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Articulo 1. Introduccion

Mensaje del Presidente Ejecutivo

Como entidad gestora de activos comprometida con la creacién de valor sostenible, TREA
ASSET MANAGEMENT SGIIC, S.A. y TREA PENSIONES EGFP, S.A. (“TREA” o “GRUPQ")
considera que la administracion y control de las sociedades cotizadas que hacen parte
de nuestra cartera, deben salvaguardar una serie de temas criticos que garanticen el
buen desempefio financiero y la 6ptima reputacion de las compafiias. Para Trea, desde
la estrategia corporativa hasta la composicion idonea de los consejos de administracion,
son criterios esenciales que ayudan a que no se menoscaben los derechos de los
accionistas y la buena salud de las companiias.

En el 2022 TREA continuara con su actividad durante la temporada de juntas generales
de accionistas, apoyando la gestion favorable de los 6rganos de administracion.
lgualmente, el ejercicio del derecho de voto es un instrumento idéneo para cuando sea
necesario manifestar que, como accionistas, esperamos algun tipo de mejora en aquellas
sociedades que no estan alineadas con los estandares aceptados de gobierno
corporativo y sostenibilidad. TREA tiene una responsabilidad fiduciaria para con sus
clientes de maximizar oportunidades de rentabilidad atractivas, por ello nuestra
actividad de voto incluye el analisis exhaustivo de materias relacionadas con las
operaciones de capital, politica de dividendos y transparencia de los estados financieros.
En este propdsito, la Gestora considera los asuntos ambientales, sociales y de gobierno
corporativo (“ASG") criterios integrados en la estrategia de administracion de riesgos.
Esta Politica de Voto, aprobada por el Consejo de Administracion, se ha adoptado con la
finalidad de contribuir a un mayor entendimiento de nuestra posicién entorno a los

asuntos ASG, nuestro procedimiento interno y compromiso con la transparencia.

Un cordial saludo,
Carlos Tusquets

Presidente Ejecutivo
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Compromiso con la gestion responsable

Los inversores institucionales y gestores de activos son guardianes de la salud de los
mercados financieros. TREA considera que no existe un modelo Unico de gobierno
corporativo aplicable a todas las sociedades, pero reconoce la existencia de principios
fundamentales de gobernanza que debe impulsar, en el desarrollo de su deber fiduciario
de preservar y afiadir valor no solo a los activos bajo gestion, sino a la sostenibilidad y
crecimiento del tejido empresarial. La presente Politica de Voto (“Politica”) forma parte

integral del compromiso con la gestion responsable.

Articulo Il. Aproximacioén al ejercicio del derecho de voto

Marco conceptual

La Politica describe de manera general, las expectativas del GRUPO respecto de las
practicas de administracién y control adoptadas por las sociedades participadas a nivel
global. En el desarrollo del documento se han tomado en consideracion estandares
internacionales y nacionales de gestidén de responsable del voto, adaptando los principios
a la realidad del mercado, nuestro perfil de inversion y prioridades en materia de

gobierno corporativo.

$CCGG

Guias internacionales e iniciativas colectivas
Normativa del dmbito nacional Yy europeo
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Observancia del marco normativo

El Consejo Europeo (CE) adoptd la Directiva sobre Derechos de los Accionistas (SRD Il) en
junio de 2017, con el fin de fomentar la participacién de los accionistas en las empresas
que cotizan en bolsa. La SRD Il fue actualizada en el afio 2017 fortaleciendo las practicas
de gestion responsables promoviendo la divulgacién de (i) la estrategia de inversion (ii)
la politica de implicacién y (iii) la politica de voto. Espafia, al momento de la aprobacién
de la presente Politica se encuentra en proceso de transposicion. En la elaboracién del

presente documento se han tomado en consideracion los siguientes documentos:

e Directiva 2007/36/CE sobre Derechos de los Accionistas

e Directiva 2017/828/CE sobre Implicacién de los Accionistas

e Real Decreto 738/2020, de 4 de agosto, por el que se modifican el Real Decreto
304/2004, sobre Reglamento de planes y fondos de pensiones, y el Real Decreto
1060/2015, de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras
y reaseguradoras.

e Ley 5/2021, de 12 de abiril, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, y otras normas financieras, en lo que respecta al fomento de la implicacion

a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas

Referencia en su caso, a marcos de referencia internacionales

En la actualidad, diversas iniciativas internacionalmente reconocidas han establecido las
mejores practicas de mercado respecto de las actividades de voto y actividades de
implicacién que preferiblemente debieran implementar los inversores institucionales y
los gestores de activos. En la presente Politica, TREA ha adaptado los principios generales
recomendados por los lideres del mercado.

(a) ICGN
La Internacional Corporate Governance Network es la organizacién lider mundial que

aglutina inversores y gestores que representan US $ 26 billones en activos bajo gestion.
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(b) ISG
El Investor Stewardship Group es la iniciativa liderada por inversores y gestores de activos
globales, con mayor representacién en los EE. UU. Los miembros suscriptores de la
iniciativa son mas 70 entidades que gestionan activos que superan los 32 billones de
dolares estadounidenses.

(c) PRI
El PRI es una iniciativa nacida en el afio 2005, liderada por la entonces Secretaria General
de las Naciones Unidas, cuyo propésito es el desarrollo de los Principios de Inversion
Responsable. En la actualidad el numero de signatarios es 3000.

(d) CCG
La Coalicion Canadiense para el Buen Gobierno (CCGG) es la organizacién de gobierno
corporativo preeminente en Canada en una posicion Unica para efectuar cambios como

la voz de los accionistas institucionales que invierten en acciones publicas canadienses.

Descripcion del equipo responsable del ejercicio del derecho de voto

TREA cuenta con un equipo interdisciplinario que incluye a los miembros del equipo de
gestidn de carteras y asuntos operativos. La elaboracion, actualizacién, implementacién
y supervision de la presente Politica, sera responsabilidad del Comité de Sostenibilidad,
cuya composicion y funciones estan descritas en el Anexo Il de nuestra Politica de

Sostenibilidad (Principios sostenibles e Integracion de riesgos ASG).

Proceso de toma de decisiones

TREA cuenta con un grupo experimentado de analistas en el equipo de administracion
de inversiones que evalla las propuestas incluidas en los érdenes del dia y emite las
instrucciones votos de nuestros fondos de acuerdo con nuestras Politica de voto. El
proceso de analisis y emisién de las instrucciones de voto estara coordinado por el
Equipo de Sostenibilidad, ejerciendo funciones de Comité de Gestion del Voto. Como
medida de supervisién del cumplimiento de la Politica de Voto, TREA ha contratado los

servicios externos de un asesor de voto independiente, que en tiempo y forma provee



POLITICA DE VOTO

un Informe de Recomendaciones sobre el sentido del voto. En los casos de operaciones
0 propuestas contenciosas, TREA analizara caso por caso la conformacién del sentido del
voto. De manera ilustrativa, nuestro procedimiento de toma de decisiones es el
siguiente:

Convocatoria JGA

Informacidn recibida de la

cadena &e CUS{O&iQ

Analisis de los ordenes del
dia

Instrucciones de voto
(custodios y/o otro

medios)

Administraciéon de conflictos de interés

Trea cuenta con procedimientos robustos para administrar los conflictos de interés. A
efectos del procedimiento de voto, el GRUPO aplicara la Politica de Gestién de Conflictos
de Interés, aprobada por el Consejo de Administracién. De manera indicativa, TREA

entiende los siguientes ejemplos como posible fuente de conflicto de interés.

Clientes de TREA que pueden ser sociedades cotizadas o entidades que hayan
solicitado la inclusion de una propuesta alternativa a la del Consejo de
Administracion, han propuesto la inclusion de uno o varios puntos del orden del
dia 0 han solicitado la convocatoria a una Junta Extraordinaria de Accionistas.
Aliados comerciales o terceros que pueden ser emisores de valores o proponentes
de resoluciones de accionistas.

Empleados o partes relacionadas de TREA que pueden formar parte de los consejos
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En casos como los citados anteriormente o en aquellas situaciones que puedan ser
analogas, TREA decidira caso a caso bajo la guia del Equipo de Sostenibilidad y, en su
caso, del Organo de Seguimiento de la Politica de Gestién de los Conflictos de Interés.
Siempre se actuara con plena observancia de la Politica de Gestion de los Conflictos de

Interés.

Asistencia a las Juntas Generales de Accionistas

En general, TREA optara por ejercer los derechos politicos a traves del ejercicio de voto a
distancia, incluyendo la cadena de custodia, la plataforma de voto y/o cualquier otro
medio efectivo que se ponga a disposicion de los accionistas. De forma puntual, el
equipo Trea podra decidir caso a caso la asistencia fisica a las reuniones anuales o

extraordinarias.

Comunicacién a las sociedades cotizadas sobre el sentido del voto

En los casos en que TREA emita un voto en contra o se abstenga en uno o varios puntos
del orden del dia, el Equipo de Sostenibilidad podra comunicar via correo electrénico a
la sociedad cotizada su sentido del voto, en los casos que asi lo considere. Con el
proposito de respetar la normativa relativa a abuso de mercado, esta comunicacion se
realizara al correo electronico de Relacién con Inversores que esté disponible al publico
en la pagina web corporativa y desde una cuenta genérica, con posterioridad a la

celebracion de la junta general de accionistas.

Obligaciones de informacién del GRUPO cuando preste servicios de

gestion de activos a entidades aseguradoras o planes y fondos de pensiones.

Anualmente TREA pondra en conocimiento de sus clientes, con los que hayan concluido
acuerdos de gestidn de activos, la forma en que su estrategia de inversién y su aplicacion

se ajustan a dicho acuerdo y en su caso, la actividad de voto que se realice en su nombre.
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Articulo Ill. Supuestos relativos a la actividad de voto

Jurisdiccion

Trea tiene un portafolio global de inversiones. El propdsito del GRUPO es la de ejercer
los derechos politicos en todas las jurisdicciones que faciliten el voto a distancia. TREA
reconoce que, en algunos mercados, el ejercicio de los derechos politico resulta
especialmente complejoy oneroso. Entre las practicas que el GRUPO considera obstaculo

para el ejercicio de voto se encuentran:

Notificacién con insuficiente antelacién de las juntas de accionistas
Restricciones para el voto no-residente

Exigencia de emisién de poderes notariales

Blocking shares

Exigencias regulatorias excesivas

En los casos anteriores y situaciones analogas, TREA no ejercera el derecho politico,
asimismo si en una sociedad de la cartera se incluyeran limitaciones similares a través de
propuestas relativas a la modificacién de Estatutos Sociales o Reglamentos de la Junta

General de Accionistas, el GRUPO se opondra, emitiendo el voto en contra.

Ambitos de voto

Nuestro ambito de votacidn se circunscribe al cumplimiento de alguno de los siguientes

supuestos:

e Que la posicion agregada de una empresa en las distintas carteras en las que aplique
la presente politica, suponga el 0,5% o mds del capital de la sociedad
e Que la posiciéon agregada de una empresa, en las distintas carteras en las que aplique

la presente politica, represente un peso importante para el GRUPO
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® Que el activo forme parte de un fondo art. 9 segun el r Reglamento (UE) 2019 /2088.

e Que el activo forme parte del % de inversién sostenible de un fondo art. 8 segun el

Reglamento (UE) 2019/2088.

e Que ejercer el derecho de voto suponga un beneficio econémico para los accionistas.

Asuntos Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ASG)

TREA confia en que las sociedades proporcionen la informacion prescriptiva en modo y
tiempo oportunos: que la informacién que se da al mercado contenga criterios precisos
y completos sobre todos los asuntos relativos al desempefio del negocio, el gobierno
corporativo, los asuntos materiales sociales y ambientales. El analisis de los asuntos ASG

se realizara de forma integral y como parte del todo.

Iniciativa individual vs colectiva

TREA confia en las robustas politicas que ha adoptado para en su caso, realizar un dialogo
activo con las sociedades de su cartera. Como filosofia de inversion, el GRUPO evitara
escalar su implicacién y limitarla a los asuntos relativos al giro ordinario de los negocios
inherentes al deber fiduciario. La participacién en demandas colectivas, proxy fights u
otro tipo de actividad contenciosa se hara solo y exclusivamente para proteger los activos

de los clientes y se analizara caso a caso.

Articulo IV. Transparencia e informes anuales

Trea esta comprometida con la transparencia de las actividades de la gestion
responsabley en particular de nuestra actividad de voto. Un informe anual de la actividad
de voto estara a disposicion de nuestros clientes y el mercado en nuestra pagina web

corporativa. https://treaam.com

10
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ArticuloV. Estandares ASG

Gobierno Corporativo

El buen gobierno corporativo es esencial para la creacidon de valor a largo plazo de las
sociedades y la adopcion de politica y practicas robustas es esencial para la mitigacion
de los riesgos. Como gestores de activos, TREA coadyuva al fortalecimiento del proceso
de adopcion y divulgacion de las diversas directrices y practicas locales e internacionales
de gobernanza, que ayuden en la efectiva supervision de las practicas de gobierno
corporativo de las sociedades de la cartera. Nuestras prioridades en el proceso de
analisis de los 6rdenes del dia de las juntas generales de accionistas, incluyen los

siguientes aspectos:

(@) El Consejos de Administraciéon

Para TREA, el Consejo de Administracion tiene la responsabilidad fundamental de
establecer la estrategia corporativa, indicar la direccién del negocio y asegurar los

recursos necesarios. En materia de supervisiony control, el érgano de administracion es

11
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clave para la adecuada gestion de los riesgos y la implementacién de los controles

internos. No menos importante es su funcion en la evaluacién del desempefio de los

ejecutivos. De los consejos de administracion esperamos la observancia de los siguientes

principios, que entendemos son esenciales para llevar a cabo sus funciones,

responsabilidades y deberes de manera efectiva:

TREA votard a favor de las propuestas incluidas en el orden del dia de las juntas generales de
accionistas relativas a la composicion, tamafio, nombramiento, reeleccion y ratificacion de los

candidatos al consejo de administracion, excepto cuando se de uno o varios de los siguientes

supuestos:

1. Aprobacién de la gestion del consejo de administracién excepto cuando:

Existen serias dudas sobre la actividad del consejo, durante el ejercicio analizado.
Las entidades regulatorias, el supervisor u otros accionistas hubiesen iniciado
acciones legales contra el consejo.

La firma de auditoria externa ha expresado en su informe, serias reservas sobre

los estados financieros o no hayan certificado las cuentas anuales.

Eleccion de consejeros

El consejo o las comisiones de auditoria, nombramientos y/o riesgos, no cuentan
con un suficiente nimero de consejeros independientes. (TREA tomard en
consideracion las prdcticas adoptadas para cada mercado, respecto del porcentaje de
independientes que se aconseja, estén en el érgano de administracion). En estos
casos Trea votara en contra o se abstendra de votar a favor de los candidatos a
consejeros no independientes.

La sociedad no hace suya la definicién de independiente establecida por las
practicas internacionales.

El tamafio del consejo es superior a las practicas del mercado y/o esta compuesto

por mas de 18 miembros.

12
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El presidente del consejo y el primer ejecutivo de la sociedad son la misma
persona, y la sociedad no ha adoptado medidas de contra peso, como el
nombramiento de un consejero coordinador independiente y/o la eliminacion del
voto de calidad.
Se observa que uno o varios consejeros no pueden dedicar suficiente tiempo al
ejercicio de sus funciones:
Uno o varios de los consejeros esta en un niumero excesivos de érganos de
administracién de otras sociedades cotizadas (4 mandatos adicionales
para consejeros externos y 3 mandatos para consejeros ejecutivos).
Los candidatos a la reeleccion del consejo se han ausentado a mas del 75%
de las sesiones.
Salvo en jurisdicciones en donde no exista alternativa, se votara en contra de una
lista cerrada de candidatos al consejo.
El nUmero de mujeres en el Consejo de Administracion constituye menos del 30%
de la composicion del 6érgano de administracién. En estos casos, TREA votara en
contra del Presidente de la Comision de Nombramientos y sus vocales, en la
misma Junta General de Accionistas o las subsiguientes, si no se hubiesen
adoptado las medidas necesarias para promover la diversidad.
TREA votara en contra del presidente y/o los miembros del Comité de
Nombramientos y remuneraciones cuando los supuestos anteriores se den de
forma reiterada y/o exista algun asunto problematico con las remuneraciones.
TREA votara en contra del presidente y/o los miembros del Comité de Auditoria
cuando los supuestos indicados en el apartado de transparencia e independencia
del auditor externo se den de forma reiterada y/o exista algun asunto

problematico con la aprobacién de las cuentas anuales.

(b) Derechos de los accionistas

Trea entiende que, como accionista, debe proteger determinados derechos de
propiedad. Entendemos que la titularidad de una accion otorga el derecho a obtener

informacion sobre la sociedad y a influir en ella, esencialmente a través del ejercicio de

13
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los derechos de voto. De manera general, el GRUPO adoptara las medidas necesarias

para proteger el derecho ceder o transferir sus acciones; obtener informacién integral en

formay tiempo oportunos, participar y votar en las Juntas Generales de Accionistas; elegir

y cesar a los miembros del Consejo de Administracién, participar en los beneficios de la

sociedad y evitar la dilucidon de sus participaciones.

TREA votara a favor de las propuestas incluidas en el orden del dia de las juntas generales de

accionistas relativas sus derechos y trato equitativo como accionistas excepto cuando se de

uno o varios de los siguientes supuestos:

1. Aprobacién de las solicitudos de ampliaciéon de capital excepto cuando:

Las limitaciones a las emisiones de capital son deficientes pudiendo exponer a los
accionistas minoritarios a una excesiva dilucion de las participaciones.

Se solicita la facultad de excluir el derecho de suscripcién preferente, sin limitar
dicha facultad al 10% del capital.

La autorizacién tiene una vigencia mayor a cinco afios.

Modificacién de los derechos de voto

Se reducen mayorias reforzadas para la modificacidén de estatutos o la aprobacion
de operaciones estratégicas.

Se introducen medidas anti-opa para afianzar la gestiéon del consejo o
desincentivar ofertas del mercado beneficiosas para los accionistas minoritarios.
Se relajan las salvaguardias que protegen a la sociedad, mediante procesos
idéneos de aprobacién de operaciones entre partes relacionadas.

Se reducen el término de antelacion con el cual se convoca a las juntas generales
ordinarias y extraordinarias de accionistas.

Se introducen cambios en la estructura de los derechos de voto de las distintas
clases de acciones, que menoscaban los derechos politicos de Trea como

accionista.

14
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3. Programas de recompra de acciones
El programa de recompra supera el 10% del capital social.
No se ha establecido un limite en el posible descuento.
El Consejo no ha sido transparente respecto del alcance que comprende la

autorizacién en relacién con otros asuntos del capital.

4. Operaciones corporativas
El impacto de la operacion en el valor para el accionista es negativo.
Podria poner en riesgo la viabilidad financiera de la sociedad.
El analisis de la naturaleza de la operacion y/o su impacto en asuntos regulatorios
como el de competencia de la transaccion o conflictos de intereses son opacos o
insuficientes.

No existe legal y/o fairness opinién de un experto independiente.

(c) Transparencia e independencia del auditor externo

TREA es especialmente exigente con una adecuada de divulgacion de informacion. La
informacion oportuna e integral es para el GRUPO una herramienta esencial para el
ejercicio del deber fiduciario respecto de sus participaciones. Como accionistas, TREA
espera un agil acceso a informacion periddica, fiable, contrastable y detallada.
lgualmente, como accionistas consideramos al auditor externa como una linea de
defensa estratégica para la proteccion de nuestros intereses, por lo cual el juicio

independiente de la firma es esencial.

TREA votara a favor de las propuestas incluidas en el orden del dia de las juntas generales de
accionistas relativas a la informacion prescriptiva y la eleccion o reeleccion del auditor externo
excepto cuando se de uno o varios de los siguientes supuestos:

15
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1. Aprobacién de las cuentas anuales
Las cuentas anuales no estan disponibles de forma oportuna tal que permita
emitir un voto informado.
Los auditores han manifestado reservas o se han negado a certificar las cuentas
anuales.
Se ha cancelado el mandato del auditor externo por parte de la sociedad, sin que
venciera su término y sin justificacién suficiente.
La composicion del comité de auditoria es débil (incluye el nombramiento de

ejecutivos o insuficiente niUmero de consejeros independientes).

2. Eleccidn / reeleccién de la firma de auditoria externa
Los honorarios de percibido por concepto de asesorias y/o servicios de auditoria
externa no se han divulgado.
Los honorarios por concepto de asesorias representan mas del 20% del total de
los honorarios percibidos por la firma.
La firma de auditoria ha prestado los servicios por un numero de afios
consecutivos excesivos, segun las practicas del mercado y no se han tomado
medidas adecuadas de contrapeso.
La composicion del comité de auditoria es débil (incluye el nombramiento de

ejecutivos o insuficiente nUmero de consejeros independientes).

(d) Laremuneraciéon del Consejo y los ejecutivos clave

Trea confia en que los consejos de administracion de las sociedades participadas
aprueben una estructura de remuneraciones que establezca un adecuado incentivo para
los ejecutivos de la empresa. De manera general, esperamos que la remuneracion esté
vinculada al desempefio de la sociedad y esté alineada con los intereses de los
accionistas. El GRUPO espera que los esquemas de remuneracion y en particular los

planes de incentivos a largo plazo incorporen métricas de desempefio apropiadas,
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rigurosas, consistentes con la estrategia corporativa e incluya las salvaguardas
suficientes. Consideramos igualmente que debe haber un vinculo claro entre los
componentes de la remuneracién variable y el desempefio real de la sociedad,
excluyendo cualquier forma de remuneracién que incentive a la destruccién de valor.
Adicionalmente y con el propdsito de evaluar los montos remunerativos de los
consejeros, se espera de las sociedades que forma anual, se emita un informe claro de
remuneraciones en donde se describa la estructura de la remuneracion, las cuantiasy la
descripcion de las métricas desempefio y objetivos trazados. Consideramos como
practica recomendable el uso de benchmarking para establecer la alineacion de las

remuneraciones con las practicas del mercado.

TREA votard a favor de las propuestas incluidas en el orden del dia de las juntas generales de
accionistas relativas los asuntos relativos a las remuneraciones, excepto cuando se de uno o
varios de los siguientes supuestos:

1. Aprobacién de la Politica de Remuneraciones
La politica de remuneraciones es poco clara o carece de transparencia para que
los accionistas puedan conformar una opinién informada.
El esquema de remuneracion es desproporcionado con respecto al grupo de
sociedades comparables.
El esquema remunerativo no estd alineado con las principales magnitudes
desempefio financiero (valor de la accién y / o valor intrinseco).
El esquema de remuneracién no contiene salvaguardas suficientes para evitar el
pago cuando exista un detrimento del valor o fallos estructurales.
Las indemnizaciones a los ejecutivos superan mas de 24 meses de remuneracion
fija y variable e incluye cualquier compensacion para clausulas de no
competencia.
La estructura de la remuneracién propuesta no cuenta con un debido equilibrado

entre los componentes fijos y variables.
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Los ejecutivos, durante el tiempo que presten sus servicios no son titulares de
acciones de la sociedad, a través planes de incentivos en acciones y/o programa
de compra de acciones.

Existen componentes de remuneracién variables para los consejeros externos
independientes.

No se contemplan clausulas de recobro (malus clause - clawback)

Aprobacién de las remuneraciones y/o el informe anual de remuneraciones
del consejo

La remuneracion fija no esta en consonancia con el tamafio y la complejidad de la
sociedad.

El incremento en las remuneraciones de un ejercicio a otro es desproporcionado.
No se desglosan con suficiente detalle y claridad, los conceptos retributivos.

La remuneracién a los consejeros no esta vinculada a la asistencia y/o en general
con el nivel de dedicacion requerido.

No se desglosan con suficiente detalle y claridad los importes individuales.

La composicion del Comité responsable de las remuneraciones es deficiente y
cuenta con menos del 50% de consejeros independientes.

La sociedad no ha compartido de forma detallada el estudio relativos a las

empresas comparables (benchmarking).

Aprobacién de la remuneracion ejecutiva

La remuneracion variable (de corto y largo plazo) incentivos no esta alineada con
el largo plazo, la estrategia y/o no es suficientemente transparentes.

Las indemnizaciones por terminacién de contrato o cambio de control para los
consejeros ejecutivos son mayores a un monto equivalente a dos afios de
remuneracion fija y variable anual

Ademas del limite previsto para las indemnizaciones, la sociedad contempla una

remuneracién adicional por concepto de clausulas de no competencia.
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Se otorga una retribucion excepcional sin justificacion suficiente o no vinculada a
condiciones preestablecidas de desempefio.
En relacion con la remuneracién a corto plazo:
La sociedad ha aumentado significativamente el salario fijo anual sin una
explicacién satisfactoria
Para el bonus anual no se ha contemplado limite alguno.
El bonus anual no esta vinculada a criterios transparentes, pertinentes oy
congruentes con el desempefio.
No se revelan los objetivos y/o las ponderaciones de cada criterio de
desempefio.
No se divulga el nivel de cumplimiento de cada criterio de desempefio.
En relacion con la remuneracién a largo plazo:
No es transparente o facilmente entendible para los accionistas.
El volumen de acciones propuesto excede el 10% del capital.
La distribucion de acciones gratuitas por afio excede el 1% del capital.
Las concesiones de opciones sobre acciones y acciones gratuitas no estan
vinculadas de manera integral al logro de criterios de desempefio
transparentes, pertinentes o desafiantes.
La suma de los periodos de consolidacién y tenencia o periodo de
rendimiento inferior a 3 afios (vesting period).
No se revela el nivel real de cumplimiento de cada criterio de desempefio.
No existe un periodo de retencion de acciones.
Existen operaciones de cobertura sobre acciones percibidas en el contexto

de los planes de incentivos a largo plazo (hedging)

Asuntos Ambientales
TREA espera que los consejos de administracion supervisen eficazmente los riesgos

financieros asociados al cambio climatico y se comprometan con una divulgacion claray

eficaz.
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(a) TCDF

Como GRUPO, incentivamos que las sociedades adopten marcos internacionales de
divulgacién de informacion orientados al inversor, como: (i) el de Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (“TCFD"); o (ii) los estandares SASB que conectan a
compafiias e inversores sobre el impacto financiero de la sostenibilidad. Igualmente
consideramos una buena practica la adopcion de medidas para reducir la emision de

gases de efecto invernadero y la adhesién a iniciativas internacionalmente reconocidas.

(b) Sostenibilidad

En relacion con la debida administracion de riesgos en materia de sostenibilidad,
esperamos de las sociedades que comprendan y gestionen adecuadamente dichos
riesgos. Esto incluye entre otras medidas: (i) que las sociedades cuenten con politicas y
planes de accion claros para gestionar los riesgos climaticos y aprovechar las
oportunidades que presenta la transicion energética global; (i) una debida divulgacion
de informacion y (iii) esquemas de remuneracién que incentiven a los ejecutivos a

considerar dichos riesgos en el proceso de toma de decisiones.

Consideraremos votar en contra de los informes y/o cuentas anuales, asi como la
reeleccion de consejeros pertenecientes a comisiones responsables de supervisar los
asuntos relativos de sostenibilidad, cuando exista una preocupacion sobre las practicas
de la sociedad y asi sea manifestado por un organismo internacionales o una

organizacion sin animo de lucro, reconocida en la materia

(c) Propuestas de accionistas

La adhesién a propuestas de accionistas relativas a asuntos asociados al medio

ambiente, asi como la decision de voto respecto de estas, se estudiara caso a caso, de
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acuerdo con lo indicado en las Prioridades del proceso de implicacion publicadas en la

pagina web.

Asuntos Sociales

(a) Diversidad

TREA otorga especial consideracion a los asuntos sociales, entre los cuales incluye la
diversidad. Entendemos que nuestro deber fiduciario incluye la responsabilidad de elegir
consejos de administracion diversos, por lo consiguiente, en los mercados en donde se
haya establecido como practica aceptada la participacién minima del sexo menos

representado en los érganos de administracion, votaremos en consecuencia.

(b) Derechos humanos

Segun los Principios Rectores de la ONU sobre Empresas y Derechos Humanos, las
sociedades tienen la responsabilidad de llevar a cabo la debida diligencia en materia de
derechos humanos. Sin embargo, casi la mitad (46,2%) de las empresas mas
representativas a nivel global evaluadas por el Corporate Human Rights Benchmark en
2020 no mostraron ninguna evidencia de identificacion o mitigacion de problemas de
derechos humanos en sus cadenas de suministro. En respuesta a lo anterior y a las
diversas iniciativas a nivel regulatorio en Europa, TREA incentiva a las sociedades a

adoptar esta practica y divulgar la informacion relevante en tiempo y modo adecuado.

Consideraremos votar en contra de los informes y/o cuentas anuales, asi como la
reeleccion de consejeros pertenecientes a comisiones responsables de supervisar los
asuntos relativos a los derechos humanos, cuando exista una preocupacion sobre las
practicas de la sociedad y asi sea manifestado por un organismo internacionales o una

organizacion sin animo de lucro, reconocida en la materia.
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(¢) Compromiso con la recuperacién en la era Post COVID19

Como accionistas, somos conscientes de los retos y dificultades que las sociedades
cotizadas han afrontado durante la pandemia. Nuestra filosofia es apoyar a los gestores
durante los momentos de crisis, por ello la GRUPO espera que los consejos de
administracién que se planteen ajustes en la aplicacién del resultado tomen las medidas
correspondientes para proteger la sostenibilidad a largo plazo de la sociedad, al menos

en los siguientes ambitos:

(i) proteccion de la plantilla laboral y

(ii) remuneracion de los consejeros y los ejecutivos

(d) Propuestas de accionistas

La adhesién a propuestas de accionistas relativas a asuntos asociados a los derechos

humanos, asi como la decision de voto respecto de estas, se estudiara caso a caso.
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