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1.

INTRODUCCION

1.1 Antecedentes

La presente politica de remuneraciones (indistintamente, la “Politica” o la “Politica
de Remuneraciones”) para empleados y directivos de Belgravia Capital, SGIIC,
S.A. (“Belgravia” o la “Gestora”) nace con la vocacion de dotar a la Gestora de
procedimientos solidos que promuevan politicas y practicas de remuneracion
compatibles con una gestion adecuada y eficaz del riesgo, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 46 bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva (“LI1C”), tras las modificaciones introducidas
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de
capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que
se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva (“Ley 22/2014”), y su normativa de desarrollo.

La Ley 22/2014 tiene como objetivo evitar que las politicas de remuneraciones de
las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva (“SGIIC”) inciten a
la toma de riesgos excesivos. Los principios fundamentales sobre los que se basa
esta normativa son los siguientes:

» La Politica de Remuneraciones debe promover y ser compatible con una
gestion adecuada y eficaz de los riesgos.

» La Politica de Remuneraciones debe ser compatible con la estrategia
empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo de la SGIIC
y de las I1C que gestionen o de los inversores de la IIC, e incluira medidas para
evitar los conflictos de intereses.

» Para garantizar la independencia del personal que participe en la gestion de
riesgos, las SGIIC se aseguraran de que estas personas seran remuneradas en
funcion de la consecucion de los objetivos relacionados con sus funciones, con
independencia de los resultados de las areas de negocio que controle.

Belgravia a los efectos de (i) alinear su sistema retributivo con los requerimientos
de la citada regulacion y (ii) definir un marco de referencia para la gestion
retributiva de sus empleados y directivos, ha desarrollado la Politica de
Remuneraciones que se recoge en el presente documento. En él se identifican tanto
los principios generales que regiran dicha Politica, como los objetivos que persigue,
asi como la descripcion de los principales elementos que formaran parte de la
retribucion de los empleados y directivos de la Gestora, con especial referencia a
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las personas incluidas en cada momento en el Colectivo Identificado, tal y como se
define a continuacion.

1.2 Colectivo Identificado

Sobre la base de lo anterior, en la LIIC se desarrollan una serie de principios que
las SGIIC deberan cumplir al fijar y aplicar la politica de remuneracion, en
particular, la aplicable a los altos cargos y empleados cuyas actividades
profesionales pueda afectar al riesgo de la Gestora o de los vehiculos por ella
gestionados (“Colectivo Identificado™). Se consideran por tanto incluidas las
siguientes categorias de empleados, sin animo de considerar dicha enumeracion
como numerus clausus:

(i)  miembros ejecutivos y no ejecutivos del Consejo de Administracion;
(ii)  altos directivos;
(iii) personal responsable de area de funciones de control;

(iv) personal a cargo de la gestion, administracion, comercializacion y
recursos humanos;

(iv) otros responsables de asumir riesgos, como aquellos que debido a su
actividad profesional pueden ejercer influencia significativa en el perfil de
riesgo de la Gestora; y

(v) aquellos empleados cuya remuneracién total les sitde en la misma banda
de remuneracion que los altos directivos y los empleados que asumen
riesgos.t

La Gestora determinard y actualizara periédicamente la composicion del Colectivo
Identificado, que se adjuntard como Anexo | a la presente Politica.

! Para la interpretacion de este concepto, se hace referencia al grupo de remuneracion definido como el
rango de remuneracion total de los empleados en las categorias de altos directivos y de los responsables de
asumir riesgos, desde la retribucion méas alta a la méas baja dentro de dichas categorias, de acuerdo con
Directrices sobre las politicas remunerativas adecuadas con arreglo a la DGFIA de ESMA.
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1.3 Ambito de aplicacion

La presente Politica es aplicable a todos los empleados y directivos de Belgravia, y
en general a todo el Colectivo Identificado, en relacion con la remuneracion
percibida por el personal de la Gestora siempre que responda a servicios
profesionales prestados por el personal (la “Remuneracion”), recogiendo los
siguientes conceptos: (i) todas las formas de retribucién o beneficios abonados por
la Gestora; (ii) cualquier cantidad pagada por los vehiculos gestionados; y (iii)
cualquier transmision de acciones o participaciones de los vehiculos gestionados
por Belgravia.

La Remuneracion incluye tanto los componentes fijos (pagos o beneficios sin
considerar criterios de rendimiento/resultados) como los variables (pagos y
beneficios adicionales que dependan de rendimiento/resultados o, en algunos casos,
de otros criterios contractuales). Estos dos componentes incluyen, a su vez, tanto
pagos o beneficios monetarios, como no monetarios.

No obstante lo anterior, los siguientes pagos o beneficios no se consideraran
Remuneracion:

(i) Los pagos o beneficios auxiliares que sean parte de una politica general, no
discrecional, aplicable a la Gestora de manera general y que no tengan efectos
incentivadores en términos de asuncion de riesgos;

(if) Los pagos directos realizados por los vehiculos gestionados al Colectivo
Identificado que se correspondan con el rendimiento/devolucién de una
inversion realizada por el referido Colectivo Identificado en el vehiculo que
corresponda. No obstante, las inversiones que no consistan en desembolsos
realizados por el propio Colectivo Identificado tendran la consideracién de
Remuneracion a los efectos de la presente Politica; y

(iii) Los pagos de dividendos o cualquier otra forma de distribucion de resultados
y/o devolucion de aportaciones al Colectivo Identificado que a su vez sean
socios directos o indirectos de la Gestora.

1.4 Principios y Objetivos de la Politica Retributiva

1.4.1. Principios de la Politica Retributiva

» Cumplimiento de la normativa sobre remuneraciones (principio de
proporcionalidad): al tratarse de una SGIIC, la remuneracion de los
profesionales con impacto en el perfil de riesgo de la Gestora se adecuara en
todo caso a lo establecido en el articulo 46 bis de la LIIC, teniendo en cuenta
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el tamafio,? organizacion interna,® naturaleza, alcance y complejidad de las
actividades desarrolladas por la Gestora.*

= Vinculacion de la remuneracion a los intereses de la Gestora y los
accionistas: El importe de la retribucion de los empleados y directivos estara
directamente correlacionado con el grado de consecucion de los objetivos de la
Gestora y de los accionistas.

Equidad interna: tanto la Politica como los importes retributivos
correspondientes se definirdn en funcion del contenido de los puestos
ocupados, procurando un tratamiento homogéneo para aquellos puestos de
contenido asimilable y diferenciado a su vez de otros puestos de caracteristicas
distintas, atendiendo ademas al grado de importancia relativa de los puestos
para la Gestora.

« Sencillez y transparencia: las normas para la gestion retributiva seran
explicitas, conocidas por los empleados y directivos y estaran redactadas de
forma clara y concisa, simplificando al méaximo tanto la descripcion de las
mismas como los métodos de calculo y las condiciones aplicables para su
consecucion.

Asimismo, la Gestora hara publicos, en el informe anual, determinados
aspectos de su politica de remuneracién, con el objetivo de que los inversores
puedan evaluar los incentivos creados.

En este sentido, el informe anual incluird la siguiente informacion sobre la
politica de remuneracion:

2

4

De acuerdo con las Directrices sobre las politicas remunerativas adecuadas con arreglo a la Directiva
OICVM de ESMA (las “Directrices”), el criterio del tamafio puede estar relacionado con el valor del
capital de la Gestora y el valor de los activos gestionados (incluido cualquier activo obtenido mediante
el uso del apalancamiento) de los vehiculos gestionados; las obligaciones o la exposicién al riesgo de la
Gestora y de los vehiculos; asi como el nimero de empleados, sucursales o filiales de la Gestora. Las
dimensiones de la Gestora y de los vehiculos no deben ser consideradas de manera aislada al aplicar la
proporcionalidad. No obstante, la obligacion general de contar con practicas y politicas remunerativas
adecuadas sera aplicable a todas las sociedades de gestion, con independencia de su tamafio o
importancia sistémica.

En atencion a las Directrices, este criterio debe valorarse considerando toda la organizacion de la
Gestora incluidos todos los vehiculos que gestiona.

Asimismo, las Directrices indican que al considerar este criterio, deberan tenerse en cuenta los perfiles
de riesgo subyacentes de las actividades empresariales que se realizan.
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(i) la cuantia total de la Remuneracion abonada por la Gestora a su
personal, desglosada en remuneracion fija y variable, el nimero de
beneficiarios, y, cuando proceda, las remuneraciones que se basen en
participaciones en beneficios de los vehiculos obtenidas por la Gestora
como compensacion por la gestion, excluidas las participaciones en
beneficios de los vehiculos obtenidas como rendimiento del capital
invertido por la Gestora en los vehiculos; y

(ii) el importe agregado de la Remuneracion, desglosado entre altos cargos
y empleados de la Gestora cuya actuacion tenga una incidencia material
en el perfil de riesgo de los vehiculos gestionados.

Esta informacion debera contenerse en la primera parte del informe anual, en el Anexo
10 de la informacion publica periddica correspondiente al segundo semestre de cada
gjercicio,® que deberd ser remitido durante el mes siguiente a la finalizacion del
periodo de referencia.’

» Elementos: la configuracion del paquete retributivo estard integrada por un
conjunto de instrumentos que, tanto en su contenido (dineraria y no dineraria),
horizonte temporal (corto, medio y largo plazo) y seguridad (fija y variable),
permitan ajustar la retribucion a las necesidades tanto de la Gestora como de
sus empleados y directivos.

« Equilibrio entre remuneracion fija y variable: el sistema de remuneracion
presentara una relacién equilibrada y eficiente entre los componentes fijos y
los componentes variables de modo que el componente fijo constituya una
parte suficiente de la remuneracion total.

» Flexibilidad de la remuneracién variable: los componentes variables de la
Remuneracion tendran la flexibilidad suficiente para permitir su modulacion
hasta el punto de que sea posible suprimir la remuneracion variable, de acuerdo
con la normativa aplicable.

® Pregunta 89.bis de las Preguntas y respuestas sobre la normativa de 11IC, ECR y otros vehiculos de
inversion colectiva cerrados emitidas por CNMV.

® De acuerdo con lo establecido en la Norma 62, apartado 1(Forma y plazo de envio a la CNMV) de la
Circular 4/2008, de 11 de septiembre, sobre el contenido de los informes trimestrales, semestral y anual de
IIC, (modificada por las Circulares 6/2008 de 26 de noviembre, 4/2011 de 16 de noviembre, 1/2012 de 26
de julio, 2/2013 de 9 de mayo, 4/2016 de 29 de junio y 5/2018 de 26 de noviembre de la Comisién Nacional
del Mercado Valores).
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= Ajuste al riesgo: deberan tenerse en cuenta los siguientes extremos de obligado
cumplimiento con caracter general:

(i) La Politica sera compatible con la estrategia empresarial, los objetivos,
los valores y los intereses de la Gestora y de los inversores, e incluird
medidas para evitar los conflictos de intereses;

(i) La remuneracion variable solo podrd garantizarse en casos
excepcionales, en el contexto de la contratacion de nuevo personal y con
caracter limitado al primer afio. Los miembros del personal que
participen en el control de riesgos serdn compensados en funcion de la
consecucion de los objetivos vinculados a sus funciones, con
independencia de los resultados que arrojen las areas de negocio por ellos
controladas. La remuneracion de los altos directivos, el personal que
gestione riesgos y el que ejerza funciones de control serd supervisado por
el Consejo de Administracion;

(iii) El Consejo de Administracion, en su funcion supervisora de la Sociedad,
fijara los principios generales de la politica remunerativa, los revisara
periddicamente y serd también responsable de su aplicacion; y

(iv) El departamento de Control de Riesgos hard una evaluacion interna
central e independiente de la aplicacién de la politica remunerativa, al
objeto de verificar si se cumplen las politicas y los procedimientos de
remuneracién adoptados por el Consejo de Administracion en su funcion
supervisora, dejando constancia de ello en el acta correspondiente del
Consejo de Administracion.

Asimismo, los siguientes principios seran de aplicacion a la remuneracion del
Colectivo Identificado:

(i) La politica remunerativa serd acorde con una gestién sana y eficaz del
riesgo, propiciard este tipo de gestion y no ofrecerd incentivos para
asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo y las normas o
estatutos de los Vehiculos gestionados;

(if) En la Remuneracion, los componentes fijos y los componentes variables
estaran debidamente equilibrados; el componente fijo constituira una
parte suficientemente elevada de la Remuneracion, de modo que la
politica de elementos variables de la Remuneracion pueda ser
plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ningln
componente variable de la Remuneracion;
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(iii) Los pagos por rescision anticipada de contratos se basardn en los
resultados obtenidos en el transcurso del tiempo y se estableceran de
forma que no recompensen los malos resultados;

(iv) Los miembros del Colectivo Identificado no haran uso de estrategias
personales de cobertura de riesgos o de seguros, que les compensen en
caso de que se produzca un ajuste a la baja en su remuneracion, puesto
que ello iria en contra de los efectos de alineacion de riesgos integrados
en su régimen de remuneracion;

(v) Alineacion al riesgo de la remuneracion variable:

- cuando la Remuneracidn esté vinculada a los resultados, su importe
total se basara en una evaluacion en la que se combinardn los
resultados de la personay los de la unidad de negocio, y los resultados
globales de la Gestora;

- laevaluacion de los resultados se llevara a cabo en un marco plurianual
adecuado al ciclo de vida de los vehiculos, a fin de garantizar que el
proceso de evaluacion se base en los resultados a mas largo plazo, y
que la liquidacion efectiva de los componentes de la remuneracion
basados en los resultados se extienda a lo largo de un periodo que tenga
en cuenta la politica de reembolso de los vehiculos y sus riesgos de
inversion; y

- en la medicién de los resultados con vistas a calcular los componentes
variables de la Remuneracion, se incluira un mecanismo completo de
ajuste, para integrar todos los tipos de riesgos corrientes y futuros, de
acuerdo con lo indicado en el apartado 4 (Politica de retribucién
variable) de la presente Politica.

1.4.2. Objetivos de la Politica Retributiva

» Recompensa: la Politica de Remuneraciones tendra como objetivo maximizar
el desempefio de los profesionales de la Gestora, recompensando la calidad,
dedicacion, trayectoria, nivel de responsabilidad, conocimiento del negocio y
su compromiso con Belgravia.

» Competitividad externa: la Politica tiene como objetivo atraer y retener a los
mejores profesionales. Los importes retributivos correspondientes tendran en
cuenta las tendencias de mercado en otras SGIIC, y se posicionaran frente al
mismo de acuerdo al planteamiento estratégico de Belgravia.
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» Horizonte Temporal: la retribucion de los profesionales de Belgravia se
configurara con una vision de medio y largo plazo que impulse su actuacion en
términos estratégicos, de acuerdo con los intereses y valores de la Gestora a
largo plazo, ademas de a la consecucion de resultados a corto plazo.

1.5 Organos responsables de la Politica Retributiva
Los 6rganos responsables de la Politica de la Gestora son:

= El Consejo de Administracion.

Este drgano desarrolla las siguientes funciones:

- Fija los principios generales de la Politica de Remuneraciones y prepara
las decisiones que tengan repercusiones para el riesgo y la gestion de
riesgos de la Gestora.

- Controlar el disefio y el funcionamiento del sistema de remuneracion.
- Vela por la observancia de la presente Politica.

- Aprueba anualmente la evaluacién interna central e independiente de la
Politica de Remuneraciones.

- Establece las condiciones basicas de los contratos y la retribucion de los
directivos que reportan al Consejo.

- Aprueba los contratos suscritos con los consejeros con funciones
ejecutivas, donde se incluiran los conceptos retributivos.

= Los consejeros ejecutivos de la Gestora.

Se encargan de implantar y aplicar la Politica de Remuneraciones aprobada por
el Consejo de Administracion.

Los consejeros ejecutivos revisaran periodicamente los programas de
retribucion, ponderando su adecuacion y planteando al Consejo de
Administracion las modificaciones que se consideren oportunas.
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1.6

3.

Impuestos, retenciones, ingresos a cuenta del IRPF y cotizaciones a la
Seguridad Social

Los empleados y directivos, o sus causahabientes, responderan de los impuestos
que se deriven sobre los rendimientos obtenidos. La Gestora repercutira al
profesional o a sus causahabientes cualquier retencién o pago a cuenta u otro pago
que deba efectuar en virtud de la normativa fiscal vigente en cualquier momento.

También serdn de cuenta del profesional las cotizaciones a la Seguridad Social que
le sean legalmente imputables.

ELEMENTOS DE LA POLITICA RETRIBUTIVA

Los principales elementos que componen la Politica de Remuneraciones de Belgravia
son los siguientes:

Retribucion Fija Anual.
Retribucion Variable.

Pagos por resolucion anticipada de contrato.

POLITICA DE RETRIBUCION FIJA ANUAL

3.1 Principios bésicos

La Retribucion Fija Anual constituye el elemento basico de la Politica Retributiva.
Este concepto estad vinculado a las caracteristicas particulares de los puestos
desempefiados, tales como, entre otros, (i) su relevancia organizativa, (ii) el impacto
en resultados y/o (iii) el ambito de responsabilidad asumido, asi como (iv) la
responsabilidad, (v) las funciones, (vi) la capacidad, (vii) la antigtiedad, (viii) el
rendimiento, y (ix) y las condiciones de mercado.

En el paquete retributivo de los profesionales de Belgravia, el componente salarial
fijo constituira una parte suficiente de la retribucion total, permitiendo de este modo
la maxima flexibilidad respecto a los componentes variables, tal y como exige la
normativa sobre remuneraciones en el sector de las SGIIC.
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3.2 Cuantia de la Retribucién Fija anual

La Retribucion Fija bruta anual a cada uno de los consejeros ejecutivos sera fijada
por el Consejo de Administracion y aprobada por la Junta General de Accionistas
y tendra un techo maximo de ciento veinticinco mil euros (125.000.-€). EI Consejo
de Administracion podré revisar y actualizar anualmente la retribucion anual de
acuerdo con los principios contenidos en la presente Politica.

Con independencia de la anterior retribucion, Belgravia abonard o, en su caso,
compensara a los profesionales los gastos en que éstos incurran por el desempefio
de su cargo, tales como gastos de desplazamiento, alojamiento, manutencién y
cualquier otro en que puedan incurrir.

4. POLITICA DE RETRIBUCION VARIABLE

Se entiende por Retribucion Variable aquellos pagos o beneficios adicionales en
funcion de los resultados o de otros objetivos establecidos por la Gestora. Debe
reflejar un rendimiento sostenible y adaptado al riesgo, asi como un rendimiento
superior al requerido para cumplir lo estipulado en la descripcion de funciones como
parte de las condiciones de trabajo.

La Retribucion Variable no tendra en ningln caso caracter consolidable, por lo que
su percepciéon en un ejercicio determinado no supondrd la adquisicion por el
empleado o directivo de ningin derecho salarial adicional al respecto, no
consolidandose la cuantia percibida como parte del salario bruto anual del empleado
o directivo.

Mediante la Retribucion Variable, Belgravia establece para algunos de sus
profesionales la posibilidad de percibir, bajo el cumplimiento de los requisitos
previstos a tal efecto, un determinado importe, variable segin el grado de
consecucion de los objetivos, de acuerdo a los mecanismos de liquidacion que
correspondan, conforme a lo previsto en la normativa aplicable a las SGIIC y en la
presente Politica.

En los ejercicios en que no se cumplan los objetivos de los que dependa la
Retribucion Variable, los empleados y directivos podran no devengar importe alguno
por este concepto. A este respecto, las métricas y los objetivos de la Retribucién
Variable dependeran del Area o Unidad en la que el empleado o directivo preste sus
servicios y, en el caso del consejero delegado, a la que se encuentre adscrito.

En este sentido, en relacion con la determinacion de la Retribucion Variable de los
consejeros ejecutivos, tanto el consejero-director general de gestién, como el
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4.1

consejero delegado estan adscritos al Area de Gestion, y la retribucion variable del
consejero-director general econdémico-financiero se determina conforme a lo
dispuesto en el apartado 4.4 de la presente Politica para el Resto de Areas.

Principios de la Retribucidn Variable de Belgravia

La Retribucién Variable de Belgravia esta disefiada teniendo en cuenta los
siguientes principios:

La remuneracién variable se concede de modo que se eviten los conflictos de
interés.

La remuneracion variable solo podra garantizarse en casos excepcionales, en
el contexto de la contratacion de nuevo personal y con caracter limitado al
primer afio de empleo.

La Retribucion Variable tendrd en consideracion una combinacion de
resultados globales de la Gestora, cuando proceda, resultados de la unidad de
negocio o area y resultados individuales. La Gestora mantiene una politica
flexible en cuanto a la Retribucion Variable, lo que implica que ésta podra
reducirse en caso de rendimientos negativos por parte del empleado
correspondiente, su unidad o la Gestora en su conjunto, pudiendo incluso llegar
a ser nula en el caso de que la Gestora no pueda asumir su pago.

La Retribucion Variable de los profesionales que ejercen funciones de control
estara vinculada a la consecucion de objetivos relacionados con sus funciones
y, sin perjuicio de que esta retribucion variable podria verse reducida en caso
de una evolucion negativa relevante de la Sociedad Gestora, con independencia
de los resultados de las areas de negocio que controle.

Podra establecerse una ponderacion distinta para cada tipo de objetivos en
funcion del puesto y funciones desempefiadas por los diversos profesionales de
la Gestora.

La implementacion de la politica retributiva garantizara que no se producen
conflictos de interés que puedan perjudicar los intereses de los clientes.’

7

La remuneracion variable de los empleados dependera del resultado financiero de la Gestora (se tendra
en cuenta la evolucion de la misma, la situacion del mercado y comparativa con otras empresas del
sector) y del rendimiento individual de cada empleado (entre los criterios especificos aplicables a cada

Belgravia Capital — Politica de Remuneraciones 11



» Cuando el importe de la Retribucion Variable de un empleado de Belgravia
superare en dos (2) veces la retribucion maxima fijada para los consejeros
ejecutivos en el apartado 3.2 de la Politica, se abonaré el cincuenta por ciento
(50%) de la Retribucion Variable en la fecha de pago establecida para toda la
plantillay el cincuenta por ciento (50%) restante se diferira pagandose un tercio
de este importe en la misma fecha en el tercer, cuarto y quinto afio siguientes.
La cantidad diferida se vinculara al valor liquidativo del fondo gestionado por
Belgravia en el momento del calculo; para ello, se calculara el nUmero de
participaciones que representaria tedricamente, basandose en la media del valor
liquidativo del Fondo de los veinte (20) dias anteriores habiles a la fecha de
pago. En cada fecha de abono se pagara un tercio de las participaciones que
hubieren resultado multiplicandose por la media del valor liquidativo del fondo
en los veinte (20) dias habiles anteriores a la fecha del pago.

» Enel caso de que la Retribucidn Variable de un empleado superase en cuatro
(4) veces la retribucion méaxima fijada para los consejeros ejecutivos en el
apartado 3.2 de la Politica, se abonara el cuarenta por ciento (40%) de la
Retribucion Variable en la fecha de pago establecida para toda la plantilla y el
sesenta por ciento (60%) restante se diferira pagandose un tercio de este
importe en la misma fecha en el tercer, cuarto y quinto afio siguientes. La
cantidad diferida se pagara conforme a lo establecido en el parrafo anterior.

4.2 Retribucion Variable - Area de Gestion

La Retribucion Variable del equipo de gestion se determinara en base al resultado
de explotacion de Belgravia, una vez cubiertas las pérdidas acumuladas, si las
hubiere, teniéndose, en cuenta el resultado global de la Gestora y la contribucién de
cada miembro del equipo de gestién a los resultados de las 1IC gestionadas. Lo
anterior no impedira que se reparta la parte de la Retribucién Variable al equipo del

uno de los empleados de la Gestora cabe destacar la consecucién de objetivos, grado de desempefio,
aportacion al negocio, compromiso, esfuerzo, etc.).

A la hora de determinar el rendimiento individual, se tendran en cuenta tanto criterios financieros
(cuantitativos) como no financieros (cualitativos), como el cumplimiento de las normas y
procedimientos internos. Asimismo, el rendimiento se determinard en funcién de unos objetivos
predeterminados.

La evaluacion de los elementos de la Remuneracion basados en el rendimiento estara fundamentada en
el rendimiento a largo plazo y tendra en cuenta el riesgo asociado con el rendimiento.
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4.3

4.4

Area de Gestion en caso de que el resultado de explotacion de Belgravia del
ejercicio de referencia resulte negativo.

En concreto, el reparto de la Retribucidn Variable del equipo de gestidn entre sus
miembros atendera a los siguientes criterios:

= Una participacion para los analistas proporcional a la contribucion de los
valores cubiertos por cada una de ellos a la cuenta de resultados de las IIC; y

= Una participacion para los gestores proporcional a la contribucion de las
posiciones seguidas por cada una de ellos a la cuenta de resultados de las IIC.

Asimismo, de la Retribucién Variable del equipo de gestion, el consejero delegado
percibira una participacion discrecional en atencion al resultado global de la
Gestora y al correcto desempefio de sus funciones.

Retribucion Variable - Relacién con Inversores

La Retribucién Variable se determinara en funcién del patrimonio captado y
mantenido bajo gestidn en la Gestora, asi como en consideracion a otras funciones
propias del area, como son, a titulo enunciativo, la calidad en la atencion a las
consultas de clientes o potenciales clientes, presentaciones de las 11C gestionadas
por la Gestora y cualquier otro servicio de informacién a los clientes.

Esta area se encuentra separada del Area de Gestion, por lo que la percepcion de
incentivos no afectarda a la politica de inversion ni de riesgos de las 11C gestionadas.

Retribucion Variable — Resto de Areas

La Retribucién Variable del resto de areas serd discrecional y se distribuira en
funcién del resultado de la Gestora y del desempefio particular de cada empleado.

a)  El area de administracion se encuentra separada del Area de Gestion, por lo
que la percepcion de incentivos tampoco afecta a la politica de inversion ni
de riesgos de las I1C bajo gestion.

b)  La Unidad de Gestion de Riesgos y Cumplimiento Normativo (UGRCN), se
encuentra separada del Area de Gestion, por lo que la percepcion de
incentivos tampoco afecta a la politica de inversion ni de riesgos de las 11C
bajo gestion.

Belgravia Capital — Politica de Remuneraciones 13



4.5 Procedimiento de abono de la Retribuciéon Variable

5.

Con caracter general, la Retribucion Variable anual se devengara a 31 de diciembre
de cada afio.

Anualmente, la Gestora aprobarad la liquidacion de la Retribucion Variable y
comunicard su importe y fechas de abono a los empleados y directivos de la
Gestora.

El abono de la Retribucion Variable se efectuara a lo largo del primer trimestre del
afio siguiente a aquél en que se devenga y se haya verificado que resulta sostenible
de acuerdo con la situacién de la Gestora en su conjunto y siempre que se justifique
en funcidn de los resultados de la misma, de la unidad de negocio y de la persona
de que se trate.

En relacién con el Colectivo Identificado descrito en el apartado 1.2 de la presente
Politica, Belgravia tendré en cuenta las disposiciones establecidas en el articulo 46
bis.2 de la LIIC.

En relacién con las citadas disposiciones, el Consejo de Administracion valorara
exceptuar la aplicacion de estos requisitos cuando entienda que se dan las
condiciones para aplicar el principio de proporcionalidad de acuerdo con los
criterios establecidos por la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
y la European Securities and Markets Authority (ESMA).

RETRIBUCION EN ESPECIE

Belgravia podra ofrecer a sus empleados y directivos determinados bienes o servicios
como parte de su paquete retributivo. A su vez, la Gestora podria contemplar la
existencia de esquemas de compensacion flexible mediante los cuales los empleados
y directivos podrian percibir parte de su retribucion bruta mediante la entrega de
determinados bienes y servicios. En este sentido, el personal podria percibir parte de
su retribucion anual a través de la entrega de una serie de bienes y servicios,
previamente seleccionados y ofertados por la Gestora.

PAGOS POR RESOLUCION ANTICIPADA DE CONTRATO

La indemnizacion por resolucion anticipada de contrato a la que tenga derecho un
profesional de Belgravia se abonara en el plazo y forma que legalmente corresponda.

En relacion con los consejeros de Belgravia que tengan atribuidas funciones
ejecutivas, la Gestora tiene acordado en sus respectivos contratos:
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= Cese por voluntad de la Gestora: En caso de cese por libre voluntad de la Gestora
por cualquier causa, sin que esté referida a un incumplimiento grave o culpable
del consejero ejecutivo, éste tendré derecho a percibir un importe equivalente al
importe legal de la indemnizacion que hubiera recibido de Belgravia en caso de
terminacion de su relacién laboral como empleado con relacion laboral ordinaria,
de acuerdo con la legislacion vigente en el momento de la extincion del contrato
COMO consejero ejecutivo.

No procedera indemnizacion alguna a favor de un consejero ejecutivo si el cese
es motivado por una conducta gravemente dolosa y culpable en el ejercicio de
sus funciones.

= Cese por voluntad del consejero ejecutivo: En caso de cese por decision
unilateral del consejero ejecutivo, éste no recibird indemnizacion alguna a su
favor.
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