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1. Enfoque general sobre la consideracion de los criterios ESG

El compromiso de ODDO BHF Asset Management SAS con la integracion ESG surge la orientacion a
largo plazo de su actividad, como sociedad gestora filial de un grupo financiero independiente cuyos
origenes se remontan a 1849 y que cuenta con una accionariado estable y orientado al largo plazo: la
familia Oddo con un 60%, los empleados con un 30% y otros con el 10% restante a 31 de diciembre de
2017. Por tanto, las exigencias en materia de responsabilidad social corporativa constituyen el ADN del
grupo.

El enfoque de integracion ESG se fundamenta en los Principios para la Inversion Responsable (PRI)
firmados por ODDO BHF Asset Management SAS en 2010.

Los principios para la inversion responsable concuerdan con nuestro enfoque de gestion de activos, la
cual se basa en el andlisis de los indicadores fundamentales y un horizonte de inversion a largo plazo,
para determinar mejor los riesgos y las oportunidades.

Aplicacion de los PRI en ODDO BHF Asset Management SAS:

1. Tendremos en cuenta los factores * Puesta a disposicion por parte de los equipos de gestion
ESG en los procesos de andlisis y de una base de datos ESG desarrollados a nivel interno
de decisién en materia de inversion. * Comité de direccion «Integracién ESG» de ODDO BHF

AM SAS, que relne las competencias necesarias
(analistas, gestores, cumplimiento, direccion, marketing,
venta) para avanzar en un enfoque de mejora continua

2. Ser un inversor activo y tener en * Principios de derecho de voto que integran criterios
cuenta las cuestiones ESG en sociales y medioambientales
nuestras politicas y practicas de * La politica de derechos de voto se centra actualmente en
accionistas. los criterios de gobierno corporativo

3. Solicitar a las entidades en las que * Adhesion del Grupo ODDO BHF a la iniciativa Carbon
invertimos que publiquen Disclosure Project (CDP) en 2006
informacion adecuada sobre las * El equipo ESG de ODDO BHF AM SAS participa
cuestiones ESG. habitualmente en los grupos de trabajo ESG en Francia 'y

a nivel internacional

4, Promover la aceptacion y la difusion * En Francia, ODDO BHF AM SAS es un miembro activo
de los Principios dentro del sector de del Foro para la Inversion Responsable (FIR)
la inversion

5. Aumentar de forma conjunta nuestra ¢ ODDO BHF AM SAS es miembro de la comisién ISR de la
eficacia en la aplicacion de los AFG, asi como de la Convencién de Inversion
Principios Responsable de Paris Europlace

* El Grupo ODDO BHF patrocina desde su creacion en
2005 el Premio europeo a la investigacién académica en
finanzas y desarrollo sostenible (FIR-PRI)

6. Rendir cuentas de nuestras * Informe anual de evaluacion de acuerdo con los PRI

actividades y nuestros progresos en
la aplicacion de los Principios

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

Informe de transparencia PRI

JUNIO 2018 « ODDO BHF ASSET MANAGEMENT



POLITIQUE D'INTEGRATION ESG

Junto con el andlisis financiero tradicional, ODDO BHF Asset Management SAS vela por que los
criterios ESG relevantes para los inversores se tengan en cuenta en el analisis y la evaluacién de los
emisores, al igual que los criterios financieros tradicionales.

Nuestra plataforma interna de analisis ESG, con la que cuentan todos los equipos de gestion, nos
permite desarrollar nuestra politica de integracion ESG tratando en primer lugar de incidir en la
construccion de carteras de inversién. Respondemos asi a nuestro doble objetivo de generar un andlisis
lo mas competente e integral posible de los riesgos y oportunidades a largo plazo, asi como de
proporcionar una rentabilidad financiera sostenible a nuestros clientes.

Gracias a este enfoque integrado, ODDO BHF Asset Management SAS esta en condiciones de ofrecer
diversas soluciones de integracion ESG a sus clientes en funcién de sus preferencias de inversion
(best-in-universe, best effort, exclusiones, etc.), pero también clases de activos y pericias desarrolladas
(renta variable; deuda corporativa; pequefia, mediana y gran capitalizacion).

La integracion ESG y sus diferentes componentes

Best-in-universe

Riesgos y
oportunidades ESG

Best effort
Dialogo accionarial

Integracion
ESG

Exclusiones Mediciones de
normativas impacto

Controversias

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

Por ejemplo, el fondo ODDO BHF Génération, que invierte en empresas de todo tipo de capitalizacion
con accionariados estables y continuos y perspectivas industriales a largo plazo, integra el analisis ESG
desde 2012 como elemento central de su proceso de inversion. La valoraciéon de las empresas se ve
afectada por su calificacion ESG procedente de nuestra base de datos interna, lo que incide por tanto
en el analisis del potencial de futura revalorizacién y en la disciplina de compras y de venta del equipo
de gestion.
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En los fondos de la gama ODDO BHF Avenir (Avenir, Avenir Euro, Avenir Europe), el equipo de gestion
refuerza su proceso de inversion con un profundo enfoque de didlogo accionarial, polarizandose
especialmente en los emisores con una capitalizacién mas baja desde el punto de vista ESG, con un
enfoque best effort.

En el conjunto de la gama, ODDO BHF Asset Management SAS aplica un filtro que permite excluir a
las empresas relacionadas con las minas antipersona (Tratado de Ottawa de 1997), asi como las
bombas racimo y las bombas de propdsito general (Convencion de Oslo de 2008).

Politica de compromiso y dialogo accionarial

ODDO BHF Asset Management SAS considera el compromiso como un medio para favorecer el
dialogo, lo que incluye las teméticas ESG, con las empresas en las que la sociedad gestora ha invertido
0 puede invertir. No se trata de un activismo accionarial, sino de planteamientos puntuales y
considerados caso por caso con los objetivos siguientes:

® Una mejor comprension, mediante el andlisis ESG, de los riesgos y oportunidades asociados a los
modelos de crecimiento de los sectores y las empresas en las que invierte o puede invertir ODDO
BHF Asset Management SAS.

® Contribuir a la confirmacién o no de nuestro andlisis sobre la calidad de la direccion a partir del
historial en materia de gestion de los desafios ESG.

* Disponer de informacion adicional a los estados financieros mediante cuestiones ESG.

® Como prioridad, entablar un dialogo ESG con los emisores cuya calificacion ESG es de Riesgo
elevado (1), es decir, aproximadamente el 20% del universo de referencia, y en los que ha
invertido ODDO BHF Asset Management SAS.

El analisis ESG constituye uno de los fundamentos, caso por caso, de la Politica de votacion en las
juntas generales, acordandose como prioridad el gobierno corporativo y el capital humano (calidad de
la direccion/recursos humanos).

La decisidn de entablar un dialogo la toma el comité de ESG que se relne trimestralmente, formado
por el Director de ESG Research, el CIO, todos nuestros expertos en gestion y el Responsable de
Riesgo y Cumplimiento.

Para iniciar este didlogo,ODDO BHF Asset Management SAS apuesta por las reuniones con las
empresas y un intercambio directo con los emisores.

Nuestro enfoque de compromiso/didlogo se fundamenta en la identificacion y la formalizacion
sistematica de ejes de progreso previsto, lo que nos permite realizar un seguimiento de los resultados
y evaluarlos. Nuestro enfoque se considera exitoso si el didlogo con emisor se traduce en una mayor
transparencia ESG y/o una mejora de las practicas ESG a lo largo del tiempo. Si el compromiso no da
resultados (dialogo inexistente o insatisfactorio), los equipos de gestion pueden optar por excluir al
emisor del universo de inversion o, en caso de una posicion activa, por proceder a la desinversion.
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Politica de votacién

La sociedad gestora considera que el gjercicio de los derechos de votacion forma parte integrante de
su responsabilidad como accionista. Actuando como gestor con una éptica de inversién, ODDO BHF
Asset Management SAS esta convencido de la utilidad de su participacion en las juntas generales en
interés de sus participes. Dicha participacion permite velar por que los empresarios, mediante su
estrategia, su gestion del riesgo y su gobierno corporativo, generen valor a largo plazo, fuente de
rentabilidad para sus accionistas.

Para decidir el sentido de sus votos, ODDO BHF Asset Management SAS se basa en las
«Recomendaciones sobre gobierno corporativo» de la AFG (Asociacion Francesa de Gestion
Financiera), de la que forma parte, en el codigo Afep-Medef, y tiene en cuenta sus compromisos como
signatario de los PRI (Principios para la Inversién Responsable de las Naciones Unidas) con respecto
a los criterios medioambientales, sociales y de gobierno corporativo.

Por lo general, ODDO BHF Asset Management SAS vota por encima de un umbral de participacion del
0,25% del capital de las sociedades europeas ostentando conjuntamente en todas sus carteras y de
forma sistemética para todas las sociedades incluidas en carteras que integran los criterios ESG en el
proceso de inversion.

Sobre la base de sus principios de voto, ODDO BHF Asset Management SAS utiliza los servicios de un
prestatario externo, ISS para analizar las decisiones y la concrecion de los votos.

La politica de votacion de ODDO BHF Asset Management SAS

> Gestores y equipo ESG
e Confirmacién del voto

Middle Office de ODDO BHF AM SAS

(4] (2] 1
Transmision Recomendatién Transmisién de las politicas
del voto del votation de votacion de ODDO BHF
AM SAS

P ) Votacion de resoluciones
= Andlisis de resoluciones

= Aplicacion de la politica de votacién

Confirmacion del
numero de acciones

Back-office Depositario

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS
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La politica de votacion se reevalla periodicamente para tener en cuenta, en su caso, la evolucién
reciente en materia de gobierno corporativo.

Nuestra politica de votacién en las juntas generales esta disponible en el sitio web de ODDO BHF Asset
Management SAS (am.oddo-bhf.com). De acuerdo con la normativa, puede facilitarse informacion
detallada sobre las votaciones a peticion de los clientes.

2. Contenido, frecuencia y medios de informacién de los clientes
sobre los criterios ESG

Contenido, frecuencia y medias de informacién de los clientes sobre los criterios ESG:
(https://am.oddo-bhf.com/Espana/ESP/Pages/InformationsReglementaires.aspx)

En esta area se ofrece a los inversores la informacioén siguiente:

® La presentacion de nuestra politica de integracion ESG, conforme al articulo 173 (seccion VI) de la
Ley de transicion energética y el crecimiento verde

* Elinforme anual de evaluacion de acuerdo con los PRI

® Elinforme de transparencia PRI

® La politica de votacion en las juntas generales

* Elinforme de andlisis sobre el ejercicio de los derechos de votacion en las juntas generales

* Nuestra politica de exclusion de las minas antipersona (Tratado de Ottawa de 1997) y de bombas
de propdésito general (Convencion de Oslo de 2008)

Ademas, en el apartado de informacion relativa a los fondos de integracion ESG (https://am.oddo-
bhf.com/Espana/ESP/Lists/OddoAm_MenuPage/Fonds.aspx), el informe mensual notifica a los
inversores la composicion por calificacion ESG vy la intensidad de carbono de estos.

3. Lista de lIC que tienen en cuenta los criterios ESG

A partir de las recomendaciones de los PRI, ODDO BHF Asset Management SAS aplica de forma
progresiva su iniciativa de integracion ESG en las clases de activos que constituyen mas del 10% de
sus activos.

A fin de 2017, en torno al 38% de los activos gestionados por ODDO BHF Asset Management
SAS integraban los criterios ESG en su proceso de inversion, entre ellos los fondos abiertos
ODDO BHF Génération, los fondos de la gama ODDO BHF Avenir y Oddo Partage.
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IIC en integracion ESG a 31/12/2017

POLITIQUE D'INTEGRATION ESG

Estructura Activos - )

Fondo el (31/12/2017) Clase de activos Tipo de ESG

Fondo de inversion Renta variable, todas las Integracion ESG (best-in-
ODDO BHF Génération colectiva 843 mill de € capitalizaciones universe)

Fondo de inversion Renta variable, pequefia 'y Integracion ESG (best
ODDO BHF Avenir colectiva 1.123 mill de € ' mediana capitalizacion effort)

Fondo de inversién Renta variable, pequefia 'y Integracion ESG (best
ODDO BHF Avenir Euro colectiva 536 mill de € | mediana capitalizacion effort)

Fondo de inversién Renta variable, pequefia 'y Integracion ESG (best
ODDO BHF Avenir Europe colectiva 3.070 mill de € | mediana capitalizacién effort)

Fondo de inversion Integracion ESG + Filtro
Oddo Partage colectiva 11 mill de € Diversificado ético

Source : ODDO BHF Asset Management SAS

4. Adhesiones a convenciones, codigos, iniciativas o etiquetas ESG

El Grupo ODDO BHF forma parte del Pacto Mundial de las Naciones Unidas desde 2015 y del Carbon
Disclosure Project (CDP) desde 2006.

N CDP

DRIVING SUSTAINABLE ECONCMIES

:L.\l'-“ q a9, l :
- @ United Nations

W&y Global Compact

ODDO BHF Asset Management SAS es signatario de los PRI desde 2010 y se ha unido a la iniciativa
Climate Action 100+ a principios de 2018.

m Climate
.2:PRI Action 100")

Por tltimo, ODDO BHF Asset Management SAS también es miembro de la comision ISR de la AFG.

5. Gestion de los riesgos ESG

Al otorgar un peso importante a los criterios de gobierno corporativo y de capital humano (recursos
humanos/calidad de la direccion), nuestro enfoque de integracién ESG contribuye de forma significativa
al fuerte crecimiento de las empresas presentes en la cartera, especialmente mediante el andlisis del
riesgo de ejecucion. Esta etapa, desarrollada de forma conjunta entre equipos de gestion y analisis de
ESG, nos permite identificar los riesgos extrafinancieros a los que puede estar expuesto cada emisor
(corrupcién, reputacion, riesgos normativos, retencion de talentos, capacidad de innovacion, calidad y
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seguridad de los productos, etc.) y comprender si constituyen un riesgo significativo en el cumplimiento
de la estrategia y de los objetivos anunciados.

Sin aplicar exclusiones sectoriales o tematicas (en el marco de la gestién de los fondos abiertos y sin
exclusiones normativas), nuestra plataforma de analisis ESG permite alertar de forma sistematica a los
equipos de gestion en caso de inversion en una empresa con la calificacion méas baja (1/5), considerada
de riesgo elevado ESG.

Los controles se realizan a dos niveles independientes:

® El control de primer nivel esta garantizado por los equipos operativos: gestores/asistentes de
gestién/middle office.

® El control de los riesgos de segundo nivel lo lleva a cabo el departamento de Riesgos y
Cumplimiento normativo, independientemente de las actividades que se consideran arriesgadas.
Control (andlisis y seguimiento de los riesgos de mercado, de liquidez y de contrapartes, alertados
en los riesgos elevados ESG) y Cumplimiento normativo (dedicado a las funciones de
cumplimiento normativo/control interno) se encargan de realizar los distintos controles.

Por lo que respecta a la organizacién, el departamento de Riesgos y Cumplimiento normativo,
compuesto por siete personas, es independiente de los equipos de gestion y depende directamente del
presidente de ODDO BHF Asset Management SAS .

Cumplimiento normativo se encarga de las alertas generadas cada dia (andlisis, comunicacién de
incidentes, etc.). Cumplimiento normativo informa inmediatamente a los gestores sobre todo incidente
o desviacion de los limites. Por tanto, las correcciones se realizan en las carteras en cuanto el equipo
de gestion recibe la informacion.

Existe un procedimiento de escalamiento en caso necesario. Todos los excesos comprobados se
comunican por correo electronico a los gestores correspondientes y al Responsable de area, y se
introducen en el registro de auditoria.

El proceso y las partes interesadas son los siguientes:

* El control interno envia recordatorios a través del correo electrénico, asi como de forma verbal en
algunos casos, con respecto a todos los excesos ya considerados y que todavia no se hayan
resuelto en la fecha de vencimiento del incidente.

® Un informe semanal de excesos significativos (incluida la primera alerta tiene mas de cinco dias
habiles y que no siempre se regularizan) se comunica por correo electrénico al RCCI, asi como al
Director de inversiones. En caso de que el exceso persista, se solicitara un arbitraje al Comité de
Cumplimiento normativo y, en su defecto, al Comité de direccion..
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1. Aspectos generales

El analisis ESG desarrollado internamente por ODDO BHF Asset Management SAS se fundamenta en
los principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas, del que el Grupo ODDO BHF forma parte
desde 2015. El pacto gira en torno a diez principios relacionados con los derechos humanos, derechos
laborales, medioambientales y de la lucha contra la corrupcion, emanados de los grandes referentes
internacionales (Declaraciéon Universal de los Derechos del Hombre, Convenios de la OIT, Declaracion
de Rio sobre el Medio ambiente y el desarrollo, y la Convencion de las Naciones Unidas contra la
Corrupcion).

Los diez principios del Pacto Mundial de la ONU

1. Las empresas deben promover y respetar la proteccion de los derechos humanos reconocidos internacionalmente

2. Garantizarse que no son cémplices de incumplimientos de los derechos humanos
HUMAN RIGHTS

3. Las empresas deben respetar la libertad de asociacién y el reconocimiento efectivo del derecho de negociacion

e colectiva
4. La eliminacion de todo tipo de trabajos forzosos y obligatorios
ot 5. La abolicion efectiva del trabajo infantil
6. La eliminacién de la discriminacién en el ambito profesional y del empleo.

@ 7. Las empresas deben actuar con precaucion en relaciéon con los desafios medioambientales
8. Tomar iniciativas con el fin de promover una mayor responsabilidad medioambiental
9. Alentar el desarrollo y la difusién de tecnologias ecolégicas

ENVIRONMENT

d

10. Las empresas deben luchar contra la corrupcion en todas sus formas, especialmente la extorsién y los sobornos
ANTI-CORRUPTION

Fuente: ONU

En 2017, con el fin de integrar nuestro analisis ESG en una iniciativa dinamica y prospectiva, adoptamos
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas, firmados en septiembre de 2015
por 193 estados, como marco de reflexion de cara a 2030. En concreto, esta perspectiva nos permite
comprender el grado de exposicion de cada sector econémico a los desafios de desarrollo sostenible
(un total de 12 en nuestra metodologia), tanto bajo el &ngulo de las oportunidades como de los riesgos
a largo plazo. En paralelo a nuestra plataforma de andlisis ESG, este matiz nos permite, por ejemplo,
posicionar cada sector econémico con respecto a las oportunidades y los riesgos medioambientales vy,
por consiguiente, establecer una puntuacion de «Transicién energética» por empresa y a nivel general
de una cartera (un enfoque que se explica detalladamente en la tercera parte del documento dedicado
a la integracion de los riesgos relacionados con el cambio climéatico).
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Matriz ODS de riesgos y oportunidades por sector

Tematicas a largo plazo ODS Oportunidades sectoriales Riesgos sectoriales
S p P . P
Energias limpias . Seguros, suministros publicos (ENR) Energia (fosiles), materiales basicos,
transporte

F -r [y == . . 2
Eficacia energética s 9 === Bienes de equipo, automévil, software y
&; Al servicios, sector inmobiliario
252
=

Energia, materiales, transporte, sector
Biodiversidad co agroalimentario, sector farmacéutico,
—— suministros publicos

Distribucién de alimentos, suministros publicos,

Economia circular - L
sector inmobiliario

Bienes de equipo, servicios empresariales,

Movilidad sostenible o B
transporte, automoviles, telecomunicaciones

Energia (fésiles)

Bienes de consumo, sostenible, software
y servicios, equipos tecnolégicos,
semiconductores

Derechos fundamentales

Medios de comunicacion, distribucion, higiene . . .
Energia, materiales, transporte, servicios

Empleo y asistencia, sector farmacéutico, bancos, - U
empresariales, software y servicios

seguros

Salud Equipos y servicios de salud, sector Sector agroalimentario, bebidas y tabaco,
farmacéutico, seguros suministros publicos

Educacion Medios de comunicacion, software
Sector agroalimentario, higiene y asistencia,

Inclusion sector farmacéutico, bancos, seguros,

telecomunicaciones

Energia, bienes de equipo, automoviles,
Innovacioén tecnolégica higiene y asistencia, sector farmacéutico, Bancos, seguros, servicios financieros
equipos tecnoldgicos, telecomunicaciones

Energia, materiales, bienes de equipo,
Etica en los negocios sector farmacéutico, bancos, suministros
publicos, sector immobiliario

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

ODDO BHF Asset Management SAS no tiene ninguna politica de exclusion sectorial o tematica en el
marco de la gestién de fondos abiertos, a excepcion de las sociedades relacionadas con las minas
antipersona (Tratado de Ottawa de 1997) y las bombas de racimo y de propésito general (Convencion
de Oslo de 2008).

2. Naturaleza de los criterios ESG tenidos en cuenta

Nuestro analisis ESG de empresas gira en torno a diez temas (tres medioambientales, cuatro sociales
y tres de gobierno corporativo) que comprenden los principios del Pacto Mundial de las Naciones
Unidas, cuyos criterios principales se exponen a continuacion. Dado que los activos intangibles
(recursos humanos, capacidad de innovacion, relaciones con las diferentes partes interesadas) ocupan
un lugar importante en nuestro modelo de andlisis, empleamos criterios tanto cuantitativos como
cualitativos. Nuestro objetivo es evitar el sesgo de tipo de tamafio o de pais de origen y concentrarnos
en los elementos mas materiales desde el punto de vista ESG en el analisis de las empresas.
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El analisis del bloque Medioambiente se ocupa en primer lugar del sistema de gestion medioambiental
(SME) de las empresas, para medir su grado de madurez y los avances conseguidos durante varios
afos. El andlisis de las oportunidades y/o riesgos medioambientales al que procedemos a continuacion
se inspira en el enfoque propuesto por la fuerza operativa internacional sobre la informacién del clima
(TCFDll). El analisis de las oportunidades se concentra en los productos y/o servicios ofrecidos por la
empresa, focalizandose en su valor afiadido medioambiental. El andlisis de los riesgos se ocupa de la
distincion entre riesgos de transicién (normativa, ruptura tecnolégica, modo de consumo, etc.) y riesgos
fisicos (exposicion geografica a los desastres naturales, calentamiento climatico, subida del nivel del
mar, etc.).

Los principales criterios en el bloque Medioambiente

Medioambiente
¢ Intensidad de carbono

* Intensidad de agua
Sistema de gestion medioambiental

(SME) Mix energético

e Gestion de los residuos

e Politica de certificaciéon

* Productos y/o servicios de valor afladido medioambiental

Opportunités environnementales o )
pp (descripcion, % del volumen de negocio)

e Exposicion a los riesgos de transicion (normativa, tecnologia, repu-
] ] tacion)
Risgques environnementaux . ) - o ]
e Exposicion a los riesgos fisicos (acontecimientos extremos, cambios

estructurales)

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

Dentro del bloque Social, el capital humano (calidad de la direccién/recursos humanos), factor clave de
buena ejecucion de la estrategia de una empresa a largo plazo, es un pilar importante de nuestro
modelo de analisis. En efecto, el liderazgo de un directivo, la diversidad cognitiva de un comité ejecutivo,
la capacidad de innovacion o incluso la gestiéon de las carreras profesionales son desafios a los que
prestamos una atencién especial cuando nos reunimos con las empresas.

Igualmente, interesarse por el ecosistema social de la empresa (valor de la marca, capital del cliente,
capital tecnoldgico, cadena de suministro) nos permite comprender mejor el valor oculto de los activos
inmateriales a largo plazo.

1 . . . .
Task Force on Climate-related Financial Disclosures
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Los principales criterios en el bloque Social

Social
] e Oportunidades normativas
Normativa ) )
* Riesgos normativos
Licencia para operar/Reputacion * Historial de incidentes (productos/servicios, clientes, proveedores)

» Perfil del consejero delegado (CEO)
) e Composicion del equipo directivo

Capital humano o o

* Organizacion intermediaria

e Gestion de los recursos humanos

* Capital del cliente
Ecosistema social e Capital tecnologico

* Gestion de la cadena de suministro

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

Por ultimo, en el bloque del Gobierno corporativo, damos especial importancia al Corporate
Governance, indicio de riesgo muy pertinente en un horizonte de inversién a medio o largo plazo. Con
el fin de evitar al maximo el sesgo del andlisis, diferenciamos a las empresas segun su estructura de
capital (no auditada, auditada, familiar) y su tamafio (gran capitalizacion frente a mediana y pequefia
capitalizacion).

La cuestion de la ética en los negocios se aborda para cada empresa desde la perspectiva del historial
de incidentes, la transparencia fiscal y la exposicion al riesgo de corrupcion (sectorial y geografica).

Los principales criterios en el bloque Gobierno corporativo

Gobierno corporativo

* Firma del Pacto Mundial
Estrategia de desarrollo sostenible « Liderazgo DD, objetivos, informes
e Certificacion externa de los datos ESG
* Derechos de los accionistas minoritarios
e Separacion de funciones
e Organizacion de la sucesion del consejero delegado (CEO)
Corporate Governance e Politica de remuneracion

e Composicion del consejo

e Control interno

e Comunicacion financiera

. ) e Historial de incidentes

Etica en los negocios o ] »
e Exposicion al riesgo de corrupcion

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS
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3. Informacidén sobre el andlisis aplicado a los criterios ESG

El equipo de andlisis ESG, que depende directamente del director de inversiones (ClO), trabaja en
estrecha colaboracién con todos los equipos de gestién y analistas, especialmente en los aspectos de
caracter cualitativo del modelo de andlisis. Las reuniones con las empresas y el seguimiento de los
avances son etapas fundamentales en nuestra metodologia de analisis.

En paralelo a estos recursos internos, el equipo ESG se fundamenta en las publicaciones de
sociedades (informes, presentaciones), un proveedor externo de analisis ESG (Sustainalytics),
proveedores externos de datos financieros y no financieros brutos (Bloomberg, Factset), y en
publicaciones especializadas de los agentes.

4. Metodologia y resultados del analisis ESG

Antes de elaborar su metodologia de analisis propia, ODDO BHF Asset Management SAS ha
aprovechado la experiencia y la pericia de méas de diez afios del equipo de analistas ESG de la oficina
de estudios de ODDO BHF Corporates & Markets.

Articulada en torno a diez temas (expuestos a continuacion) y 42 criterios, nuestro modelo de analisis
ESG distingue a las empresas por sectores (clasificacion GICS nivel 2 con 24 sectores econémicos) y
por estructuras capitalistas (no auditada, auditada, familiar).

El peso de cada uno de los bloques (Medioambiente, Social y Gobierno Corporativo) viene determinado
a nivel sectorial por una matriz de materialidad en funcién de las oportunidades y los riesgos a largo
plazo. Por ejemplo, el sector de los medios de comunicacion fijara el peso del bloque Medioambiente
en el 10% y el del bloque Social en el 50%, frente a los porcentajes del 30% y 40%, respectivamente,
en el sector de la energia.

El corporate governance (bloque Gobierno corporativo) y el capital humano (bloque Social), temas
prioritarios en nuestra metodologia, representan el 25% y 30%, respectivamente, del modelo de
andlisis, independientemente del sector y el tamafio de la empresa. En cambio, el peso de otros temas,
como la normativa, el ecosistema social o la ética en los negocios, varia en funcion de su materialidad
por sector.
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Estructura del modelo de analisis ESG

Ponderacion
sectorial

. 1 1

. q . - - Puntuacion 1 10% a 30% 1

Medioambiente 3 teméticas 12 criterios 18 indicadores sobre100 i )

1 1

1 1

. L. L - Puntuacién 1 40% a 50% 1

Social 4 tematicas 15 criterios 38 indicadores sobre100 : :

I 1

i i6 I 1
Goblerr!o 3 tematicas 15 criterios 36 indicadores Puntuacion

corporativo sobre100

Puntuacién final
ESG sobre 100

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

El analisis de las controversias (accidentes industriales, contaminacién, condenas por corrupcion,
practicas anticompetitivas, seguridad de los productos, gestién de la cadena de suministro, etc.), que
se basa en los elementos aportados por Sustainalytics, esta integrado en el modelo de analisis, por lo
que incide directamente en la nota final ESG de cada empresa.

Asi pues, cada empresa analizada obtiene una puntuacion absoluta sobre 100 puntos en cada uno de
los tres bloques E, S y G, ademas de una puntuacién global ESG tras la ponderacion de cada bloque.

Nuestro modelo de analisis ESG propio pretende abarcar todo nuestro universo de inversion, renta
variable y renta fija de empresas, de todas las capitalizaciones (unos 1.200 emisores). Las notas de
actualizan sobre la marcha cuando los equipos de gestion y andlisis ESG se retinen con las sociedades
y, por defecto, cada 18 a 24 meses de media. La evolucién positiva 0 negativa de una controversia
también puede modificar la nota de una empresa en cualquier momento.

Con el fin de materializar nuestro enfoque best-in-universe, y best-effort a nivel del fondo, el universo
analizado se distribuye en cinco rangos ESG: Oportunidad fuerte (5), Oportunidad (4), Neutra (3),
Riesgo moderado (2) y Riesgo elevado (1).

Escala de rating ESG

High Risk ... ... Strong Opportunity

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS
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Ejemplo de ficha de valor resultante de nuestra plataforma de andlisis ESG

\| Date: w2017
a o D D O B H F Industry: sector Xxx
ASSET MANAGEMENT ESG Report
Domicile: KKK
Company B
Overall Performance
Overall ESG Score Energy Transition Grade
3/5
Disclosure Score 60 Positive
Sustainalytics Score 98
Environment Social Governance
OO OO o

Quality of Management

Corporate Governance

R +r
Relative Performance
Sustainalytics Relative Score L- 07| Relative Position Peers Score

8 Company A 64.8

sector Xxx Company B 60.4

Company C 60.1

Company D 58.3

Company E 54.9

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

Nuestra base de datos ESG, plataforma Unica para todos los equipos de gestion, nos permite
actualmente comunicar el desglose por nota ESG de cada fondo. Al final, nuestro objetivo es poder
determinar una nota por bloque (Medioambiente, Social y Gobierno corporativo), asi como una nota
global con respecto al indice de referencia (nota ponderada por capitalizaciones) para todos los fondos

con integracién ESG.

Ejemplo de desglose de una cartera por nota ESG

60%
50%
40%
30%

20% ' 8:9%

100 e [

56.4%

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS
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5. Integracion de los resultados del analisis ESG en el proceso de
inversion

Partiendo de la plataforma Unica de analisis ESG accesible para todos los equipos de gestion, el nivel
de integracion ESG varia segun la experiencia de productos: All Cap & Large Cap Europe, Mid Cap
Europe y Small Cap Europe en la renta variable; Investment grade y High yield en el crédito.

ODDO BHF Asset Management SAS lleva a cabo un proceso progresivo de integracion ESG en todos
sus fondos de renta variable (en proceso) y crédito corporativo (actualmente en fase de desarrollo).

De momento, en los fondos de renta variable, aplicamos dos niveles de integracion:

® Una integracion core (best-in-universe et best effort), un proceso en el que la calificacion ESG de
cada empresa trata de medir de forma exactitud el riesgo de ejecucion de la estrategia anunciada
y que incide directamente en su valoracion;

Proceso de integracion ESG core - El ejemplo de ODDO BHF Génération

Filtro cualitativo & cuantitativo

Filtro de andlisis fundamental Filtro de valoracion

Riesgo econémico Herramienta DCF

* ROCE ® Escenario optimista

® Flujo de efectivo & balance ® Escenario basico

® Diversificacion internacional ® Escenario pesimista
oo or T mm T T T T 1
| Riesgo de ejecucion 1 Best Base = Worst
I e Andlisis ESG .

. 5
1 e Controversias :
1 ., .
1 ® Dialogo & compromiso 1 4 ||
g U UV )
3 |
2 ]
-------------------- . 1 |
1 .z
,  Puntuaction ESG sobre 100 : % 20% 20% 60% 80% 100%
Impacto en el objetivo Impacto en el peso en la

-------------------- de cotizacion cartera

: Clasificacion ESG
: De 1 (débil) a 5 (elevado)

Cartera

Source : ODDO BHF Asset Management SAS
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® Una integracion expost (best effort), en la cual se aplica un enfoque de didlogo accionarial con las
empresas incluidas en la cartera que tienen las calificaciones més bajas.

Proceso de integracion ESG expost - El ejemplo de ODDO BHF Avenir

ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA 3
Rentabilidad econémicay Andlisis fundamental Valoracion
financiera Visitas a empresas Comparables
ROCE Andlisis ESG* DCF
Flujo de efectivo y balance *Los criterios ESG se tienen en cuenta en

un enfoque complementario

Desglose de la cartera por nota @

60% == === : 56.4%
1
1 1
50% 1
1 1
40% 1 :
1
1
1
Cartera 30% 1 25.3%
1
1
1 0
20% 1 g 1 B9% I 7.6%
1
10% : —-— [ | -
1
010 & o 6

Gestores y Responsable ESG entablan un didlogo con la empresa
DIALOGO ® Resultados positivos del didlogo

Best effort
® Ausencia de respuesta o ninguna mejora en 12 meses — Reevaluacién

de la inversiéon

Source : ODDO BHF Asset Management SAS

Independientemente del nivel de integracion aplicado, nuestro enfoque ESG procura y logra incidir en
la construccion de las carteras de inversiones.
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Adherido al Carbon Disclosure Project (CDP) desde 2006 y al Pacto Mundial de las Naciones Unidas
desde 2015, el Grupo ODDO BHF sitlia desde hace varios afos el desafio climatico en el centro de sus
reflexiones.

En 2015, en el contexto del lanzamiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las
Naciones Unidas con un horizonte a 2030 y la celebracién de la COP XXI en Paris, Francia fue
precursora al incluir en la legislacion (articulo 173 de La Ley 2015-992 de 17/8/2015 relativa a la
transicion energética para el crecimiento verde) obligaciones concretas para los inversores
institucionales y las sociedades gestoras de activos relativas a la publicacién de informacion sobre la
toma en consideracion de criterios ESG en su politica de inversion, pero también sobre la integracion
de los riesgos relacionados con el cambio climético.

En este contexto, ODDO BHF Asset Management SAS articula su estrategia medioambiental en torno
a tres ejes:

* |a medicién cuantitativa de la intensidad de carbono de sus principales fondos de renta variable;

* |a creciente pujanza de las tematicas medioambientales en su politica de didlogo accionarial con
las empresas;

® y, por ultimo, una medicion cualitativa de la contribucién de sus estrategias de inversion a la
transicion energética hacia una economia de bajo carbono.

1. Intensité carbone des portefeuilles

ODDO BHF Asset Management SAS ha optado por medir la intensidad de carbono de sus principales
fondos de renta variable (fondos abiertos y mandatos) mas alla del umbral estipulado por ley de unos
activos superiores a 500 millones de euros. A 31 de diciembre de 2017, la medicién de la intensidad de
carbono afecta a 17 carteras, con unos activos de casi 6.200 millones de euros (es decir,
aproximadamente el 38% de los activos totales de ODDO BHF Asset Management SAS).

Desde el punto de vista metodoldgico, utilizamos los datos anualizados facilitados por Sustainalytics,
tanto los publicados por los emisores como los que son objeto de estimacién. Utilizamos el mismo
proveedor externo que realiza nuestros trabajos de analisis ESG por la calidad y la envergadura de su
universo de analisis, especialmente en las sociedades de pequefia capitalizacion. De un total de 17
carteras afectadas, el 46% de las empresas han publicado sus datos de carbono y alcanzamos un
indice de cobertura tras la estimacion del 79,8%.
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Definicion de Intensidad de carbono

El método de medicion utilizado es la intensidad de carbono (en equivalente en toneladas de CO2 por millén de
euros de volumen de negocio), lo que permite la comparacion entre las propias empresas independientemente de
su tamafio.

® Intensidad de carbon por valor = (emisiones Scope 1 + Scope 2 de la empresa (i) / volume de negocio de la
empresa (i)

® Intensidad de carbono total ponderada = X (intensidad de carbono del valor * peso del valor en la cartera)

Perimetro

Scope 1: emisiones directas de gas de efecto invernadero de (combustibles, fluidos frigorificos, carburantes de
vehiculos en propiedad)

Scope 2: emisiones indirectas (electricidad, compra de vapor)
® Las emisiones de carbono se extienden al Scope 1 + Scope 2
® No se tienen en cuenta las emisiones evitadas

® Las emisiones generadas indirectamente por los emisores no relacionadas con el consumo de electricidad,
calor o vapor, necesarias para sus actividades (Scope 3) no se han utilizado en el calculo de emisiones de gas
de efecto invernadero por falta de disponibilidad o de homogeneidad de la informacion.

En la tabla siguiente se exponen detalladamente las intensidades de carbono a 31 de diciem-
bre de 2016 de los principales fondos abiertos de renta variable:

Fondo Intensidad de carbon* Indicador de referencia
31/12/2017 31/12/2017
ODDO BHF Avenir 57,9 208,4
ODDO BHF Avenir Euro 55,5 208,4
ODDO BHF Avenir Europe 64,2 208,4
ODDO BHF Génération 251,4 246,9
ODDO BHF Proactif Europe 58,1 196,5
ODDO BHF Active Equities 163,0 2084

*equivalente en toneladas de CO2 por millén de € de volumen
de negocio
Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS

En el caso de los fondos abiertos de renta variable con activos superiores a los 500 millones de euros
(ODDO BHF Avenir, ODDO BHF Avenir Europe, ODDO BHF Proactif Europe y ODDO BHF
Génération), la medicion completa de la intensidad de carbono esta disponible en los informes de estos

fondos en nuestro sitio web :

https://am.oddo-bhf.com/Espana/ESP/Lists/OddoAm_MenuPage/Fonds.aspx
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De momento, la medicion de la intensidad de carbono todavia no afecta a la politica de inversion.

En funcion del desarrollo y la aplicacion de nuestra politica ESG en la clase de activos de crédito
corporativo, la medicién de la intensidad de carbono incidird igualmente con el tiempo a los fondos de
renta fija.

2. Integracion de las teméticas medioambientales en el dialogo ac-
cionarial con las empresas

Aunque nuestra politica de compromiso y dialogo accionarial da prioridad a las cuestiones de gobierno
corporativo y al capital humano (calidad de la direccién/recursos humanos), ahora dialogamos sobre
las cuestiones climaticas cuando nos reunimos con una empresa de un sector con un fuerte impacto
medioambiental (riesgos u oportunidades). Los temas abordados son, por ejemplo, el desarrollo de una
oferta de productos o servicios de valor afladido medioambiental, la adopcion de un andlisis de ciclo de
vida de los productos, la utilizacién o no de un precio de carbono en los proyectos de inversiones, o
incluso la formalizacion o no de un escenario de 2 °C y las posibles consecuencias con respecto a la
creacion de valor.

Para respaldar su compromiso con los problemas del cambio climéatico, ODDO BHF AM se convirtié en
signatario de la iniciativa Climate Action 100+ en marzo de 2018. Al unirse a la lista de signatarios,
ODDO BHF AM se marca como objetivo participar en los esfuerzos conjuntos de los inversores para
promover el didlogo con las cien empresas que generan mayor volumen de emisiones de gas de efecto
invernadero del mundo.

Climate
Action 100+

3. Enfoque cualitativo de la contribucion de nuestras estrategias de
inversion alatransicidn energética

El tercer eje de nuestra estrategia medioambiental trata de responder a la exigencia de aplicar uno o
varios de los indicadores que permitan medir la contribucién de una cartera de inversion a la transicion
energética hacia una economia de bajo carbono. Para ello, dentro de nuestra plataforma interna de
analisis ESG hemos desarrollado un indicador especifico a nivel de cada empresa: la puntuacion «ETA»
(Energy Transition Analysis). Dicha puntuacién se articula en torno a dos componentes: el
posicionamiento sectorial en el que opera la empresa en un 30% y la puntuacion del blogueo
Medioambiente de la empresa resultado de nuestra plataforma de analisis ESG en un 70%.
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El posicionamiento sectorial se determina en relacion con los riesgos y oportunidades
medioambientales resultantes de nuestra matriz de ODS (Objetivos de Desarrollo Sostenible de las
Naciones Unidas con un horizonte a 2030). Dentro de esta matriz, identificamos cinco
medioambientales (Energias limpias, Eficacia energética, Biodiversidad, Economia circular y Movilidad
sostenible), a partir de las cuales asignamos puntuaciones sectoriales de 1 (Riesgo elevado) a 5
(Oportunidad fuerte).

El bloque Medioambiente de nuestro modelo de analisis ESG de las empresas se conforma en torno a
dos ejes: el sistema de gestion medioambiental (intensidad de carbono, intensidad de agua, mix
energético, gestion de los residuos, certificacion) y el analisis de oportunidades y/o riesgos
medioambientales relacionados con la actividad de la empresa (productos o servicios). La puntuacién
final sobre 100 puntos del bloque Medioambiente se reformula en una clasificacion de 1 (Riesgo
elevado) a 5 (Oportunidad fuerte).

En la tabla siguiente se muestra el ejemplo de tres empresas que pertenecen a sectores cuyo impacto
medioambiental es muy diferente.

Resumen de la puntuacién «Transicion energética» (ETA)

Posicionamiento sectorial (1) Bloque Medioambiente (2) Puntuacién ETA
Sociedad
Opportunities Riesgos Pyme Opportunities Riesgos (1)*30%  (2)*70% Total
® Energias Puntuacién  ® Presencia marginal en ® Desastre histérico
limpias de 22,5/50 los biocarburantes y la  Deepwater Horizon
* Biodi idad energia edlica (<5% . :
Biodiversida del volumen de Rledsgo norr&wa’(||vo
o) et
BP Plc sostenible * Acuerdo de las partes ) - 0,3 1,4 1,7
interesadas para los ° Rlesgos .f|5|cos
cierres y los (mstalacnor_1es en fel_
desmantelamientos mar, cambio climatico)
de instalaciones
® Biodiversidad Puntuacién  ® Compromisos conla ® Riesgos fisicos (agua,
Sanofi de 27,8/50 biodiversidad y las residuos 0,6 2,1 2,7
pruebas con animales ~ farmacéuticos)
® Eficiencia Puntuacion  ® Cambios normativos  ® Riesgo de transicion
energética de 40,0/50 (sistemas (urbanizacién, habito
« Movilidad anticontaminacion > dg consumo,
y 20% del volumen de digitalizacion)
sostenible negocio)
Valeo ® Riesgos fisicos 1,0 2,8 3,8
® Innovaciones (cambio climético)

tecnoldgicas
(digitalizacion,
servicios de
movilidad)

Fuente: ODDO BHF Asset Management SAS
Al sumar las puntuaciones ETA de las empresas incluidas en una cartera (ponderadas por el peso de

cada posicién) se obtiene un indicador de medicion de la contribucién de esta cartera de inversién a la
transicion energética. Esto nos proporciona un enfoque cualitativo, que nos ayuda a alinear nuestras
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carteras con los diferentes escenarios climaticos del IPCC (Panel Intergubernamental del Cambio
Climatico) que abarca el periodo hasta el 2100.

Alineacidn con escenarios climaticos del IPCC

120

100

8O
60
Portfolio
ETA score
40
20
0
-20
1980 2020 2040 2060 2080 2100
— ROP 8.5 (325 4°C) ROPE(2-37C) =sssROP45(17-32%C) sss=ROP2?6({0%237)

Fuente : ODDO BHF Asset Management SAS

Sin embargo, no excluimos en un futuro la integracidon de nuevos indicadores de «trayectoria 2 °C»,
como la parte verde (parte de produccion eléctrica generada a partir de fuentes renovables o no fésiles)
y la parte marron (parte de la produccién eléctrica generada a partir de fuentes fosiles) o el porcentaje
de stranded assets (reservas fésiles que podrian no ser explotadas por lo que respecta a los objetivos
climaticos internacionales) incluidos en una cartera.
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Glosario

Best efforts: El enfoque best efforts (mejor esfuerzo) consiste en invertir en empresas que muestran
avances visibles en materia de estrategia de desarrollo sostenible, independientemente de su
clasificacion ESG (medioambiental, social y de gobierno corporativo).

Best-in-universe: El enfoque best-in-universe consiste en realizar un analisis exhaustivo de los
factores ESG de una empresa en comparacion con el universo de inversion al completo.

CDP: Carbon Disclosure Project es una organizacion internacional que creé un sistema que ha dado
lugar a un compromiso maximo con cuestiones medioambientales entre inversores (que suponen mas
de 800.000 millones de USD), empresas (mas de 5.000), ciudades (533), Estados y regiones (71) de
todo el mundo. Los datos de CDP permiten a la red vincular la integridad medioambiental, la
responsabilidad fiduciaria y el interés publico para tomar decisiones mejor fundamentadas sobre la
accion por el clima.

Exclusion: Este enfoque excluye emisores en base a los resultados del andlisis ESG interno y/o la
politica de exclusion de la sociedad gestora (Tratado de Ottawa y Convencion de Oslo).

Convencion de Oslo: La Convencion de Oslo sobre Municiones en Racimo es un tratado internacional
de desarme y cuestiones humanitarias que prohibe totalmente el uso, la fabricacion, el almacenamiento
y la transmisién de este tipo de armas, ademas de prever su eliminacién y destruccion. El texto de la
Convencidn fue aprobado por 107 Estados el 30 de mayo de 2008 en Dublin y fue ratificado por 94
Estados en Oslo los dias 3 y 4 de diciembre de 2008.

Tratado de Ottawa: El Tratado de Ottawa es un tratado internacional de desarme que prohibe la
adquisicion, la fabricacion, el almacenamiento y el uso de minas antipersona. Abierto para su firma los
dias 3 y 4 de diciembre de 1997 en Ottawa, el tratado entrd en vigor el 1 de marzo de 1999.

PRI: Los Principios para la Inversion Responsable de las Naciones Unidas (PRI, por sus siglas en
inglés) son la propuesta de inversion responsable mas importe del mundo. Trata de entender las
repercusiones en la inversién de los factores medioambientales, sociales y de gobierno corporativo
(ESG) y asistir a su red internacional de inversores firmantes en la adopcién de dichos factores en sus
decisiones de inversion y propiedad. Los PRI actian atendiendo a los intereses a largo plazo de sus
firmantes, los mercados financieros y las economias en que operan y, en definitiva, del medioambiente
y la sociedad en su conjunto.
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ODS: Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) son un conjunto de 17 objetivos globales
interrelacionados estipulados por las Naciones Unidas. Los ODS comprenden diversas cuestiones de
desarrollo social, como la pobreza, el hambre, la salud, la educacion, el cambio climatico, la igualdad
de género, el agua, el saneamiento, la energia, el medioambiente y la justicia social. El 25 de
septiembre de 2015, los 193 paises de la Asamblea General de las Naciones Unidas aprobaron la
Agenda de Desarrollo 2030 denominada «Transformar nuestro mundo: la Agenda de Desarrollo
sostenible 2030».

TCFD: El Task Force on Climate-related Financial Disclosure (Grupo de Trabajo sobre Divulgacion
Financiera relacionada con el Clima) fue creado en 2015 por el G20 para evaluar la forma en que el
sector financiero puede tener mas en cuenta las cuestiones relacionadas con el clima.

UN Global Compact: El Pacto Mundial de Naciones Unidas es una iniciativa de Naciones Unidas para
alentar a las empresas de todo el mundo a que adopten politicas sostenibles y socialmente
responsables e informen sobre su aplicacion. El Pacto Mundial de Naciones Unidas es un marco
basado en principios para las empresas, compuesto por diez principios de los ambitos de los derechos
humanos, el trabajo, el medioambiente y la lucha contra la corrupcién. Esta iniciativa atina a las 13.000
empresas participantes y otras partes interesadas de mas de 170 paises con dos objetivos: «Integrar
los diez principios en las actividades empresariales de todo el mundo» y «Impulsar acciones de apoyo
de los objetivos de la ONU, como los Objetivos de Desarrollo sostenible (ODS)».
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POLITIQUE D'INTEGRATION ESG

Perfil de la empresa

ODDO BHF Asset Management forma parte del grupo financiero francoaleman ODDO BHF,
fundado en 1849. es una gestora de activos independiente lider en Europa, compuesta por ODDO
BHF AM GmbH en Alemania y ODDO BHF AM SAS y ODDO BHF Private Equity SAS en Francia.
Estas entidades gestionan de manera conjunta activos por valor de 61.500 millones de euros.

ODDO BHF AM ofrece a sus clientes institucionales y distribuidores una gama Unica de soluciones
de inversion de alta rentabilidad en todas las clases de activos principales, como renta variable
europea, estrategias cuantitativas, renta fija, soluciones multiactivos y private equity.

En conjunto, el 70% de los activos gestionados son de clientes institucionales y el 30% de socios
de distribucién. Los equipos trabajan desde los centros de inversion de Dusseldorf, Francfort y
Paris, ademas de otras oficinas en Luxemburgo, Milan, Ginebra, Estocolmo y Madrid.

La maxima prioridad de ODDO BHF AM es la confianza a largo plazo de sus clientes. Su
independencia permite a sus equipos la capacidad de reaccion, flexibilidad e innovacion para
encontrar en todo momento soluciones adaptadas a las necesidades de los clientes.
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Disclaimer

ODDO BHF AM es la division de gestion de activos del Grupo ODDO BHF. ODDO BHF AM es la marca comun de tres sociedades
de gestion juridicamente distintas: ODDO BHF AM SAS (Francia), ODDO BHF Private Equity SAS (Francia) y ODDO BHF AM
GmbH (Allemagne).

Este documento tiene caracter promocional y ha sido creado ODDO BHF ASSET MANAGEMEN. Su objetivo es presentar la
marca ODDO BHF A. Su comunicacion a los inversores es responsabilidad de cada promotor, distribuidor o asesor. Se reco-
mienda a los posibles inversores que consulten a un asesor de inversiones antes de invertir en una estrategia. Los
inversores deben tener en cuenta que no todas las estrategias estan autorizadas en todos los paises. Si deciden invertir,
se recomienda alos inversores que sean plenamente conscientes del caracter de los riesgos soportados, especialmente
el riesgo de pérdida de capital. El valor de la inversion podra incrementarse o disminuir y podria no devolverse en su totalidad.
La inversion debe realizarse de acuerdo con los objetivos de inversion de los inversores, su horizonte e inversion y su capacidad
para soportar el riesgo resultante de la transaccion. ODDO BHF AM SAS no sera responsable de dafios directos o indirectos que
resulten del uso del presente documento o la informacion contenida en él. La presente informacion se facilita a titulo indicativo y
puede variar en cualquier momento sin previo aviso. Se recuerda a los inversores que la rentabilidad histérica no constituye una
indicacion de la rentabilidad futura ni se mantiene constante a lo largo del tiempo. Las opiniones expresadas en el presente
documento se derivan de nuestros pronoésticos de mercados a la fecha de publicacion. Pueden variar de acuerdo con las condi-
ciones del mercado y ODDO BHF AM SAS no tendréa responsabilidad contractual por las mismas en ningin caso.

A partir del 3 de enero de 2018, cuando OBAM preste servicios de asesoramiento de inversion, tenga en cuenta que este seguira
prestandose de forma no independiente de conformidad con la directiva europea 2014/65/UE («directiva MiFID I1»). Tenga en
cuenta asimismo que todas las recomendaciones efectuadas por OBAM seguiran siendo realizandose a efectos de diversificacion.


http://am.oddo-bhf.com/Pages/dispatch.aspx

	Glosario

