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«La sostenibilidad es una caracteristica esencial de un
inversor con mentalidad a largo plazo y, por lo tanto,
también de una estrategia de inversion a largo plazo.
Una empresa solo puede tener éxito
y ser sostenible a largo plazo
si atiende bien a sus clientes,
motiva a sus empleados, trata de manera justa
a sus socios comerciales, invierte
lo suficiente, paga impuestos y no causa dafos
al medio ambiente. Por eso no solo nos interesan
los modelos de negocio y los balances de las empresas,
sino también con las personas

que estan detras».

Dr. Bert Flossbach
Fundadory miembro del Consejo de Administracion de Flossbach von Storch SE

Signatory of:
| Principles for
HE Responsible
L] ]| Investment
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OBSERVACIONES PRELIMINARES

La Politica de Exclusion del Grupo Flossbach von Storch (Flossbach von Storch SE, Flossbach von Storch
Invest S.A. (FvS Invest S.A.) y las demas filiales, también "Grupo FvS" o "Flossbach von Storch") describe
como se tienen en cuenta los criterios de exclusion en la gestion de los fondos de inversion
gestionados por FvS Invest S.A. (los "Fondos") y en la gestion de la cartera financiera de Flossbach von
Storch SEy estan plenamente integrados en la politica de inversion.

La Politica de Exclusion puede consultarse en el sitio web de FvS Invest S.A. (www.fvsinvest.lu) y en el
sitio web de Flossbach von Storch SE (www.flossbachvonstorch.de/en/).
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1 AMBITO DE APLICACION
Esta Politica de Exclusion se aplica a los fondos de inversion propios de Flossbach von Storch, asi como

a los fondos de inversion y mandatos gestionados por Flossbach von Storch que acepten la aplicacion
de esta directriz.

2 CRITERIOS DE EXCLUSION

2.1 Criterios minimos de exclusion

El Grupo Flossbach von Storch aplica los siguientes criterios minimos de exclusion, que excluyen las
inversiones en empresas con determinados modelos empresariales. Quedan excluidas las inversiones
en empresas con los siguientes umbrales de volumen de negocios:

. > 0% armas controvertidas,

. > 10% de produccion y/o distribucién de armamento,

. > 5% de produccion de tabaco,

. > 30% de produccion y/o distribucion de carboén térmico.

La exclusion también se aplica a las empresas:

. con violaciones graves (sin perspectiva positiva) de los principios del Pacto Mundial de las
Naciones Unidas (véase mas abajo)y
. para los emisores estatales considerados «No Libres» segun el indice de Freedom House.

2.2 Definiciones de los criterios de exclusion seleccionados

Armas controvertidas

Flossbach von Storch se compromete a apoyar y cumplir las convenciones destinadas a prohibir la
producciony el comercio de armas controvertidas (CW, por sus siglas en inglés). Quedan excluidas las
inversiones en empresas que generan ingresos a partir de armas controvertidas.

Segun la opinion predominante, las armas controvertidas son sistemas de armamento indiscriminados
que causan un sufrimiento desproporcionado, suponen un peligro para la poblacién civil mucho
después de que se haya resuelto un conflicto y, en consecuencia, estan proscritas por la comunidad
internacional.
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Multiples convenios internacionales, legislaciones europeas y disposiciones legales nacionales de
diversos paises definen y prohiben la fabricacion, la compra, el almacenamiento, la transferenciay el
uso de los siguientes tipos de armas:

*= |aConvencion sobre Municiones en Racimo, que se firmo6 en 2008 y entrd en vigoren 2010, por
la que se prohiben las municiones en racimo (la "Convencién de Oslo"),

= |aConvencionsobre la Prohibicién de Minas Antipersona, que se firmo en 1997 y entro en vigor
en 1999, que prohibe el empleo, almacenamiento, produccion y transferencia de minas
antipersonay trata de su destruccion (el "Tratado de Ottawa"),

= ElProtocolo de Ginebra de 1925y la Convencion sobre Armas Biologicas, que se firmo en 1972
y entré en vigor en 1975, prohiben el desarrollo, la fabricacion y el almacenamiento de armas
biol6gicas,

= la Convencion sobre Armas Quimicas, que se firmo6 en 1993 y entr6 en vigor en 1997, prohibe
el desarrollo, la fabricacion, el almacenamiento y el uso de armas quimicas y trata de la
destruccion de dichas armas,

» el Tratado de No Proliferacion de Armas Nucleares, que se firmo6 en 1968 y entro en vigor en
1970, incluido el Protocolo Adicional de 1998 y el Tratado de Prohibicion de las Armas
Nucleares de 2017.

En consecuencia, los siguientes tipos de armas se consideran armas controvertidas en el sentido de la
Politica de Exclusion del Grupo Flossbach von Storch:

- municiones de racimo

- minas antipersona [ minas terrestres

- armas quimicas, biol6gicas y nucleares

- artefactos explosivos menos letales

- uranio enriquecido

- bombas incendiarias.

Produccion y/o distribucion de armamento

El armamento incluye sistemas de armas, componentes y sistemas y servicios de apoyo que son
principal o exclusivamente para uso militar. Los bienes de doble uso, que pueden utilizarse tanto para
fines civiles como militares, no se incluyen en esta categoria.

Extraccion y/o distribucion de carbon

La exclusion abarca la extraccion y/o distribucion de carbon térmico (carbon de vapor), incluidos el
lignito, el carb6n bituminoso, el carb6én antracitay el carbon de vapor. No se incluyen en esta categoria
las empresas que obtienen ingresos de la generacion de electricidad a partir del carboén, el carbon
metalargico y/o el comercio intraempresarial de carbon.
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Principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas (UN Global Compact o UNGC)

Los principios del Pacto Mundial de la ONU son los 10 principios del Pacto Mundial de las Naciones
Unidas de las categorias de derechos humanos, derechos laborales, medio ambiente, prevencion de la
corrupcion, asi como los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). El Pacto Mundial de la ONU u otras
organizaciones equivalentes no llevan un registro oficial de si una empresaviola los principiosy en qué
medida. Las empresas pueden firmar los principios del UNGCy aun asi cometer infracciones.

Para cumplir la obligacion de exclusion en caso de "violaciones graves del UNGC sin una perspectiva
positiva", se lleva a cabo un anadlisis interno para evaluar en qué medida una empresa viola los
principios del UNGC en relaciéon con las controversias que surgen y para evaluar si existe una
perspectiva positiva.

Si se detectan infracciones graves en una empresa, se analizan mas a fondo las alegaciones y se inicia
un proceso de apropiacion activa especifico. La atencion se centra en los esfuerzos de la empresa por
mejorar la situacién. Si no hay perspectivas de mejora de las circunstancias que dieron lugar a la
infraccion grave, la empresa se excluye del universo de inversion o se produce una desinversion.

> Lasviolaciones especialmente graves de los principios del UNGC son incidentes probados que ya
han causado danos considerables a irreparables a las personas y/o la naturaleza y/o albergan un
riesgo considerable de que se produzcan tales dafos.

> Existe una perspectiva positiva si la empresa se esfuerza por aclarar la situacion y ha anunciado o
ya hainiciado (primeras) medidas para rectificar los incidentes.

Ademas, se evalGan los analisis y valoraciones de la investigacion MSCI ESG sobre las violaciones del
UNGC. Pueden proporcionar informacion atil sobre controversias y acontecimientos criticos ad hoc,
pero nunca sustituyen a nuestros propios analisis.

23 Caracteristicas especiales

El subfondo Flossbach von Storch Foundation Growth y el subfondo Flossbach von Storch Foundation
Defensive reflejan un consenso mas amplio de valores en un sentido no lucrativo. La politica de
inversion define otras categorias de empresas en las que no se puede invertir. Las caracteristicas
especiales de otros fondos de inversion especificos pueden consultarse en los respectivos folletos de
venta y se publican en las paginas web especificas de cada pais del Grupo Flossbach von Storch en
www.fvsinvest.lu y en www.flossbachvonstorch.de/en/.

La composicion de los fondos especiales y mandatos gestionados por Flossbach von Storch puede
adaptarse a los criterios de sostenibilidad de los clientes. Esto permite personalizar las normas éticas.
Las listas negativas adicionales formuladas durante este proceso se basan principalmente en la
exclusion de determinados valores, sectores o incluso paises. La informacién o divulgacion de
caracteristicas especificas, como la huella de CO2, también puede facilitarse a nivel de mandato.
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24 Fuentes de datos y metodologiay

Fuentes de datos

Los datos de investigacion MSCI ESG se utilizan para creary revisar los criterios de exclusion utilizados.
En cuanto a la exclusion de armas controvertidas, también se almacena y comprueba una lista de
exclusion basada en los datos de MSCl ESG research, los criterios enumerados en la seccion
"Seguimiento de las caracteristicas ecologicas y sociales" y mediante la incorporacion de la lista
bloqueada del fondo soberano noruego (Statens pensjonsfond).

El criterio de exclusion de las violaciones graves de los principios del Pacto Mundial de las Naciones
Unidas sin una perspectiva positiva se determina mediante una evaluacion interna como parte del
analisis ESG. Los datos de investigacion MSCI ESG se utilizan con fines de verificacibn y comparacion.

La calificacion actual del indice Freedom House, el lamado "Global Freedom Status", se utiliza para las
exclusiones en relacion con los emisores estatales.

Metodologia de los datos

También se incluyen las participaciones menores, de modo que las participaciones y accionistas con
una participacion igual o superior al 20% reciben la valoracion de la filial.

Para las exclusiones de armamento, tabaco, carbén y, en su caso, alcohol y juego, se suman las
participaciones importantes y los accionistas de control, de modo que a las participaciones y
accionistas con una participacion igual o superior al 50% se les asigna la valoracion de lafilial.
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25 Supervisién

El cumplimiento de los criterios de exclusion se controla tanto antes de la negociacion (antes de que
se ejecute una orden) como después de la negociacion (después de que se ejecute una orden) con la
ayuda de normas de cumplimiento de las inversiones. Los umbrales de cumplimiento y rotacion se
controlan sobre la base de datos externos de investigacion ESG (datos de MSCI ESG Research) y analisis
internos.

Los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas no son una norma certificada ni un
instrumento regulador, por lo que la iniciativa del Pacto Mundial de las Naciones Unidas no lleva un
registro oficial de si una empresa incumple los principios y en qué medida. Para cumplir la exclusion
obligatoria en caso de infraccion grave de los principios del UNGC, las infracciones graves se supervisan
y evalllan como parte del analisis ESG interno. S6lo se excluyen las empresas que, segin nuestro analisis
ESG interno, no tienen una perspectiva positiva para hacer frente a las violaciones identificadas como
graves. A efectos de verificacion, los datos de MSCI se almacenan en el sistema de gestion de carteras
como fuente de comparacion. Si MSCI clasifica a una empresa como "Suspenso” en relacién con las
violaciones de los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas, y Flossbach von Storch llega a
una clasificacion diferente de los incidentes, el equipo de analistas de ESG debe presentar a Gestion de
Riesgos un analisis detallado de los incidentes y una justificacion.

Si el analisis interno demuestra que existen "infracciones graves sin perspectivas positivas’, la inversion
debe desinvertirse de forma sensible al mercado o la empresa debe excluirse del universo de inversion.

La evaluacion actual del Global Freedom Status, que suele actualizarse anualmente, se utiliza siempre
para controlar la exclusion de emisores estatales considerados "no libres" segan el indice de Freedom
House.

El criterio de exclusi6n "armas controvertidas" también se supervisa a partir de los datos de MSCI.
Ademas, se realiza una comparacion mensual con la correspondiente lista de exclusion del fondo
soberano noruego (Statens pensjonsfond).

3  REVISION DE LA POLITICA DE EXCLUSION

Esta Politica de Exclusion esta sujeta a revisiones periddicas y se actualizara segln sea necesario en
funcion del desarrollo de la actividad empresarial y del ajuste de las estrategias de aplicacion de los
criterios y riesgos de sostenibilidad. La version actual de la Politica de Sostenibilidad se publica en el
sitio web de FvS Invest S.A. https://www.fvsinvest.lu/ (o en el sitio web del Grupo Flossbach von Storch
especifico de cada pais) y en el sitio web de Flossbach  von Storch SE
https://[www.flossbachvonstorch.de/en/.
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