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2. Introduccion

La presente politica recoge los principios y criterios generales que determinan el modo en
que los fondos de inversion gestionados por PANZA CAPITAL, S.G.LLC., S.A. ( “PANZA
CAPITAL” o la “Sociedad”) se relacionan, supervisan e implican en las companias
admitidas a negociacion en un mercado regulado que esté situado u opere en el Estado
miembro (las “sociedades cotizadas”) en las que invierten, en calidad de accionistas de

éstas, asi como el modo en que se ejercen los derechos asociados a las acciones.

El principio que rige esta politica es la defensa de los derechos de los participes, de modo
que las actuaciones se realicen en beneficio exclusivo de éstos. Extendiéndose la actuacién
a un compromiso con los participes, de modo que las decisiones de voto y el ejercicio de
los derechos que le corresponden como tales, se basen en criterios de rentabilidad asi

como en otros factores extra financieros, siempre en interés de los participes.

PANZA CAPITAL, toma en consideracion los criterios de inversion socialmente responsable
en la gestion de sus inversiones basandose en los principios de inversion sostenible y de
transparencia en la gestion. La inclusion de criterios ambientales, sociales y de gobierno
corporativo (“ASG”) y su integracion en la gestion de las inversiones, pueden tener un
efecto favorable en los resultados financieros a largo plazo de las empresas y contribuir a

un mayor progreso economico y social.

La integracion de los criterios ASG en la gestion de las inversiones como principio de
actuacion es compatible con el establecimiento, en caso de considerarse oportuno, de
criterios de exclusion de ciertos activos de la cartera de inversion. El andlisis ASG tiene
vocacion de aplicacion en la totalidad de los activos de la cartera y persigue una mejora
constante a largo plazo.

3. Objetivo y alcance

La politica de implicacion de la Sociedad ha sido redactada conforme a la normativa en
vigor, de la que destacamos la Directiva (UE) 2017/828 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 17 de mayo de 2017, por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE en lo que
respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de los accionistas (conocida como SRD
I), y sus textos de transposicion. Normativa que tiene entre sus objetivos: mejorar la
transparencia de las estrategias de inversion, las politicas de implicacion y el proceso de
votacion, especialmente cuando se utilizan asesores de voto.

Teniendo en cuenta adicionalmente lo dispuesto en el RIIC, directivas europeas y resto de
normativa relativa a la politica de implicacion de los accionistas, la Sociedad contempla el
ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores integrados en las IIC gestionadas,
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como una actividad anexa a la materializacion de las politicas de inversion al objeto de

maximizar el beneficio al participe.
4. Principios generales

De forma general, PANZA CAPITAL tiene una vocacion de inversion a largo plazo, y es por
ello que se fomentara el didlogo con las compafiias como principal mecanismo para

mejorar la sostenibilidad de las companias donde invierte.

La estrategia de implicacion con entidades cotizadas se centra principalmente en aspectos
de gobernanza, sociales y medioambientales por el potencial de creacion de valor a largo

plazo para los participes.

En el ejercicio de la Politica de Implicacion, la Sociedad tiene en consideracion las normas,

principios y tratados de amplio consenso internacional.

Los principales principios de actuacion y compromiso son:

. Creacion de valor.

. Transparencia y buen Gobierno.

. Etica e integridad.

. Respeto a los Derechos Humanos.

. Escucha activa y dialogo.

. Claridad, sencillez y entendimiento.
. Reconocimiento y respeto.

. Contratacion Responsable.

. Cambio climatico.

. Compromiso social.

En el ejercicio de esta estrategia de implicacion, se tiene en cuenta el hecho de que no todas
las companias cotizadas son iguales, atendiendo a sus particularidades en términos de
negocio y de como gestionan los diferentes riesgos. Por ello, se pondra el foco en las
cuestiones materiales que cada compania debe abordar, difiriendo la estrategia de

implicacion en funcion de las particularidades de cada una.
5. Relacion con las compaiiias

La Sociedad realiza un seguimiento periodico de las Sociedades Cotizadas en las que

invierte que incluye tanto aspectos econémicos como aspectos ASG.

Para ello se dispone de un procedimiento de evaluacion de las Sociedades Cotizadas en
criterios ASG, considerando que la relacion con las companias en las que invierte es parte
relevante en su proceso inversor siendo una fuente importante de informacion que
permite la deteccion de riesgos y oportunidades aplicables en las decisiones de inversion,

lo que repercute de manera favorable en los intereses de los participes.
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La Sociedad, directamente, mantiene un dialogo con las entidades en las que invierte para
que integren los aspectos ASG en sus inversiones, voten y mantengan una implicacion

continuada y adecuada.

En este sentido, existen dos tipos de enfoque para estas actividades, el individual con cada
compania y el colaborativo a través de acuerdos con otros inversores que atinen nuestros

intereses con el fin de tener mas influencia en la toma de decisiones pro ASG.
Implicacion Individual

En este caso el equipo de gestion se comunica directamente con la compaiiia a través de

distintos medios (mail, teléfono, reuniones presenciales y telematicas, etc.).

En la actualidad, PANZA CAPITAL no tiene contratados proveedores de servicios de
asesoramiento de voto y de implicacion que presten ayuda al equipo del Departamento de
Inversiones de la Sociedad en el desarrollo de las actividades de implicacion y los procesos
de decision. No obstante, si se considerase necesaria la participacion de asesores de voto,
PANZA CAPITAL se adecuaria a lo establecido en la normativa vigente en cada momento.

Implicacion Colaborativa (cooperacion con otros accionistas)

La Sociedad busca para sus inversores crear valor a largo plazo, mejorando la calidad del
gobierno corporativo de las entidades en que invierten y asegurandose que éstas actian
en el mejor interés de sus inversores. En este sentido, cuando sea necesario y se considere
la mejor opcion para los vehiculos y las carteras que gestiona, la Sociedad podra actuar
conjuntamente con otros inversores.

Y asi, cuando sea necesario se uniran los intereses de la Sociedad de manera conjunta con
otros inversores a través de distintos formatos: cartas abiertas tematicas, grupos de trabajo,
interaccion con reguladores, didlogos bilaterales entre inversores y companias, etc. al
objeto de conseguir resultados mas exitosos en materia ASG.

6. Ejercicio de los derechos de voto

PANZA CAPITAL ejercera los derechos politicos inherentes a todo tipo de valores de las
Sociedades Cotizadas que componen las carteras de las IIC gestionadas en beneficio
exclusivo de los participes.

Como criterio general, la actuacion de la Sociedad en relaciéon con el ejercicio de los
derechos como accionistas y en beneficio de los participes, se concretara en aquellos
valores que cumplan simultineamente las siguientes condiciones:

. Acciones de sociedades que estén admitidas a negociacion en un mercado
regulado que esté situado u opere en un Estado Miembro de la Unién Europea
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. Antigiiedad superior a 12 meses en las IIC gestionadas (caracter estable de los
valores).
. Los valores que cumplan el requisito precedente que representen, al menos, el

1% del capital de la sociedad participada (relevancia cuantitativa).

No obstante, aunque no se cumplan los requisitos antes mencionados, la Sociedad actuara
en defensa de los intereses de los participes ejerciendo los derechos correspondientes,

siempre que lo considere beneficioso para sus participes.

Del mismo modo, la Sociedad puede decidir no ejercer tales derechos cuando, atendiendo
a los puntos del orden del dia considere que se trata de asuntos no especificamente
relevantes para la marcha y evolucion de la inversion de que se trate, asi como cuando se
dé cualquier otra circunstancia que se estime que no tiene un impacto directo en la

evolucion de la inversion, o por tratarse de una participacion poco significativa.

Los derechos de asistencia y de voto de los valores cotizados se ejerceran directamente, o
bien se delegara en otro accionista o en el Presidente del Consejo de Administracion de las
sociedades en cuyo capital participen. En todo caso, sera preceptivo el sentido del voto
indicado en la delegacion, previamente decidido por PANA CAPITAL.

La delegacion del voto debera ser especifica y concreta para cada punto del orden de dia
de laJunta General, siendo el sentido del voto: a favor, en contra o abstencion. No se podra,
por tanto, votar en blanco.

El sentido del voto sigue una orientacién desde la sostenibilidad con arreglo a los
principales tratados y convenios, con el fin de respaldar:

. Practicas comerciales sostenibles que aboguen por la proteccion del medio
ambiente, las practicas laborales justas, la no discriminacion y la proteccion de
los derechos humanos.

. Acciones corporativas en materia ASG que presenten nuevas oportunidades o
que mitiguen los riesgos financieros y de reputacion relacionados.
. Compromiso de crear y preservar valor econémico mediante un buen

gobierno corporativo.

La politica de actuacion de la Sociedad en relacion con el ejercicio de los derechos politicos
asociados a las inversiones en Sociedades Cotizadas prestara especial atencion a la
existencia de:

. Codigo o normas internas de buen gobierno, asi como codigos éticos y de
conducta: se trata, entre otros, de aspectos ASG, que contribuyen
significativamente a la formacion de una vision global de la compainia,
integrando en su andlisis aspectos adicionales a los puramente financieros. Se
pretende generar una influencia positiva en estos aspectos, promoviendo
mejoras en los mismos.
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. Politicas y procedimientos internos en el ambito de la sostenibilidad.

. Composicion de Consejos de Administracion: atendiendo a las competencias,
experiencia y dedicacion de los consejeros, asi como a su independencia,
diversidad de género o edad, entre otros.

. Politica de remuneracion: transparente y coherente en relacion a mercado.

. Estructura de capital: preferencia por acuerdos que doten de mayor liquidez
al valor, o bien aumenten su volumen de negociacion.

. Normas de funcionamiento de la Junta de Accionistas (convocatorias, orden
del dia, documentacion soporte, votaciones, etc.)

. Modelo de relacion con inversores y grupos de interés.

. Canales de acceso a la informacion de la sociedad participada.

. Informes y cuentas anuales auditadas, informes periddicos de ASG, etc.

Esta informacion debera ser completa, relevante, actual, gratuita y de facil acceso (paginas
Web corporativas), de tal forma que posibilite a la Sociedad efectuar el seguimiento de los
hechos empresariales que en cada caso corresponda, determinar que no hay conflicto con
las politicas de inversion e incorporar las estrategias idoneas y efectivas para acordar la

forma en que hayan de ejercerse los derechos de voto.

Asi, PANZA CAPITAL ejercera el derecho de voto basindose en la evaluacion del
rendimiento a medio y largo plazo de la Sociedad en la que se invierte, teniendo en cuenta
también otras cuestiones, mostrandose a favor de aquellas decisiones que, sin perjudicar
los intereses de los participes, reporten beneficios para el medioambiente, la sociedad o el

buen gobierno de la empresas.

Por otro lado, a través del ejercicio del derecho de voto, se pretende influir, en la medida
de lo posible, en la mejora de la calidad de la informacion sobre la gobernanza de las
Sociedades Cotizadas. PANZA CAPITAL considera que una informacion financiera justa,
completa y transparente es esencial para el ejercicio de los derechos de voto y, por tanto,
una calidad insuficiente de la informacion podria dar lugar a la abstencion o al voto

negativo.

Las Sociedades Cotizadas en las que se invierta deberan tener una estrategia ASG coherente
y alineada con su estrategia corporativa. Aquellas companias con soélidas politicas de
gobernanza y sostenibilidad tienen como objetivo actuar en el mejor interés de todos los
accionistas, y estan mejor posicionadas para gestionar no solo los riesgos financieros sino

también los no financieros.

PANZA CAPITAL publicara anualmente informacion sobre como se ha aplicado la politica
de implicacion, lo que incluira, entre otros aspectos, una descripcion general de su
comportamiento en relacion con sus derechos de voto y una explicacion de las votaciones
mas importantes en que haya participado. Asimismo, informara del sentido favorable o no

del ejercicio de los derechos de voto o bien del no ejercicio de éstos.
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7. Gestion de los conflictos de interés
PANZA CAPITAL, cuenta con su propia politica de gestion de conflictos de interés.

Las areas especificadas en dicha politica, mas directamente enfocadas en este ambito, son

las relacionadas con:
. Politica de gestion de conflictos de interés en la prestacion de servicios de inversion.
. Conlflictos de interés entre la Sociedad y y sus Clientes.

Las actividades reflejadas en esta Politica pueden, en ocasiones, derivar en conflictos de
intereses. En estos casos, la Sociedad asume el compromiso de que se gestionen de manera

efectiva para que no perjudiquen los intereses de los participes, y en particular:

. Partiendo de la presente Politica de implicacion, la Sociedad esta
comprometida con las mejores practicas ASG. Se realiza un seguimiento y una
revision periodica para lograr este objetivo. En todo caso, la decision acerca
del sentido del voto se adopta con total independencia y objetividad y, sin
injerencias directas ni indirectas.

. La Sociedad cuenta con una estructura organizativa adecuada que garantiza
que el personal actia con independencia y neutralidad en sus misiones y
responsabilidades.

. La estrategia a largo plazo de inversion sostenible buscara siempre el interés

de los participes.

Con objeto de garantizar la independencia en el ejercicio de los derechos de voto, la
Sociedad en ningun caso requerira ni aceptara de empresas del grupo, instrucciones,
directas o indirectas, sobre el sentido del voto. Se entiende por “instrucciones directas”
cualquier instrucciéon dada por la entidad dominante u otra empresa controlada por ella
que especifique como deben ejercerse los derechos de voto gestionados por la Sociedad, y
por “instrucciones indirectas”, cualquier instruccion general o particular, dada por la
entidad dominante u otra empresa controlada por ella, en cualquier forma con el fin de
promover sus intereses comerciales de forma concreta, limitando la capacidad de decisi6n

de la Sociedad en el ejercicio de los derechos de voto que gestionan.

PANZA CAPITAL se abstendra de participar en la deliberacion y votacion de acuerdos o

decisiones en las que tenga un conflicto de intereses directo o indirecto.
8. Aprobacion y revision de la Politica

La presente Politica sera aprobada por Consejo de Administracion de la Entidad, asi como
las posteriores modificaciones que se produzcan. La Politica se revisara por el
departamento de Cumplimiento Normativo al menos una vez al afio y serd actualizada y/o

modificada, al menos, en los siguientes casos:
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e (Cuando tengan lugar cambios legales o normativos que afecten a la Politica o
establecido.

e A propuesta de Cumplimiento Normativo cuando entienda que existan aspectos
susceptibles de mejora para la consecucion de los objetivos propuestos o para
adaptarse convenientemente a las caracteristicas de los servicios ofrecidos por la
Entidad en cada momento.

e A propuesta de los 6rganos supervisores.
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