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1. INTRODUCCION

El presente documento recoge la Politica de Incentivos (en lo sucesivo la “politica”) de
GESIURIS ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. (en adelante “Gesiuris”, la “Gestora” o la
“Sociedad”) en cumplimiento de lo dispuesto en la normativa vigente.

Gesiuris es una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva inscrita en el
Registro Administrativo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero
37.

La actividad de Gesiuris, detallada en su programa de actividades, comprende las
siguientes tareas:
- La gestién, administracion y comercializacion de IIC gestionadas por la propia
gestora.

- Recepcién y transmisiéon de érdenes de suscripcidon y reembolso en las IIC
gestionadas por GESIURIS.

- Laadministracion y comercializacion de IIC gestionadas por terceros.

- La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las
pertenecientes a fondos de pensiones.

- Asesoramiento en materia de inversiones.
- Recepcidn y transmisiéon de érdenes vinculada al asesoramiento.
- La comercializacién de fondos de pensiones.
La presente politica tiene por finalidad establecer los principios generales de actuacion

de Gesiuris en materia de recepcién de beneficios monetarios o0 no monetarios a
terceros, derivados de la prestacion de servicios de inversidn o auxiliares a sus clientes.

MiFID Il define el concepto de “incentivo” e impone requisitos de admisibilidad, control e
informacion transparente hacia los clientes. En consecuencia, esta politica desarrolla
los mecanismos internos necesarios para la identificacién, evaluacion, gestion, control
y comunicacion de los incentivos que la Gestora pudiera percibir, garantizando que
Unicamente se acepten incentivos cuando:

- Estén justificados por la mejora de la calidad del servicio prestado al cliente;
- No generen conflictos de interés que distorsionen la objetividad de la Gestora;

- Se comuniquen al cliente de forma clara, completa y comprensible, tanto ex ante
(antes de la contratacién) como ex post (informacién periédica);

- Y se cumplan en todo momento las obligaciones de diligencia, honestidad,
imparcialidad y profesionalidad exigidas por la normativa.

En suma, esta Politica de Incentivos refuerza el compromiso de la Gestora con la
correcta gestion de los incentivos, protegiendo el interés de los clientes y actuando de
acuerdo con los principios de integridad y transparencia que rigen la actividad de las
sociedades gestoras.

1.1. Marco normativo
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En la elaboracion y aplicacion de esta politica se han tenido en cuenta los siguientes
referentes normativos y técnicos:

- Directiva 2014/65/UE (MIFID II) del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de
mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos financieros, en especial
lo referente a las normas de conducta sobre incentivos en la prestaciéon de
servicios de inversion.

- Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, Texto Refundido de la Ley del
Mercado de Valores (TRLMV), que incorpora al ordenamiento espanol las
obligaciones de MIiFID Il en materia de proteccion al inversor -incluidas las
relativas a incentivos, mediante la introduccidn del articulo 220 quinquies sobre
percepcidn de incentivos- y sus normas de desarrollo.

- Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comision, de 7 de abril de 2016, que
complementa MiFID Il en lo relativo a la salvaguarda de activos de clientes,
gobernanza de productos y normas sobre la percepcién de honorarios,
comisiones u otros beneficios (incentivos).

- Real Decreto 1464/2018, de 21 de diciembre, por el que se desarrolla el TRLMV y
se modifican, entre otros, aspectos del Real Decreto 217/2008 (régimen juridico
de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan
servicios de inversién) en lo relativo al régimen de incentivos y obligaciones de
informacion a clientes. Este Real Decreto transpone al ambito reglamentario el
régimen de incentivos de MiFID Il, incorporando como lista cerrada los supuestos
de mejora de la calidad del servicio que permiten el cobro de incentivos (segun la
Directiva Delegada 2017/593).

Cabe destacar que, si bien la normativa mencionada esta dirigida principalmente a las
Empresas de Servicios de Inversién (ESI), resulta plenamente aplicable a las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversidon Colectiva (SGIIC) cuando prestan servicios de
inversion tales como asesoramiento en materia de inversidon o gestion discrecional de
carteras.

En cumplimiento de este marco normativo, la presente politica describe los principios y
procedimientos que rigen la aceptacion, gestion, control y comunicacion de incentivos
en Gesiuris garantizando que dichos incentivos se ajusten a la normativa aplicable y se
gestionen en todo momento en beneficio del cliente.

1.2. Ambito de aplicacién

La presente Politica de Incentivos resulta de aplicacion a todos los servicios de
inversion y actividades de comercializacion que presta la Gestora y que puedan implicar
la percepcion de incentivos, ya sean de naturaleza monetaria o no monetaria.

Asimismo, esta politica resulta de aplicacién a todos los empleados de la Gestora que
intervengan, directa o indirectamente, en la prestacion de estos servicios, incluyendo
personal de las areas de comercializacién, asesoramiento y gestion de carteras, asi
como cualquier otro empleado que pueda participar en decisiones relativas a la
percepcion o gestion de incentivos.

2. PRINCIPIOS GENERALES

Como marco de actuacion, la Gestora adopta los siguientes principios generales en
relacidon con los incentivos:
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- Primacia del cliente: La Gestora desarrollara su actividad con honestidad,
integridad y profesionalidad, velando siempre por el mejor interés de sus
clientes. La politica de incentivos se alinea con el deber fiduciario de actuar de
forma honesta, equitativa e imparcial con los clientes, evitando cualquier
practica que pudiera anteponer intereses de la Gestora a los de aquellos.

- Admisibilidad restringida: La aceptacion de incentivos por parte de la Gestora
sélo tendra lugar en los casos permitidos por la normativa, es decir, cuando el
incentivo redunde en un beneficio para el cliente y cumpla todas las condiciones
legales aplicables (principalmente, que eleve la calidad del servicio prestado y
que no comprometa el deber de la Gestora de actuar en el mejor interés del
cliente).

- Transparencia: La Gestora informarda de manera clara y transparente a los
clientes acerca de cualquier incentivo permitido que perciba en relacién con los
servicios prestados. En particular, se comunicara previamente a la prestacién del
servicio la existencia, la procedencia y, cuando sea posible, la cuantia del
incentivo (o el método de calculo, si la cuantia no puede determinarse ex ante).
Asimismo, se proporcionara informacion ex post, al menos con periodicidad
anual, sobre el importe efectivo de los incentivos percibidos en relacién con los
servicios prestados al cliente.

- No menoscabo de la calidad ni conflictos: La Gestora no aceptara incentivos en
caso de que estos distorsionen o condicionen la prestacién del servicio al cliente.
Cualquier incentivo que pueda sesgar las recomendaciones, decisiones de
inversion o ejecucidon de érdenes en detrimento del cliente sera considerado
inaceptable. La recepcion de incentivos nunca debera generar conflictos de
interés irresolubles; de presentarse posibles conflictos, se gestionaran
apropiadamente segun la Politica de Conflictos de Interés de la Gestora, o se
renunciara al incentivo.

- Beneficio del cliente: Cuando la normativa asi lo exija, la Gestora reintegrara al
cliente los incentivos monetarios que haya percibido de terceros. En particular,
en servicios donde estd prohibido retener incentivos (como la gestién
discrecional de carteras), cualquier cantidad abonada por un tercero sera
trasladada integramente al cliente beneficiario en plazos razonables. La Gestora
se abstendra de utilizar dichos importes para su propio beneficio o para
compensar comisiones que el cliente le adeude, asegurando que el valor integro
del incentivo recae en el cliente.

Estos principios sirven de base para las normas especificas detalladas a continuacion.
Cualquier duda en la interpretacién de esta politica se resolvera a la luz de estos
principios generales y de la normativa aplicable.

3. DEFINICION DE INCENTIVOS

A efectos de la presente politica, se entiende por incentivo todo honorario, comisién o
cualquier otro beneficio de naturaleza monetaria o no monetaria que la Gestora reciba
de un tercero en relacién con la prestacion de un servicio de inversién o un servicio
auxiliar a un cliente o a un tercero que actiue en su nombre. En otras palabras,
constituyen incentivos las ventajas econémicas o en especie proporcionadas por un
tercero -0 por una persona que actue en nombre de un tercero- ligadas a la
intermediacidn, asesoramiento, gestion u otro servicio prestado al cliente, mas alla de
las tarifas o comisiones pactadas directamente con el propio cliente.
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No se consideran incentivos, y por tanto quedan fuera del alcance de esta politica,
aquellos pagos o conceptos que permiten o son necesarios para la prestacion del
servicio de inversion y que por su naturaleza no pueden generar un conflicto de interés
con el cliente. Por ejemplo, gastos de custodia, comisiones de liquidacion, tasas o
canones regulatorios, honorarios legales, u otros costes necesarios que la Gestora o el
cliente abonen a terceros para ejecutar o mantener un servicio.

4. CRITERIOS DE ADMISIBILIDAD DE INCENTIVOS

La aceptacién o entrega de incentivos en el seno de la actividad de la Gestora estara
supeditada al tipo de servicio de inversion de que se trate, de acuerdo con la regulacion
MIFID Il. A continuacidn, se detalla el tratamiento de los incentivos en diferentes lineas
de negocio de la gestora, distinguiendo entre los casos en que la normativa prohibe
cualquier incentivo y aquellos en que los permite bajo ciertas condiciones estrictas.

4.1. Incentivos en la Gestion Discrecional de Carteras:

En la prestacion del servicio de gestion discrecional e individualizada de carteras, la
normativa MiFID Il prohibe la aceptacion o retencion de incentivos por parte de la
entidad gestora. Este servicio se caracteriza porque el cliente confia la gestion de sus
inversiones al profesional de forma imparcial y exenta de influencias comerciales de
terceros. Por ello, cualquier honorario o comision pagado por terceros en relacién con la
gestidon de carteras no puede ser aceptado ni retenido por la Gestora, debiendo en su
lugar ser retornado integramente al cliente.

En consecuencia, bajo este servicio la Gestora no percibira incentivo alguno de
terceros; y si excepcionalmente llegase a recibir algun beneficio monetario de un
tercero vinculado a la gestion de la cartera de un cliente, lo devolvera en su totalidad al
cliente tan pronto como sea razonablemente posible tras su recepcion. En ningun caso
la Gestora compensara o deducird las cantidades recibidas de terceros contra las
comisiones u honorarios que el cliente le deba por la gestion de su cartera; por el
contrario, abonara dichos importes integros adicionalmente a favor del cliente,
asegurando la total transferencia del incentivo al mismo. De esta manera, se evita que
la Gestora obtenga cualquier beneficio econdmico distinto de la comisién pactada con
el cliente por la gestion, y se cumple el mandato legal de trasladar al cliente la ventaja
financiera derivada de incentivos en gestion de carteras.

4.2. Incentivos en el Asesoramiento No Independiente y Comercializacién de
Productos

Para los servicios de asesoramiento en inversiéon de caracter no independiente (es
decir, aquel en que la Gestora puede percibir comisiones de terceros por la
recomendacién o venta de sus productos) y las actividades de comercializacién o
distribucion de IIC, planes de pensiones u otros productos financieros, si esta permitida
la percepcion de incentivos de terceros -tales como retrocesiones o comisiones de
distribucion- siempre y cuando se cumplan todas las condiciones exigidas por la
normativa. Estas condiciones pretenden asegurar que dichos incentivos redundan en
un beneficio claro para el cliente y no menoscaban la calidad del servicio prestado. A
continuacién, se enumeran los criterios de admisibilidad que deben cumplirse
simultdaneamente para que la Gestora pueda legitimamente aceptar incentivos en este
ambito:
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Mejora de la calidad del servicio: El incentivo debe estar disefado para elevar la
calidad del servicio pertinente prestado al cliente. Esto significa que el pago o
beneficio de terceros ha de traducirse en la prestacion de un servicio adicional o
de nivel superior al cliente, proporcional al nivel de incentivo recibido. A modo
ilustrativo y no exhaustivo, se considerara que un incentivo contribuye a mejorar
la calidad del servicio al cliente si permite, por ejemplo, la implementaciéon de
alguna de las siguientes medidas de valor anadido:

o Amplitud de oferta en el asesoramiento: La provision de un
asesoramiento no independiente que abarque una amplia gama de
instrumentos financieros adecuados para el cliente, dando acceso a
dicho cliente a una variedad de productos incluyendo un numero
apropiado de instrumentos de terceros (proveedores que no tengan
vinculos estrechos con la Gestora).

o Servicio continuado de asesoramiento: la provision de asesoramiento no
independiente sobre inversion combinado con bien una oferta al cliente
para evaluar, al menos anualmente, la continuidad de la idoneidad de los
instrumentos financieros en los que haya invertido, o bien otro servicio
continuo que probablemente sea de valor para el cliente, como el
asesoramiento sobre la asignacion 6ptima propuesta para sus activos.

o Herramientas y reportes de valor anadido: La oferta, a un coste
competitivo para el cliente, de una amplia gama de instrumentos
financieros que se ajusten a las necesidades del cliente -incluyendo un
numero significativo de productos de terceras entidades sin vinculos con
la Gestora- junto con la provisidn de herramientas o informes de valor
anadido. Por ejemplo, facilitar al cliente herramientas de informaciéon
objetiva que le ayuden a tomar decisiones de inversion o le faculten para
el seguimiento, la modelacion y el ajuste de la gama de instrumentos
financieros en los que haya invertido, o la provision de informes
periddicos del rendimiento y los costes y cargos asociados a los
instrumentos financieros.

Nota: La normativa concreta estos criterios estableciendo, por ejemplo, que al
menos el 25% del catalogo total de productos ofrecidos en asesoramiento no
independiente deben ser de terceros no vinculados, y que en cada categoria de
producto (p.ej. fondos de inversién con similar vocacion inversora) se ofrezcan al
menos dos alternativas de gestoras distintas. Estas referencias cuantitativas
orientan a la Gestora sobre como cumplir el requisito de variedad de productos
en su oferta. En cualquier caso, la Gestora debera asegurarse de que cualquier
incentivo recibido se corresponde con un incremento tangible en la calidad del
servicio que el cliente percibe.

No beneficio exclusivo para la Gestora: El incentivo no debe beneficiar
directamente a la Gestora (ni a sus accionistas o empleados) si ello no conlleva
un beneficio tangible para el cliente.

Prestacion de beneficio continuo en incentivos recurrentes: En el caso de
incentivos de naturaleza continua o recurrente, por ejemplo, comisiones
periddicas percibidas ano tras ano por el mantenimiento de posiciones del
cliente en determinados productos, su percepcion solo resultara admisible si la
Gestora presta de forma efectiva un beneficio continuado al cliente durante toda
la vigencia de la inversidn que justifique dicho incentivo. Esto suele traducirse
en que la Gestora presta al cliente un servicio permanente de seguimiento,
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informacion o asesoramiento mientras dure la inversion, acorde con la comision
continua que recibe.

Ausencia de deterioro en el deber fiduciario: La percepcion del incentivo no debe
impedir ni menoscabar el cumplimiento, por parte de la Gestora, de su obligacién
de actuar con honestidad, imparcialidad y profesionalidad en el mejor interés de
sus clientes. Si la existencia de un incentivo crea un conflicto de interés tal que
el servicio al cliente pudiera quedar sesgado (por ejemplo, recomendando un
producto menos adecuado porque paga una comisién mayor), entonces el
incentivo no sera admisible.

Prohibicion de incentivos inadmisibles: Bajo ninguna circunstancia la Gestora
percibira incentivos en la prestacion de asesoramiento no independiente o en la
comercializacién de productos si ello distorsiona la calidad del servicio al cliente
0 contraviene sus mejores intereses. Cualquier incentivo que no cumpla todas
las condiciones arriba descritas sera considerado inadmisible. En la practica,
esto implica que la Gestora podria, por ejemplo, renunciar a recibir determinadas
retrocesiones de ciertos productos si entiende que no aportan valor anadido al
cliente, o podria optar por prestar un servicio en modalidad de “asesoramiento
independiente” para eludir conflictos (en cuyo caso, como se ha indicado,
deberia abstenerse de recibir incentivos o devolverlos al cliente). La politica
interna de la Gestora prioriza siempre la objetividad y calidad del servicio, aun a
costa de desistir de potenciales ingresos por incentivos que pudieran
comprometer dichos valores.

Los incentivos cuya admisibilidad se recoja en este apartado deberan, en todo caso, ser
objeto de comunicacion al cliente mediante el procedimiento previsto en siguiente
apartado.

5. COMUNICACION AL CLIENTE

La transparencia hacia el cliente en materia de incentivos es un pilar fundamental de
esta politica y de la normativa MiIFID Il. La Gestora se compromete a proporcionar al
cliente toda la informacion relevante sobre los incentivos asociados a los servicios que
recibe, de forma clara, veraz y oportuna. En concreto, se implementaran las siguientes
practicas de comunicacion:

Informacién previa (ex ante): Antes de la contratacién o prestacion efectiva de
un servicio de inversion o auxiliar, el cliente recibira informacion detallada sobre
la existencia de cualquier incentivo pertinente. Dicha comunicacidon previa
especificard qué incentivos existen, de quién proceden (origen) y su importe (o,
si no es posible cuantificarlo de antemano, el método para calcularlo). La
informacién se facilitara por escrito, en un formato comprensible y libre de
ambiglUedades, generalmente integrada en la documentacion precontractual. Si
algun incentivo debiera eventualmente devolverse al cliente (como en los
servicios independientes), también se informara de ello y de cémo operara dicha
devolucién.

Informacion puntual ex post: Si no fue posible determinar ex ante el importe
exacto de un incentivo, la Gestora se obliga a notificar al cliente posteriormente
el importe efectivo. Esta comunicaciéon ex post se realizara tan pronto como se
disponga del dato definitivo, y no mas tarde de la siguiente informacién
periddica anual. De este modo, el cliente conocera con exactitud cuanto se ha
recibido en concepto de incentivos relacionados con sus inversiones.
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- Reporte periédico anual: Con una frecuencia minima anual, la Gestora
proporcionara a cada cliente un informe agregado de los incentivos. Por regla
general, esta informacion formara parte del Informe Anual de Costes y Cargos
gue exige MiFID II, en el cual se desglosan todos los costes soportados por el
cliente. En dicho informe anual, se incluirad una seccién relativa a incentivos en la
que se indique el importe total de los incentivos percibidos por la Gestora de
terceros en relacién con los servicios prestados al cliente durante el ano. Los
incentivos se presentaran de forma separada de los costes directos, para que el
cliente pueda distinguir claramente qué parte de los costes totales
corresponden a pagos de terceros. Los beneficios no monetarios de menor
importancia podran describirse de forma genérica en este informe (p.ej.,
indicando “beneficios no monetarios menores recibidos: materiales informativos,
asistencia a conferencias...”), mientras que cualquier incentivo monetario o no
monetario significativo aparecera cuantificado en euros. Esta transparencia
periddica garantiza una trazabilidad de los incentivos a lo largo de la relacion con
el cliente.

- Informacién adicional a peticion: La Gestora mantiene una actitud proactiva en
transparencia. Si en cualquier momento el cliente desea obtener informacion
mas detallada sobre un incentivo especifico, podra solicitarlo y la Gestora le
facilitara dicha informacién adicional en la mayor medida posible.

En todos los casos, la comunicacién al cliente sobre incentivos se hara cumpliendo los
principios de claridad, veracidad y no engano. La informacion se presenta en lenguaje
claro, evitando jerga excesivamente técnica, y de forma destacada para que el cliente
sea consciente de la existencia de incentivos. La Gestora conservara registro de las
comunicaciones realizadas al cliente en esta materia (ya sea en documentos
entregados o en sistemas electréonicos), de conformidad con las obligaciones de
conservacion de registros de MiFID I, para poder acreditar qué informacién se dio y
cuando.

6. PROCEDIMIENTOS INTERNOS Y CONTROLES DE LA GESTORA

Para asegurar la efectiva implantaciéon de esta politica y el cumplimiento interno de los
requisitos sobre incentivos, la Gestora establece una serie de procedimientos
operativos y de control que involucran a todo el personal afecto a dicha politica. Entre
las medidas internas adoptadas destacan las siguientes:

- Formacion y concienciacion interna: La Gestora promueve entre sus empleados,
un conocimiento claro de la normativa y politica de incentivos. Periddicamente
se realizan sesiones de formacion para recordar la definicion de incentivo, qué
tipos de incentivos estan permitidos y en qué condiciones, y cuales estan
prohibidos en términos absolutos. Asimismo, se instruye al personal en el
procedimiento a seguir en caso de recibir un incentivo no permitido (notificarlo a
Control y proceder a su rechazo o devolucién inmediata al cliente). Estas
acciones de capacitacion aseguran que la cultura de la Gestora esté alineada
con la tolerancia cero a incentivos indebidos y con la busqueda constante del
mejor interés del cliente. Igualmente, se proporcionan pautas claras de
comunicacion para que los empleados informen correctamente a los clientes
sobre los incentivos (siguiendo el apartado 5 de esta politica), de forma que el
cliente pueda comprenderlos faciimente y se cumplan todos los requisitos
regulatorios de transparencia.
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- Registro interno de incentivos: La Gestora llevara y mantendra actualizado un
registro interno de todos los incentivos (honorarios, comisiones o beneficios
monetarios o no monetarios) percibidos de terceros en relacién con la prestacion
de servicios de inversion o auxiliares. Ademas, y como exigencia especifica de la
normativa, la Gestora documentara en cada caso como cada incentivo percibido
eleva la calidad del servicio prestado al cliente y cuales son las medidas
adoptadas para que no se menoscabe el deber de actuar en el mejor interés del
cliente.

- Control previo para nuevos incentivos: Antes de iniciar la aplicacion de cualquier
nuevo incentivo, se comunicara al Departamento de Control, que valorara su
adecuacion a la politica vigente y la normativa aplicable antes de autorizarlo.

- Supervision periédica: EI Departamento de Control realizara, de manera
trimestral, una revisién de la correcta aplicacién de la politica de incentivos. Esta
revision podra incluir la verificacién de la informacion facilitada a los clientes, el
andlisis de los incentivos registrados y, en su caso, la revision de devoluciones
de incentivos. Los resultados de la revision se documentaran de forma
adecuada, de manera que quede evidencia suficiente de su realizacion,
incluyendo en su caso propuestas de mejora o medidas correctivas.

En sintesis, mediante estos procedimientos la Gestora busca integrar en su operativa
diaria un riguroso control de los incentivos, de modo que sélo se perciban en los
supuestos legitimos, se registren y utilicen de forma transparente y beneficiosa para
los clientes, y se supervisen continuamente para prevenir desviaciones. Ello forma
parte del compromiso mas amplio de la Gestora con la proteccién al inversor.

7. ACTUALIZACION Y REVISION

La presente Politica de Incentivos sera revisada anualmente para garantizar su
adecuacion a la normativa vigente, a los criterios técnicos establecidos por los
reguladores y a las necesidades operativas de GESIURIS AM.

Sin perjuicio de esta revisidon anual, la politica podrd ser actualizada de forma
extraordinaria en los siguientes supuestos:

- Cambios normativos que afecten al régimen de incentivos aplicable a las
sociedades gestoras o a los requisitos de transparencia frente a clientes.

- Maodificaciones significativas en la estructura organizativa, los procesos de
comercializacion, asesoramiento o gestién discrecional de carteras, o cambios
relevantes en la estrategia de distribucidon de productos de la Sociedad Gestora.

- Incidencias o deficiencias detectadas en la aplicacién de esta politica que
aconsejen su revision.

- Nuevos criterios interpretativos, directrices o guias técnicas emitidas por la
CNMV u otras autoridades supervisoras competentes que afecten a la materia
objeto de la presente politica.

Cualquier modificaciéon de esta politica deberd ser aprobada por el Consejo de
Administracién de GESIURIS AM. La version vigente quedara debidamente registrada y
a disposicion de las areas implicadas a través de los manuales internos de la Sociedad
Gestora.



