DECLARACION DE LOS PRINCIPIOS DE INVERSION DE
BIHARKO, EPSV DE EMPLEO

El Decreto 92/2007, de 29 de mayo, por el que se regula el ejercicio de determinadas
actividades de las Entidades de Prevision Social Voluntaria (en adelante, el Decreto
92/2007), establece en su articulo 5 la obligacién que incumbe a las entidades de previsién
social voluntaria de aprobar la politica de inversion de la respectiva entidad a través de la
denominada Declaracion de los Principios de Inversién, estableciendo en el mismo articulo 5

el contenido minimo que ha de tener dicha declaracion.

Conforme a lo manifestado anteriormente, la Junta de Gobierno de BIHARKO, EPSV DE
EMPLEO, en su reunion de fecha 28 de Diciembre de 2021, ha aprobado la presente

Declaracién de Principios de Inversion.

Esta Declaracién sera revisable por la Junta de Gobierno al menos cada tres afios y siempre

gue asi lo aconseje la evolucion de los mercados u otras variables.

A estos efectos ha de tomarse en consideracion que BIHARKO, EPSV DE EMPLEO es una
entidad de prevision social voluntaria de la modalidad EMPLEO que esta integrada por
multiples planes de prevision. Esta Declaracion afecta con caracter general a todos los
planes de la EPSV.

PRINCIPIOS GENERALES

Las inversiones de la EPSV se realizaran en activos aptos de acuerdo a las disposiciones
legales vigentes y a los principios de seguridad, rentabilidad, diversificacién y congruencia de

plazos, adecuados a las finalidades establecidas en esta Declaracion.

Los activos de la EPSV seran invertidos en interés de los socios y beneficiarios. En caso de
conflicto de intereses, se dara prioridad a la proteccion de los intereses de los socios frente a

los de los beneficiarios.



El horizonte temporal de la Politica de Inversion, definida en funcion de los objetivos y
caracteristicas de la EPSV es el largo plazo, aunque podra ser modificada o actualizada en
un plazo més cercano por la Junta de Gobierno cuando se produzcan cambios significativos
en ella. En general se adecuara la congruencia de la naturaleza, plazo y duracién de las

inversiones con los compromisos de pensiones materializados en cada plan de prevision.

En esta EPSV, en cuanto a su modalidad, hay dos tipos de planes: de aportacion definida y
de prestacién definida. En los planes de aportacion definida, no existe un compromiso de
cuantia de prestaciones, sino mas bien, un objetivo de tendencia en torno al que puedan
situarse las prestaciones que alcance el colectivo, conjugando la seguridad/riesgo/estabilidad

con el posible rendimiento de los activos.

En los planes de prestacion definida existe un compromiso de cuantia de prestaciones
valoradas regularmente en el correspondiente informe actuarial que se facilita a los Socios-
Promotores. El objetivo de rentabilidad no debe poner en peligro el pago de la prestacion

correspondiente.

CANALIZACION DE LAS INVERSIONES DE LOS PLANES DE PREVISION

La inversion de los planes de prevision se ajustara con caracter general al siguiente

esquema organizativo:

= Las inversiones de los diferentes planes de prevision se canalizaran a través de dos
carteras de inversiones. Cada cartera de inversion es totalmente independiente de la
otra, con su propio perfil de inversion, estrategia, etc. En consecuencia cada una de ellas
tendra perfectamente identificados la totalidad de sus activos en los sistemas
administrativos y de gestion de la entidad. lgualmente tendran su propia referencia de

valores con la entidad depositaria de los activos.

= Cada plan de prevision determinar4d en cual de las dos carteras mencionadas se
posiciona. A partir de ese momento los movimientos econdémicos del plan se
centralizaran a través de la cartera por la que haya optado y en consecuencia la
rentabilidad obtenida por el plan vendra derivada del comportamiento de la cartera de
valores durante el periodo observado. Derivado de la modificacion de esta DPI, en la

Junta de Gobierno del 28/12/2021, se acordé que el socio protector de cada plan de
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prevision de esta EPSV, en funcion de su perfil de riesgo, elija entre las dos carteras de
inversion, permitiéndole realizar el cambio, de una a otra, en caso de que no esté en la
cartera deseada. Para llevarlo a cabo se pediria certificacion firmada del representante

legal del socio protector.

ESTRATEGIAS DE INVERSION

Como se ha indicado anteriormente las inversiones de los planes de prevision se canalizaran
a través de dos carteras con perfiles de inversién diferenciados cada una de ellas. El perfil

de las mismas es el siguiente:
= Perfil 1: Renta Fija Mixta 15.
= Perfil 2: Renta Fija Mixta 30.

La distribucién estratégica de activos de dichas carteras sera la siguiente:



BIHARKO, EPSV de EMPLEO 3
| Cartera: | Perfil 1: Renta Fija Mixta 15 | Perfil 2: Renta Fija Mixta 30 |
Distribucion estratégica de activos Objetivos Rangos Objetivos Rangos
Renta Variable
Acciones o via fondos de RV 15% 0% - 20% % 20% - 4%
Renta Fija
Bonos soberancs o con garantia piblica 4% 35% - 35% 9% 30%- 50%
Duracié
Bonos soberanos o con garantia pablica 7 ados 3-8afos 7 afos 5-8afos
Bonas Corporativos Jaios 2-4afes 3afos 2-4 aios
Derivados, Cotizados o no Féo No
Reestrictici de gestié
Divisa de fos titulos en carfera Euo Eu
- Todas las nuevas adquisicionss, Saivo ios pagares de empresa oel - Todas las nuevas adquisiciones, sahvo ios pagares de empresa de!
mercade moneiant a plazos infenores  un afio. deberan feneren &f mercato monefano & pazos infenores 3 un afo. geberan feneren el
Calificacion crediticia |momento de [z compra un 7afing minme de "Grado de fmversitn” o &f momente de fa compra e rabing minimo de "Grado de Inversitn" o €l
raing def Rewno de Espate. s este fuera mfenor, porias fres agencias rafing de! Rao de Esparia, & este fuera infenor, por (3s fres agencias
{rabituaies de calficacion crediicia habifuales de calficacion credinca.
- En 2l caso de que postencmmente a 12 compia de los actvos aquno de |- En & caso de que posfenommente & Iz comorz de oS activos alguno g
ellos sea cafificade con un rating mfenor & esfadlecido, se mformara en  Jelos sea calficado con un raéing infenor af esfablecido, se wwlormars en
i3 Junfa de Gabema y se valorard con celendad i3 conveniencia de '3 Junia de Goblemo y se valorard con celendad 'a conveniencia de
vendeno o mandenero, con & cheivo de savaguardar 8l manimo ¢ vendedo ¢ manfeneds. con ef ohjefivo de saivaguardar af maxmo &
imonio de la EPSY. de la EPSY
- Exposicion manima por Emisor 5%, satvo los pagass de empresa. con |- Exposicdn mdxima por Emvser 5%, sa'o los pagarés de empresa, con
un valor manma por emisar de 200.000 eurns y adicionalmende el fofal  Jun valor maximo por emisor de 200 000 sums y adconaimente e fofal
Diversificacién de pagares no podran superar el 10% de! patnmano. de pagarss no podran superar ef 10% de! patmmone.
- Excludo del anfenar imde amisiones pablicas o avaladas por - Exclungo de! antenor limite envsionas piblcas o avaladas por
GoDEmios. goBIemos.
- Su buscara una dversificacion cofima por secloes. l:&:buscarémmm&mmwm. 1
- Activos con elevada figudez. Profundidad de mercado y fiacin de - Actvos con elevada foudez. Profundidad de mercado y fiacin de
{orecios. Safvo fos pagass a corto plazo. forecios. Sakvo Jos pagarés a corfo plazo.
- Mepociagos en mercados regulados. Salo los pagards a cordo plazo. |- Negociadas en mercadas regulados. Salo los pagarés  coro plazo
Caracteristicas de los activos |- Sempre que ez coherente con /3 voca0on imversors de (3 carer, se |- Siemore que Sea conerente con (3 WOCa0an vversora Ok (3 caters, S8
Joodra invertr en [IC, ETF o veficulos asimiades de mversion colectva de jood3 invertiren JIC, ETF o sehiculos asimiados de iversidn colectiva de
renta fiz 0 renta vanadle. Deberan ser nshiuciones o vehiculos renta fja o renia vanadle. Dederan ser inshlucionss o vehiculos
ammonizados. con valr Aquitalive diano y que garaniicen hqudez. armonizades. con valor iqudabvo diano y que garanficen Squadez.
- Titdos de enbdades europeas con elevada capializacon - Titules de entidages eurnpeas oo elevads capdalzandn
Subcartera de renta variable - Mayontanmante colizados en ndices ewopeos. - Mayontanmante cofizados en mdices ewnpeos.
- Carfera onenta a renfabiidad por dvdendo. - Carterz onenta 2 renfabidiad por dwdends.
Porfil inch Planes de prestaciin c=finida o aportacion defida, con un pedil Planzs de prestacian defmida o aportzcion defnida. dispusstos 2 aceptar
prudenie. dispusstos 3 aceptar un niesgo medio. un resgo medio-ako.
Perfil de riesgo Medio Medio-Alo




= Dentro del epigrafe de “Bonos soberanos o con garantia publica” se incluyen todos
aquellos bonos emitidos por el Estado o sus organismos auténomos, por las comunidades
autbnomas, corporaciones locales o por Administraciones Publicas equivalentes de
estados pertenecientes a la OCDE, o por las instituciones u organismos internacionales
de los que Espafia sea miembro y por aquellos otros que asi resulte de compromisos

internacionales que Espafia pueda asumir (Renta Fija Publica)

= Mientras que dentro de “Bonos Corporativos” quedan incluidos todo tipo de emisiones

corporativas, de empresas o de cualquier tipo de entidad privada.

= Siempre que sea coherente con la vocacion inversora se podran utilizar instituciones de
inversion colectiva, ETF u otros vehiculos colectivos de inversion, cuyos subyacentes
podran ser bien de renta fija o variable. En todo caso deberd tratarse de instituciones

armonizadas o cotizadas en mercados regulados, con valor liquidativo y liquidez diarios.

No obstante las dos distribuciones estratégicas de activos definidas anteriormente, ambas
carteras mantendran colocaciones en activos del mercado monetario o de tesoreria con el fin
de atender las necesidades de circulante o cuando la situacion de los mercados financieros
recomiende situarse transitoriamente en esta clase de activo. La cartera de activos de
mercado monetario se podra componer por pagarés de empresa, teniendo en cuenta los

siguientes criterios establecidos por la Junta de Gobierno de esta EPSV:

v Lainversién maxima en este tipo de activos sera del 10% del patrimonio.

v' Unicamente para este tipo de instrumentos se permite la inversién en empresas sin
rating.

v' La cartera de pagarés estara diversificada con un valor maximo por emisor de 200.000
euros.

v" Duracion de los pagarés escalonada y nunca mayor de un afo

En el mismo sentido, se establece un coeficiente minimo de liquidez del 0,25% del patrimonio
de esta EPSV.



RIESGOS INHERENTES A LAS INVERSIONES

La inversidén en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y la calidad
crediticia de los titulos de la cartera, y en ciertos periodos también puede experimentar
variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad al movimiento de tipos viene
determinada por la duracién modificada de la cartera, y la calidad crediticia se concreta en el

rating de la emision y el rating de la cartera.

La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad del plan se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a situaciones de los mercados
financieros, las inversiones de renta variable pueden ser causa principal de variaciones

tanto positivas como negativas, mayores de lo esperado.

La cartera de inversiones de la entidad estara invertida en activos financieros admitidos a

negociacién en mercados regulados o a través de Sistemas Organizados de Negociacion.
Los riesgos inherentes a las inversiones de ambas carteras son los siguientes:

Riesgo de crédito: La inversiébn en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito
relativo al emisor y/o a la emisién. El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no
pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando resulten pagaderos a los
inversores tenedores de los titulos. Las agencias de calificacién crediticia asignan
calificaciones de solvencia a ciertos emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo
crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija caera si se incumple la
obligacién de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacion degradan la
calificacion crediticia del emisor o la emisién o bien si otras noticias afectan a la percepcion
del mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion
crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones
con calificacion crediticia media presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia
de calificacion crediticia a los emisores de los titulos de renta fija o la seleccién de emisores
0 emisiones con baja calificacion crediticia determinan la asuncién de un elevado riesgo de

crédito.

Riesgo de mercado:_se trata de un riesgo de caracter general existente por el hecho de
invertir en cualquier tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la

evolucion de los mercados financieros, asi como de la situacion y expectativas econémicas



de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacién general de la economia
mundial y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En

particular las inversiones conllevan:

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés
afectan al precio de los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con
caracter general, negativamente al precio de estos activos mientras que bajadas de
tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio
de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor

cuanto mayor sea su plazo de vencimiento.

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: Derivado de las variaciones
en el precio de los activos de renta variable. EI mercado de renta variable presenta
con caracter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de los activos

de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

Riesgo de liquidez: el riesgo de liquidez se entiende como la pérdida potencial provocada
por la venta de activos financieros a descuentos inusuales para hacer frente a salidas de
efectivo no programadas, o bien por el hecho de que una operacion no pueda ser
oportunamente liquidada o cubierta con el efectivo disponible. La inversién en valores de
baja capitalizacion y /o mercados de una reducida dimension y limitado volumen de
contratacion puede privar de liquidez a las inversiones lo que puede influir negativamente en
las condiciones de precio en las que la cartera podria encontrarse al vender o modificar sus

posiciones.

METODO DE MEDICION Y CONTROL DE RIESGOS INHERENTES A LAS INVERSIONES.
El conjunto de riesgos que asume la EPSV se limitard y controlara, en funcion de las

caracteristicas de los mismos, de la siguiente manera:

= El riesgo derivado de las variaciones del tipo de cambio no existe al estar limitada la

inversion a activos denominados en moneda Euro.

= Elriesgo de crédito derivado de la probabilidad de impago de intereses y/o principal de las
emisiones de la cartera se intentara mitigar mediante una adecuada diversificacion por

emisores y sectores, limitando las emisiones de la cartera a aquellas con un nivel de
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rating minimo, en el momento de la compra, de Investment Grade o en otras palabras con
una calificacion crediticia minima de BBB- por S&P, Baa3 por Moody’s o agencia
equivalente, o bien el del rating del Reino de Espafia, si este fuera inferior.

= En el caso de que posteriormente a la compra de los activos alguno de ellos sea calificado
con un rating inferior al establecido, se informara en la Junta de Gobierno y se valorara
con celeridad la conveniencia de venderlo o mantenerlo, con el objetivo de salvaguardar

al maximo el patrimonio de la EPSV.

= Se controlara la liquidez, manteniendo un coeficiente de liquidez minimo del 0,25% del

patrimonio de esta entidad, en atencién a las necesidades y caracteristicas de la EPSV.

PROCESOS DE GESTION DEL CONTROL DE LOS RIESGOS.

Se realizaran funciones de seguimiento y control en la ejecucién de la Politica de Inversion, a
través de medidas de control, tales como el andlisis de la rentabilidad obtenida por los planes
de la EPSV, detalle de las comisiones en las que se haya incurrido en la compraventa de

inversiones y cuantas otras medidas o controles se estime oportuno en cada momento.

En particular, es necesario establecer mecanismos en relacién a los riesgos de crédito,

mercado, y liquidez.

Respecto del Riesgo de Crédito, cualquier inversion que conlleve algin riesgo de
contrapartida, requerira que exista un conocimiento especifico de las caracteristicas del
emisor y de la emisién, ademas de revisar que no exista ninguna violacion de parametros

gue tengan un limite preestablecido.

Una vez hecha cualquier inversiéon que conlleve algun riesgo de contrapartida, se ha de dar
un seguimiento continuo a la evolucion de cada crédito vigilando mediante procedimientos
estadisticos la probabilidad de que se presente alguna contingencia en materia de crédito
(como seria una disminucion en la calificacion de algun emisor, o la contingencia de un

evento de crédito). En particular se debe tener en cuenta:

e Exposicién al riesgo de crédito por sector

e Exposicion al riesgo de crédito por emisor
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o Exposicién al riesgo de crédito por calidad crediticia
e Exposicién al riesgo de crédito por vencimiento

Respecto a la medicion del Riesgo de Mercado, ha de hacerse a través de estimaciones de
probables pérdidas que se tendrian derivadas de fluctuaciones adversas en los mercados
financieros. Para ello se utilizardn metodologias de simulacion y sensibilidad que toman en
cuenta la probabilidad de que los factores de riesgo que afectan a la cartera se muevan de
forma negativa, midiendo el impacto que esto tendria en el rendimiento. Asi como otras
mediciones de sensibilidad para las diferentes clases de instrumentos que componen el

portafolio de inversion.

Respecto al Riesgo de liquidez, se vigilara el grado de iliquidez que tienen cada uno de los
activos que componen el portafolio, para evitar la concentracion de las inversiones en
instrumentos que sean considerados de baja liquidez por parte de los mercados financieros.
Para ello se verificard en la adquisiciébn y con posterioridad una vez ya en cartera, la
dimensién de la emision, la negociacion de la emisién o el free float del titulo con el fin de

valorar la profundidad de mercado del activo y en definitiva el riesgo de liquidez.

OBJETIVO ANUAL DE RENTABILIDAD ESPERADA

La rentabilidad esperada es una mera estimacion que el Decreto 92/2007 obliga a recoger en
la Declaracién de los Principios de Inversién, sin que suponga ningin compromiso de

rentabilidad futura.

La rentabilidad real dependerd, en cualquier caso, de la evolucion de los mercados
financieros especialmente el comportamiento de los tipos de interés y de los diferenciales de

crédito.

Otro factor determinante sera la composicion de la cartera de inversiones, influyendo
decisivamente el peso que la parte dedicada a la renta variable pueda tener dentro de la

cartera.

La gestion estara orientada a batir en el medio y largo plazo la inflacién del periodo

observado.



NUEVAS OPCIONES DE CARTERAS

La presente DPI define los principios generales por lo que se regirdn las dos Carteras
anteriormente descritas, no obstante, BIHARKO, EPSV DE EMPLEO podra constituir en el
futuro nuevas carteras independientes de las anteriores, con sus propios perfiles de inversion,
en cuyo caso esta DPI sera actualizada incluyendo la estrategia de inversién, métodos

medicion y control de riesgos, etc. correspondiente.

CONSIDERACIONES SOCIALES, MEDIOAMBIENTALES, ETICAS O DE GOBIERNO
CORPORATIVO EN LAS INVERSIONES

En las decisiones de inversién no se darda prioridad a los riesgos extrafinancieros que afecten
a los diferentes activos que integran la EPSV. No obstante lo anterior, la Junta de Gobierno
de la EPSV tendra en consideracion e intentara aplicar, en la medida de lo posible, criterios
de inversion socialmente responsable, en relacion a lo establecido en la letra i) del parrafo 1
del articulo 4 del Decreto 92/2007, para lo cual tendra en cuenta consideraciones sociales,
medioambientales, éticas o de gobierno corporativo en las inversiones de la EPSV.

La EPSV para materializar estas intenciones, seguira criterios similares a los que viene
realizando, a través de una adecuada correlacion de los plazos de vencimiento de las
inversiones y compromisos previstos de las prestaciones, asi como una eficiente
diversificacion de inversiones, a través de una ponderacion elevada de las inversiones en
gobiernos y el resto de la cartera se distribuira en inversiones corporativas, estandar de
mercado, con buena liquidez, y sectores reconocidos, del tipo financiero, eléctrico, consumo,

industrial, telecomunicaciones y energia.”

Bilbao, a 28 de Diciembre de 2021.
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