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Politicas y Procedimientos de Control de Riesgos GFE

1. OBJETIVO

Establecer una politica orientada a identificar, medir, gestionar y controlar los distintos riesgos
de Gestion Fondo Endowment AV SA como Sociedad, asi como la de los servicios de inversion
y otras actividades autorizados a la misma.

Los contenidos generales de la presente politica se encuentran reforzados con las directrices en
materia de riesgos que de forma especifica se encuentran recogidas en la directiva 2009/65/CE
del Parlamento Europeo.

2. PRINCIPIOS GENERALES

La elaboracion y aplicacion de procedimientos de control adecuados y fiables debe permitir la
identificacién, medicion, evaluacién, seguimiento y comunicacion continuada de los riesgos.

Realizar la funcion de Gestion de Riesgos de forma independiente de las actividades
desarrolladas por las unidades organizativas de la Sociedad que asegure una adecuada
informacion para la toma de decisiones a todos los niveles.

Gestionar de forma activa la totalidad de la vida del riesgo asignando responsabilidades claras
en cada una de sus fases y estableciendo unos mecanismos dagiles de transferencia de
informacion que permitan minimizar las pérdidas para la AV, las carteras gestionadas o
asesoradas y/o los inversores asociados a los vehiculos y servicios de inversion asociados a la
misma.

3. ALCANCE Y RESPONSABILIDADES GENERALES
Actividades afectas a la Politica de Gestion de Riesgos

La presente Politica de Gestién de Riesgos se aplica a los servicios de gestion discrecional e
individualizada de carteras, asi como cualquier otra actividad contemplada en el programa de
actividades autorizado por la CNMV.

Responsabilidades generales

Las responsabilidades generales de cada una de las areas organizativas de la Sociedad son:

Consejo de Administracion
- Describir el nivel de riesgo global de la Sociedad

- Establecer las medidas y acciones oportunas son conocidos en todos los ambitos y areas
de la Sociedad.

- Aprobacién de la propuesta de la Politica de Gestién de Riesgos, de los niveles de
riesgos establecidos y de los limites operativos y de exposicién maxima por cada tipo de
riesgo.

- Designacién del responsable de Gestion de Riesgos.

Gestion de Riesgos

Establecer, aplicar y mantener procedimientos y politicas que permitan determinar y gestionar
los riesgos asociados a la propia sociedad, asi como a sus carteras gestionadas o asesoradas.

Realizar de forma permanente, en contacto con las areas organizativas, la actividad de
identificacién, medicién y control de los riesgos significativos que puedan afectar a la Sociedad
y a los servicios contemplados en su memoria de actividades.
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Realizar las comprobaciones oportunas que garanticen la adecuacién de las carteras a su perfil
de riesgo y limites prestablecidos.

Verificar la adecuada gestion de la liquidez de las carteras que permita hacer frente a los posibles
reembolsos de los inversores mediante una liquidacion ordenada de sus posiciones en cartera.

Utilizar técnicas de medicion de riesgos adecuadas a las caracteristicas especificas de las
inversiones realizadas para las carteras gestionadas o asesoradas.

Revisar periédicamente la validez de las técnicas de medicion de riesgos utilizadas realizando
pruebas retrospectivas (back testing) y de tolerancia a situaciones limites o simulaciones de
casos extremos (stress testing).

Realizar las comprobaciones previas necesarias a la incorporacién de un nuevo intermediario en
la operativa de las carteras de la Sociedad.

Revisar periédicamente la calidad en la ejecucion de las operaciones realizadas por los
intermediarios

Establecer procedimientos que garanticen una valoracién independiente y coherente de las
carteras gestionadas por la Sociedad.

Informar de forma inmediata al consejo de administracién de cualquier incidencia o anomalia que
revista una especial relevancia.

Informar al Consejo de Administracién con una periodicidad minima trimestral, sobre el resultado
de los trabajos realizados por la Unidad de Gestién de Riesgos, destacando la superacién del
nivel de riesgo global y de los niveles de riesgo especificos de las carteras gestionadas.

Elaborar un informe anual sobre el resultado de las actividades realizadas en el ejercicio. Este
debera ser remitido al Consejo de Administracion para que tome conocimiento del mismo y, en
su caso, adopte las medidas oportunas para solucionar las incidencias puestas de manifiesto.

Cumplimiento Normativo

Analizar los resultados de los trabajos realizados por la Unidad de Gestion de Riesgos y
comprobar el cumplimiento la normativa aplicable en el ejercicio de sus funciones.

Informar al Consejo de Administracién, con una periodicidad minima trimestral, sobre el resultado
de los trabajos realizados por la Unidad de Gestién de Riesgos.

Realizar propuestas que considere oportunas para mejorar los procedimientos de control de
riesgos y para subsanar, en su caso, las incidencias puestas de manifiesto.

Elaborar un informe anual sobre el resultado de las actividades realizadas remitido al Consejo
de Administracion para que tome conocimiento del mismo y, en su caso, adopte las medidas
oportunas para solucionar las incidencias puestas de manifiesto.

Todos los empleados de la Sociedad

Conocer y aplicar esta Politica General de Gestién de Riesgos y su desarrollo procedimental y
ejecutar los controles instaurados en los procedimientos elaborados.

Estar permanentemente informados de los riesgos que les puedan afectar en el desarrollo de
sus funciones y conocer y aplicar lo que se determine en los informes sobre control interno.
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4. DETALLE OPERATIVO Y PERIODICIDAD DE LAS FUNCIONES DE LA UNIDAD DE
RIESGOS

Analisis de intermediarios

Due diligence para el alta de nuevos intermediarios asociados a la actividad de Gestién

Discrecional de Carteras.
Periodicidad: trimestral

Revision periddica de los intermediarios vinculados a los servicios de Gestion Discrecional de

Carteras.
Periodicidad: trimestral

Transmision y ejecucion de 6rdenes. Mejor ejecucion

Controles sobre 6rdenes y operaciones.
Periodicidad: trimestral

Andlisis de la mejor ejecucién de las operaciones.
Periodicidad: trimestral

Gestion discrecional de carteras

Comprobacion de limites legales y de politica de inversion de las carteras gestionadas.
Periodicidad: semanal

Verificacion de los limites de las carteras segun su perfil y restricciones particulares
Periodicidad: semanal

Medicién de los riesgos de mercado, crédito y liquidez
Periodicidad: trimestral

Backtesting y pruebas de tensién (Stress-testing)
Periodicidad: trimestral

Valoracién de instrumentos financieros iliquidos / complejos de las carteras
Periodicidad: trimestral

Comunicaciones e informes

Comunicacion al consejo de las incidencias, incumplimientos de relevancia.
Periodicidad: Trimestral

Elaboracion de un informe anual dirigido al Consejo de Administracién.
Periodicidad: Anual

5. PRUEBAS DE TENSION DE LIQUIDEZ

La Sociedad dispone de modelos de pruebas de resistencia de liquidez especificos segun la
tipologia de inversion de sus carteras. Estos modelos deberan considerar los siguientes aspectos
fundamentales:

Identificacién de los factores de riesgo mas relevantes que afectan a la liquidez de cada vehiculo.

Definicion de los escenarios asociados a cada prueba de resistencia. Estos escenarios deberan
contemplar eventos tanto en el activo como en el pasivo de los vehiculos.

Las hipotesis y metodologias empleadas en el proceso.
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La Unidad de Gestién de Riesgos sera la responsable de la realizacién periddica de las pruebas
de tensién de liquidez con objeto de evitar los potenciales conflictos de interés asociados a otras
areas de la Sociedad. No obstante lo anterior, la Unidad de Gestion de Riesgos podra recurrir al
personal encargado de la gestion de las carteras para obtener asesoramiento en el disefio de las
metodologias y/o obtener la informacién necesaria para alimentar los modelos.

Los resultados obtenidos de las pruebas de tension de liquidez deberan informarse al érgano de
administracién de la Sociedad y estar a disposicion del personal de gestiéon para ayudarles a
preparar las carteras frente a escenarios de crisis y futuras contingencias.

6. MAPA DE RIESGOS Y OTRAS POLITICAS RELACIONADAS CON LA GESTION DEL
RIESGO

Mapa de Riesgos de la Sociedad

Los principales riesgos que la AV ha identificado en sus operaciones son riesgo de contrapartida,
riesgo de mercado, riesgo de liquidez, riesgo operacional, riesgo de cumplimiento y riesgo
reputacional

Riesgo de contrapartida

El riesgo de contrapartida o crédito tiene su origen en la probabilidad de que una de las partes
del contrato del instrumento financiero incumpla sus obligaciones contractuales por motivos de
insolvencia o incapacidad de pago y produzca en la otra parte una pérdida financiera.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se genera por los movimientos que se derivan de la macroeconomia y de
la marcha de los mercados financieros, que inciden en los precios de los activos financieros de
las carteras. Los principales riesgos que se generan son:

Riesgo de tipos de interés
Riesgo de renta variable
Riesgo de tipo de cambio
Riesgo de spread de credito
Riesgo de volatilidad.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que se deriva de no poder atender adecuadamente a los reembolsos o retiradas de
dinero en las carteras gestionadas.

Riesgo Operativo

El riesgo operacional es aquél que puede provocar pérdidas debido a errores humanos, procesos
internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y como consecuencia de
acontecimientos externos.

Riesgo reputacional /ESG

El riesgo reputacional asociado a los posibles fallos en el gobierno corporativo de las empresas,
en las politicas medioambientales y sociales y su efecto en las inversiones.



