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INTRODUCCION

El BOE del 8 de enero de 2004 publica una Resolucién del Banco de Espafia y un Acuerdo de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), que aprueban y regulan criterios en relacion con
la gestidn de las inversiones financieras temporales de las entidades sin animo de lucro.

Por su parte, con fecha 20 de febrero de 2019, el Consejo de la CNMV adopta el acuerdo por el que se
aprueba el cédigo de conducta relativo a la realizacion de inversiones financieras temporales en el
mercado de valores por entidades sin animo de lucro (BOE 5 de marzo de 2019). Los criterios y
principios establecidos en este Codigo son adoptados integramente por Entreculturas mediante esta
Politica de Inversiones.

Conforme a las mencionadas normas, es necesario:

- Establecer las reglas y criterios de inversién, o sea, sistemas de seleccion y de gestion de
inversiones, proporcionados al volumen y naturaleza de nuestra Fundacion.

- Aprobar tales reglas por el Patronato.

- Garantizar la transparencia informativa respecto al seguimiento y cumplimiento de las
recomendaciones contenidas en el Cédigo de Conducta.

REGLAS Y CRITERIOS DE INVERSION

Los criterios basicos que inspiran la politica de inversion de la cartera de valores son la
seguridad, la liquidez y la rentabilidad de las distintas posibilidades de inversién, vigilando que
exista el necesario equilibrio entre estos tres objetivos:

SEGURIDAD

Para la inversion en valores de renta fija se tendrd en cuenta la calificacion de solvencia
otorgada a las emisiones, por las empresas o agencias, de reconocido prestigio, especializadas
en calificacion de riesgos.

Normalmente se invertird en valores emitidos por un Estado miembro de la Union Europea,
Comunidades Auténomas espafiolas, Organismos Internacionales de los que Espafia sea
miembro y aquellos otros Estados miembros de la OCDE que representen una calificacion de
solvencia similar a la otorgada al Reino de Espaiia.

Asimismo se podran hacer inversiones en activos de renta fija corporativa cuya clasificacion
crediticia se considere suficiente, segin alguna de las principales agencias de calificacion
crediticia.

Las inversiones directas en renta variable, se haran solo en acciones de maxima calidad y
liquidez. En sintesis, las empresas en las que se invierta presentaran una alta calidad crediticia.
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Se valorara especialmente la posibilidad de canalizar la inversion a través de instituciones de
inversion colectiva, dado el nivel de diversificacion a que estan sujetas.

Se evitara realizar operaciones meramente especulativas, en particular, operaciones
apalancadas o dirigidas exclusivamente a obtener ganancias en el corto plazo. En caso de que
se realicen, deberan ser objeto de especial explicacion las siguientes operaciones:

- Operaciones intradia

- Operaciones en los mercados de derivados que no respondan a una finalidad de cobertura de
riesgos.

- Ventas en corto que no respondan a una finalidad de cobertura de riesgos.

- Contratos financieros por diferencias.

LIQUIDEZ

Se invertira preferentemente en valores negociados en mercados secundarios oficiales, y con
un elevado volumen de contratacién, de tal forma que se pueda desinvertir rapidamente una
proporcion significativa de la cartera de valores, si fuera preciso.

RENTABILIDAD

Se seguird un criterio estricto de seleccion de valores y sectores que mejor se adapten al entorno
econdémico y de los mercados de cada momento.

En el proceso de seleccion de valores, se tendran en cuenta los criterios siguientes:

° Preservacion del capital, es decir, minimizar el riesgo de pérdida operacional en
términos reales.
° Generacion de ingresos para la financiacion de la actividad ordinaria de la fundacion.

En el caso concreto de valores de renta variable se tendréd en cuenta, entre otros los siguientes
cinco criterios: perspectiva de resultado de la empresa, politica de distribucion de dividendos,
solvencia financiera, visibilidad de resultados y transparencia de la informacion financiera y no
financiera.

Asimismo, se tendrdn en cuenta también los siguientes principios inspiradores para las
inversiones realizadas por la Fundacion:

l.- Coherencia

Il.-  Cualificacion ética

I1l..-  Diversificacion.

IV.-  Transparencia.

V.-  Riesgo de cambio y utilizacion de activos derivados.
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l.- Coherencia

La estrategia de inversion debera ser coherente con el perfil y duracién de los pasivos, asi como
con las previsiones de tesoreria.

I.- Cualificacion ética.

Las inversiones seran coherentes con los criterios recogidos en la Politica y Estrategia de
Relaciones con Empresas y Corporaciones de Entreculturas.

Se dara preferencia a los valores de emisores que hayan adoptado practicas de Responsabilidad
Social Corporativa, asi como a las instituciones de inversion colectiva de caracter ético y que
sigan criterios ESG (medioambientales, sociales y de gobernanza) y aquellos promulgados por
la Doctrina Social de la Iglesia.

I11.-  Diversificacion.

La cartera diversificara los riesgos, seleccionando una pluralidad de activos no correlacionados
entre si, de distintos emisores y con diversas caracteristicas desde el punto de vista de su riesgo.

En este sentido, se considerara apropiada la inversién a través de una cartera de instituciones
de inversién colectiva, dado el principio de diversificacion al que las mismas estan sujetas.

IV.- Transparencia

Los activos en los que se invierta, tanto de renta fija como de renta variable, seran de entidades
que tengan una gran transparencia en sus estados financieros y gobierno corporativo.

VIl.- Riesgo de cambio vy utilizacion de activos derivados.

Se procurard invertir principalmente en activos denominados en Euros, y también en Doélares
USA ya que esta moneda se utiliza para realizar pagos de Proyectos de la Fundacion.

Siempre que se realicen operaciones en divisas distintas al Euro se estudiara la conveniencia
del seguro de cambio para evitar el riesgo de fluctuacion de la divisa en la que se fuera a invertir.

Asimismo la Fundacion podré adquirir instrumentos financieros derivados, con la finalidad de
cobertura de su inversion.

ORGANO RESPONSABLE Y SEGUIMIENTO DE LAS INVERSIONES
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Se realizara un seguimiento de la cartera cuya responsabilidad corresponde al Director
Financiero de la Fundacion, en base a los criterios establecidos en esta politica y a los limites
determinados conforme al anexo a la misma que se menciona en el punto siguiente. Con
independencia de lo establecido anteriormente, si por cualquier circunstancia se considerase en
algin momento recomendable realizar alguna inversion que excediese alguno de dichos limites,
sera necesaria autorizacion expresa (por escrito) de la Direccion de la Institucion.

Se valorara especialmente la posibilidad de contar con asesoramiento externo, que ofrezca
suficientes garantias de competencia profesional e independencia y que no se vea afectado por
conflictos de interés, asi como la posible delegacion de la gestion de la cartera por parte de
gestores especializados, preferentemente a través de carteras invertidas a traveés de una
pluralidad de instituciones de inversion colectiva. Si se considera adecuado por el volumen
encomendado a dichos gestores, se valorara favorablemente la seleccion de méas de un gestor
(dividiendo la cartera en varias subcarteras), por la mayor diversificacion que esto permite.

Cuando la cartera de inversiones supere los 10 millones de euros se constituird un Comité de
Inversiones que debera estar integrado por tres 0 mas miembros, dos de los cuales al menos
deberian contar con conocimientos técnicos y experiencia suficientes, que debera reunirse
regularmente, al menos cuatro veces al afio.

Asimismo, en el caso de superar los 10 millones de euros de cartera de inversiones, se
constituird un érgano de control interno para comprobar el cumplimiento de la politica de
inversiones y asegurar que cuenta en todo momento con un sistema adecuado de registro y
documentacién de las operaciones y de custodia de las inversiones.

La Direccion presentara al Patronato un informe anual acerca del grado de cumplimiento de
esta Politica de Inversiones, que especificara las operaciones realizadas que se han separado de
los compromisos recogidos en esta Politica de Inversiones y explicara las razones que les sirven
de fundamento. Esta funcidn podra ser delegada en el Director Financiero. Dicho informe sera
entregado en el Protectorado de Fundaciones y publicado en la web de la institucion.

ANEXO a la Politica de Inversiones.

En un anexo a la presente Politica de Inversiones, se desarrollaran los criterios anteriores,
especificando los objetivos y riesgos de las inversiones, estableciendo limites operativos
concretos para cada modalidad de inversion, la concentracion de riesgos, el plazo de las
inversiones, la diversificacion geogréafica o cualquier otra variable relevante para Entreculturas.
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