesgo de crédito: Es el riesgo derivado del impago de intereses y/o principal de las emisiones existentes en
cartera. La cartera tiene una alta calidad crediticia donde todos los activos tienen un rating minimo soportado por
Standard & Poor’s o equivalente en el momento de compra, acorde con lo establecido en la Politica de Inversion
Estratégica para RGA Rural Pensiones. El rating minimo de una emisidon que se incorpore a la cartera serd al
menos BBB-/Baa3/BBB- y debera ser emitido por alguna de las tres principales agencias de calificaciéon crediticia
del mercado (Standard & Poor’s /Moody’s/Fitch).

Riesgo de renta variable: El fondo invierte alrededor del 3% en renta variable lo que conlleva que la rentabilidad
del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a situaciones de los
mercados financieros, estas inversiones pueden ser causa principal de variaciones tanto positivas como negativas,
mayores de lo esperado.

Riesgo de concentracién geografica: La concentracion de una parte importante de las inversiones en un Unico
pais, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones econémicas, politicas y sociales de éste pais
tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversion. Este fondo invertird principalmente en paises
de la Union Europea.

Riesgo Instrumentos Derivados: Los Instrumentos Derivados comportan riesgos adicionales a los de las
inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor variabilidad del rendimiento, tanto en
positivo como en negativo, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo, indice, divisa, etc al que esta
ligado el instrumento). Los derivados contratados por el fondo tendran finalidad de inversion en renta variable o de
cobertura de los riesgos asociados a la divisa, renta variable o tipos de interés. Asimismo, la operativa con
instrumentos financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados conlleva riesgos
adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de compensacion que se
interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones. En todo caso el grado maximo de exposicion
a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto. Se prohibe expresamente el
apalancamiento sobre el patrimonio del Fondo.

Riesgo divisa: Riesgo derivado de la fluctuacion de los tipos de cambio. El fondo presenta la posibilidad de
realizar inversiones en divisas distintas al euro de hasta un 15% de la cartera total de inversiones. Por tanto, las
apreciaciones (subidas) de estas divisas frente al euro beneficiaran al fondo y las depreciaciones (bajadas) lo
perjudicaran. Este riesgo podra estar cubierto total o parcialmente mediante la utilizacion de instrumentos
derivados de cobertura de divisa.
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Riesgo de Liquidez: El bajo nivel de liquidez puede tener efectos adversos en el precio de mercado y la
capacidad de la Sociedad para vender determinados valores cuando le sea necesario, con el fin de cumplir con
sus necesidades de liquidez o para hacer frente a un acontecimiento econémico concreto como el deterioro de la
solvencia crediticia de un emisor. Por otra parte, la inversion en valores de baja capitalizacién y/o en mercados
con una reducida dimension y limitado volumen de contratacion también puede privar de liquidez a las inversiones
lo que puede influir negativamente en las condiciones de precio en las que el fondo puede verse obligado a
vender, comprar o modificar sus posiciones. La Entidad Gestora, en la seleccion de titulos tendra en cuenta la
liquidez del mismo, de forma que exista un volumen de emision lo suficientemente representativo.

El Fondo dispone de una inversion en tesoreria e inversiones a muy corto plazo que posibilita el hacer frente a sus
compromisos mas inmediatos. La cartera de Renta Fija del Fondo se invierte mayoritariamente en activos de muy
elevada liquidez en los mercados financieros. Por otra parte, respecto a la cartera de Renta Variable del Fondo, se
invierte en valores de grandes compafiias incluidas en los principales indices de referencia del mercado como
Eurostoxx 50, IBEX 35, CAC 40, DAX, S&P500, SMI...etc..., lo que las hace muy liquidas en los mercados
financieros. Por todo ello, el riesgo de liquidez del fondo es muy reducido.

2.4 Procesos de control de los riesgos inherentes a las inversiones.

RGA Rural Pensiones, S.A., E.G.F.P. (Entidad Gestora del Fondo de Pensiones) esta estructurada en Areas
operativas independientes para evitar los posibles conflictos de intereses entre las mismas, a la vez que la dota de
un mayor control sobre la gestidn realizada y garantiza una adecuada segregacién de funciones.

Existe una separacion de funciones entre las personas que contratan las operaciones (Area de Inversiones), las
que las registran, realizan las 6rdenes de pagos y cobros, y efectlan las valoraciones a precio de mercado
(Departamento de Administracion de Inversiones, dependiente del Area Financiera). Adicionalmente, el
Departamento de Gestidén de Riesgos, se ocupa del control de riesgos.

Finalmente, el Departamento de Auditoria Interna supervisa y controla el correcto funcionamiento de los tres
Departamentos anteriores. Adicionalmente, se preparan unos cuadros de mandos de control de riesgo financiero,
donde se analizan los siguientes datos:

0] Riesgo de crédito. Se realiza un seguimiento continuo de la evolucion de determinadas variables:
o Se analizan los spread crediticios de los activos de Renta Fija.
o Vencimientos.

o Ratings, concentracion en tramos de Rating, seguimiento continuo de cambios de rating en activos
dentro del Fondo de Pensiones.

o Distribucion sectorial y su evolucion historica.
o Andlisis de crédito y de mercado de importantes entidades financieras o de elevado prestigio.
(ii) Riesgo de mercado, se realiza un seguimiento continuo sobre la evolucién de:
o Diversificacién de los emisores y las mayores posiciones individuales en los fondos
o Concentraciones por tipo de activo, emisores y geogréaficas ademas de sus evoluciones historicas.
o Concentraciones sectoriales y su evolucion historica.

o Simulaciones de pérdidas potenciales derivadas de diferentes escenarios en situaciones adversas
de los mercados.

En las inversiones la Renta Fija se calcula la duracion, duracién modificada y se realizan simulaciones
de probables pérdidas que se derivarian de fluctuaciones adversas en los mercados financieros. Se
realizan analisis de VaR y otros riesgos de mercado.
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(iii) Riesgo de liquidez. Se considera el grado de liquidez que tiene cada uno de los activos que componen
la cartera, para evitar la concentracion en instrumentos considerados de baja liquidez en los mercados
financieros.

Por otra parte, se realiza un seguimiento permanente sobre la utilizacion de:

Instrumentos Derivados: la Entidad Gestora tiene definidos los siguientes métodos internos de control para la
operativa con instrumentos derivados:

o Control de riesgos en derivados: Se llevard a cabo un seguimiento permanente de los
compromisos adquiridos por el Fondo como consecuencia de las operaciones de derivados
mediante la verificacion diaria, previa comprobaciéon de la posicion final del dia, de que el
compromiso en derivados no supera el patrimonio del fondo.

o Control de grado de ajuste en las coberturas: mediante el seguimiento continuo del grado de
ajuste entre la posicidon a cubrir en el fondo y los instrumentos derivados contratados como
cobertura.

Adicionalmente, como minimo, mensualmente se celebran Comités de inversiones de Activos y Pasivos, donde se
informa de la gestion de los Fondos de Pensiones.

2.5 Inversién socialmente responsable (ISR)

El Fondo de Pensiones mantendra una politica de inversién socialmente responsable (ISR) sobre el universo de
valores de renta variable y renta fija. La politica ISR contribuira a gestionar la sostenibilidad de la cartera de
acuerdo a su horizonte temporal, mediante la consideracion de tematicas ambientales, sociales y de gobierno
corporativo (ASG) en la toma de decisiones de inversion.

La consideracion de criterios relacionados con la sostenibilidad de las empresas se realizara previamente a la
toma de decisiones de inversién, identificando un universo de valores que cumplen con los requisitos de la politica
ISR, o universo invertible.

La estrategia de la politica de inversion responsable se basara en las siguientes préacticas:

1. Se aplicaran criterios de exclusion de empresas consideradas polémicas por su involucracién en sectores
0 productos y servicios considerados controvertidos o contrarios a estandares éticos ampliamente
aceptados por la comunidad internacional. Ademas, el fondo entendera que son empresas susceptibles de
exclusion a aquellas entidades que tienen un comportamiento extraordinariamente negativo en el ambito
ambiental, social y/o de gobierno.

2. También se aplicara un enfoque avanzado “best in class” o mejor del sector, mediante la consideracion de
ratings globales de sostenibilidad de alta calidad y transparencia en la eleccion de los valores de la
cartera, es decir, se analizara el comportamiento financiero y extra-financiero. De esta forma, se fomentara
la inclusién de empresas en cartera que estén aplicando estrategias de sostenibilidad mas avanzadas.

La seleccion de valores mediante criterios ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ASG), tendra en
cuenta los analisis de la agencia de calificacion en sostenibilidad Sustainalytics. Sustainalytics, agencia
independiente de nivel global especializada en temas ASG, realiza un analisis cualitativo y cuantitativo con
respecto a los factores ASG y proporcionara un universo de empresas que cumplan con criterios ASG y con los
criterios definidos en la politica de ISR del Fondo.
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POLITICA DE INVERSION

RGA RGA 3, FONDO DE PENSIONES

2.5.1 Politica de exclusion del fondo o aplicacion de filtros negativos

La politica de exclusién busca evitar que en el universo de valores de renta variable y renta fija se incluyan valores
cuyo comportamiento no es consistente con los principios de la sostenibilidad corporativa y con los valores e
identidad de la gestora y de sus clientes.

El universo de valores de renta variable y renta fija no invertira en compafiias de acuerdo a los siguientes criterios
de exclusion:

Exclusion por pertenencia a sectores polémicos. Compafiias con ingresos relevantes provenientes de:
o Armamento, (Armamento ligero y armas polémicas, asi como contratos militares de
abastecimiento).
o Tabaco.
o Juego.
o Pornografia.

e Exclusion por impactos medioambientales graves. Compafias implicadas en controversias
importantes en aspectos medioambientales como emisiones contaminantes en el agua, en el suelo, en el
aire o ruido o tratamiento de residuos contaminantes.

e Exclusion por impactos sociales graves. Compafiias con una involucracion importante en controversias
o0 incidentes en aspectos sociales como derechos humanos, derechos laborales, salud y seguridad en el
trabajo o proyectos con gran impacto negativo en las comunidades.

e Exclusién por motivos relacionados con las practicas de gobierno. Compafiias con una involucracion

importante en controversias o incidentes en ambito de gobierno corporativo, corrupcion y soborno,
blanqueo de capitales o evasion de impuestos.

2.5.2 Enfoque avanzado: best in class y/o ponderacion de los valores del universo

El enfoque “best in class” permite la inclusion en el universo de inversion de la parte de renta variable y renta fija
de los valores con mejor comportamiento en sostenibilidad. Después de reducir el universo de acuerdo a los filtros
excluyentes, procedera a identificar los valores que tengan un rating global en sostenibilidad superior a la media
del sector.

En definitiva, se hard un seguimiento que permita invertir en empresas que muestren un mejor comportamiento
que la media (best in class), de acuerdo a ratings ASG.

3. DURACION DE LA POLITICA DE INVERSION

La duracion de la presente politica de inversion tendra vigencia indefinida. En caso de maodificacion, la nueva
politica de inversiones seria comunicada a los participes en el menor plazo posible.

Septiembre 2019
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