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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de Fondo: Fondo de IIC de Inversion Libre

Vocacion inversora: RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL
Perfil Riesgo: Medio

Descripcién general

Politica de inversion: El objetivo del Fondo es lograr rendimientos atractivos ajustados al riesgo invirtiendo practicamente el 100% del
Patrimonio en IIC de

Operativa en instrumentos derivados

El fondo no opera en instrumentos derivados. Solo se podran suscribir contratos de cobertura de divisa. Una informacion mas detallada sobre!

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién

EUR




2.1. Datos Generales

Clase Al

Periodo actual

N° de participaciones

N° de participes

Beneficios brutos distribuidos por participacion
Inversion minima (EUR) 150000

(EUR)

125731.23
1230

0.00

0.00

Fecha

Patrimonio

Valor liquidativo definitivo

Fin de periodo

Diciembre 2023 (t-1)
Diciembre 2022 (t-2)
Diciembre 2021 (t-3)

162780034.23
188514461.75
187455002.27
188198577.49

1294.6667
1243.6129
1170.1222
1114.8463

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Valor liquidativo Fecha Importe Estimacion
(EUR) que se realizd
Ultimo estimado 0.0000
Ultimo definitivo 2024-09-30 1294.6667 0.0000
Comisiones aplicadas en el % efectivamente cobrado Base de Sistema de
periodo, sobre patrimonio medio Periodo Acumulada calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total |s/patrimonio | s/resultados| Total
Comision de gestion 0.50 0.00 0.50 1.00 0.00 1.00 | patrimonio individual
Comision de depositario 0.04 0.08 | patrimonio

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.




2.1. Datos Generales

Clase A2

Periodo actual

N° de participaciones

N° de participes

Beneficios brutos distribuidos por participacion
Inversion minima  (EUR) 2500000

(EUR)

5396.51

6
0.00
0.00

Fecha Patrimonio Valor liquidativo definitivo
Fin de periodo 7071914.47 1310.4602
Diciembre 2023 (t-1) 8180223.85 1257.3790
Diciembre 2022 (t-2) 8123216.48 1181.5284
Diciembre 2021 (t-3) 8142399.63 1123.2316

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Valor liquidativo Fecha Importe Estimacion
(EUR) que se realizd
Ultimo estimado 0.0000
Ultimo definitivo 2024-09-30 1310.4602 0.0000
Comisiones aplicadas en el % efectivamente cobrado Base de Sistema de
periodo, sobre patrimonio medio Periodo Acumulada calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total |s/patrimonio | s/resultados| Total
Comision de gestion 0.38 0.00 0.38 0.75 0.00 0.75 | patrimonio individual
Comision de depositario 0.04 0.08 | patrimonio

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.




2.2 Comportamiento

Clase Al

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado afio t actual Anual
Con ultimo VL estimado [ Con ultimo VL definitivo Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
0.00 4.11 6.28 4.41 6.75 3.68

El dltimo valor liquidativo definitivo es de fecha: 2024-09-30

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimestral

Medidas de riesgo (%)
Acumu- Trimestral Anual
lada afio Ulimo

Volatilidad (i) de: t actual trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afo t-2 Afio t-3 Afio t-5

\Valor liquidativo

VaR histérico (ii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con

politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulada Anual
CHDBEET] Afotl | Afot2 Afot3 | Afot5
Ratio total de gastos (iii) 1.41 1.15 1.17 1.24 1.05

(i) Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion, comision de depositario, gastos por servicios
exteriores y resto de gastos de gestidn corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.

(iv) En el caso de fondos/compartimentos que invierten méas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al
anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, y sus comisiones de suscripcion y reembolso.

Evolucion del valor liquidativo
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EVOLLRCHIGM VALGE LISANDATIVNG [ELASE A1) IITiMOS § AROS

o
-

e g e

0.00%

Rentabilidad semestral en los dltimos 5 afios

Bantabiidad Samaairal de lon dHimas 8 afos (CLASE A1)
I.II'IJII.'

Py LES B BRE O HE G MR IR M
1 BEFL BOEF IOOF 03N 03N

Bkl va e Frsate Dl
(=P

WLt del Briantd & 1
WA

i#d  Hi
ik k]




2.2 Comportamiento

Clase A2

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado afio t actual Anual
Con ultimo VL estimado [ Con ultimo VL definitivo Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
0.00 4.22 6.42 4.59 6.90 3.68

El dltimo valor liquidativo definitivo es de fecha: 2024-09-30

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimestral

Medidas de riesgo (%)
Acumu- Trimestral Anual
lada afio Ulimo

Volatilidad (i) de: t actual trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afo t-2 Afio t-3 Afio t-5

\Valor liquidativo

VaR histérico (ii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con
politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulada Anual
CHDBEET] Afotl | Afot2 Afot3 | Afot5
Ratio total de gastos (iii) 1.12 0.91 0.92 0.99 0.89

(i) Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion, comision de depositario, gastos por servicios
exteriores y resto de gastos de gestidn corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.
(iv) En el caso de fondos/compartimentos que invierten méas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al
anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, y sus comisiones de suscripcion y reembolso.
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo

(Importes de EUR)

Distribucion del patrimonio

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 164294763.10 96.73 179798161.03 75.94
* Cartera interior 0.00 0.00 0.00 0.00
* Cartera exterior 164294763.10 96.73 179798161.03 75.94
* Intereses de la cartera de inversion 0.00 0.00 0.00 0.00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0.00 0.00 0.00 0.00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 5845066.28 3.44 18571249.86 25.08
(+/-) RESTO -287880.68 -0.17 -14636172.58 -1.02
TOTAL PATRIMONIO 169851948.70 100.00 183733238.31 100.00

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio

Periodo actual

Periodo anterior

Acumulada anual

% variacion respecto
fin periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIDO ANTERIOR

183733238.31

204673119.30

196694685.60

(+/-) Suscripciones / reembolsos (neto) -18999997.93 -26004605.02 -33999999.02 -26.94
(- ) Beneficios brutos distribuidos 0.00 0.00 0.00 0.00
(+/-) Rendimientos netos 5118708.32 5064724.03 7157262.12 1.07
(+) Rendimientos de gestion 6139744.80 6060167.83 8656596.85 1.31

(-) Gastos repercutidos -1146848.66 -1236673.84 -1734464.52 -7.26

(-) Comision de gestion -925649.90 -996343.97 -1408965.55 -7.10

(-) Gastos de financiacion -1516.66 -4958.92 -2316.66 -69.42

(-) Otros gastos repercutidos -219682.10 -235370.95 -323182.31 -6.67

(+) ingresos 125812.18 241230.04 235129.79 -47.85
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL 169851948.70 183733238.31 183733238.31 0.00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

Altamar Private Debt I, IICIICIL (en adelante, el “Fondo” o “Altamar Private Debt") fue aprobado por la Direccién General de Entidades de la
CNMV el 18 de mayo de 2017 e inscrito en el Registro Oficial de la CNMV el 26 de mayo de 2017.

Durante el tercer trimestre de 2024 el Fondo no ha realizado nuevos compromisos de inversion. El Fondo cuenta con un compromiso total en
Direct Lending de €312,5 millones.

Por tanto, a 30 de septiembre de 2024, el Fondo contaba con un total de €312,5 millones (119,5% del Patrimonio Total Comprometido) en
compromisos de inversion en una cartera formada por 14 compromisos en Fondos de Direct Lending, incluyendo un compromiso en secundario y
una coinversion.

Cumpliendo con la Circular 3/2008, las inversiones estan valoradas al Valor de Mercado o Valor Razonable. Dicho valor resulta de corregir el
Coste de Adquisicion con las variaciones en el Valor Razonable existentes en cada fecha de valoracion, ya sean positivas o negativas
(Plusvalias/Provisiones).

La cartera de inversiones del Fondo a 30 de septiembre de 2024 (valor de mercado) asciende a €164.294.763,1

El resultado positivo generado en el tercer trimestre de 2024 por las Clases Al y A2 conjuntamente es de €2.731.931,33. Tras la constitucién del
Fondo en mayo 2017, en la que los promotores suscribieron y desembolsaron al 100% patrticipaciones por un importe de €300.000, hasta el 30
de septiembre de 2024, el importe desembolsado por los participes del Fondo es del 83,5% de sus respectivos Compromisos de Inversion. El
Capital Desembolsado (Capital Suscrito mas Descuento de Suscripcion) asciende a €187.253.934 (conjuntamente para las clases Aly A2) a 30
de septiembre 2024.

Durante el primer trimestre de 2019 tuvo lugar el cierre final de inversores del fondo, ascendiendo el Patrimonio Total Comprometido de la Clase
Aly la Clase A2 del Fondo a €233,82 millones.

Por su parte, durante el tercer trimestre de 2024 Altamar Private Debt |, el desembolsado neto del trimestre en inversiones y gastos en fondos
subyacentes tiene un importe de €0,5 millones y ha recibido distribuciones por importe total de 11,9 millones.

Los inversores cuentan con mayor detalle sobre la cartera de inversiones del Altamar Private Debt |, en el Informe Trimestral de Valoraciony en
el Informe Trimestral de Actividad disponibles en la pagina web.



4. Hechos relevantes

Si

=
(e}

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes

XX | X| X| X|X| X[X|X][X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes
N/A



6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20 %) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. S han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente X
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado de colocador, asegurador, director o asesor o se X
han prestado valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de
la gestora o depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo X
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X
gastos satisfechos por la IIC.
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (sélo aplicable a FIL)

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas




7. Anexo explicativo de operaciones vinculadas y otras informaciones
N/A



8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV
N/A



9. Anexo explicativo del informe periddico

Altamar Private Debt Global, IICIICIL (en adelante el “Fondo” o “Altamar Private Debt") se constituyé como una IIC de IIC de Inversién Libre para
invertir en fondos y vehiculos especializados en inversiones de deuda con el objetivo de lograr rentabilidades significativas a medio y largo plazo,
mediante la inversién del Patrimonio Total Comprometido del Fondo en Fondos Subyacentes dedicados fundamentalmente a la inversién con
caracter temporal en activos financieros consistentes en deuda de empresas.

* Informacion sobre la rentabilidad, costes y medidas de riesgo:
La rentabilidad del Fondo viene determinada por la rentabilidad obtenida por los Fondos Subyacentes. Con caracter general, el Fondo persigue
obtener rentabilidades significativas a medio y largo plazo, si bien no existe un objetivo de rentabilidad garantizado.

"Durante el tercer trimestre de 2024 se ha generado un resultado positivo total entre las dos clases de €2.731.931,33. Asi, el Patrimonio Neto del
Fondo asciende a €169.851.948,70€. El Valor Liguidativo de cada clase y su variacion respecto a
periodos anteriores, se puede ver en la seccién 2.1.

El Fondo finaliz6 su periodo de inversién en el tercer trimestre de 2021 y cerr6 en el primer trimestre de 2019 el periodo de colocacién. La
rentabilidad con respecto al trimestre anterior es de 1,63% positiva para la Clase Al y 1,67% positiva para la Clase A2 que compara con la
rentabilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio durante el tercer trimestre de 2023 de 1,46% positiva. Por su parte, el Ratio Total de Gastos es de
1,40%. Dicho ratio recoge comisiones de gestion, administracion, estructuracion y depositaria, gastos de auditoria, tasas de CNMV, servicios
profesionales y de asesoria legal, gastos financieros y servicios bancarios calculados sobre el Patrimonio Neto del fondo a 30 septiembre de
2024. El Fondo, a 30 de septiembre de 2024, esta formado por 1.236 participes.”

Volatilidad: debido a que el Fondo calcula su valor liquidativo con una periodicidad trimestral, no se dispone del minimo de valores Liquidativos
exigidos por la normativa de CNMV para que la informacion sobre la volatilidad se considere significativa (13 valores liquidativos), por lo que,
atendiendo a la misma, no se debe completar dicha informacion.

* Vision de la Sociedad Gestora sobre la situacién de los mercados y su influencia en las decisiones de inversion adoptadas:

El mercado objeto inicial de inversion de Altamar Private Debt | tenia dos segmentos diferenciados en cuanto a sus activos subyacentes. Por un
lado, fondos del mercado de préstamos sindicados (conocidos como “Senior Loans”, “leveraged loans”, o “Broadly Syndicated Loans) y por otro
el mercado de préstamos directos a empresas de tamafio mediano (mercado de “Direct Lending“). Ambos mercados han mostrado un fuerte
crecimiento debido a: (i) creciente interés de inversores institucionales, (ii) proceso de desintermediacion bancaria y (iii) la mejora de la actividad
econdémica subyacente a lo largo de los ultimos afios y del mercado de fusiones y adquisiciones.

APD | desinvirti6 por completo y de manera permanente de sus fondos de senior loans en noviembre 2021 de manera que el 100% de la
exposicién actual y hasta el vencimiento del Fondo es al mercado de Direct Lending.

En este mercado se otorga financiacion por un solo prestamista no bancario o en formato club deal (2 a 4 prestamistas) a una empresa para
financiar, generalmente, un evento corporativo o de liquidez. Las emisiones no suelen superar los 200 millones y por tanto se trata de un
mercado sin liquidez en el que los inversores originan préstamos para mantenerlos en balance hasta su vencimiento. En cuanto a la rentabilidad
de este mercado, a septiembre 2024, el Cliffwater Direct Lending Index ofrecié una rentabilidad en Euros del 11,7% en los Ultimos 12 meses.
Comparando estos rendimientos con el mercado de préstamos sindicados europeo y americano, a septiembre de este afio, el S&P ELLI LTM
registrd un retorno de 8,79% mientras que el S&P LSTA LTM reportd un rendimiento de 9,59%. En retrospectiva el Cliffwater Direct Lending Index
(CDLI) a septiembre de 2023 mostr6 una rentabilidad del 2,94%, reflejando el impacto de las subidas de tipos de interés en los cupones
contractuales de los préstamos. En el mismo trimestre de este afio, este rendimiento disminuy6 ligeramente hasta el 2,65%. A lo largo de 2024,
aunque se ha observado una moderacién en los tipos de interés respecto a 2023, los rendimientos del mercado de Direct Lending han mantenido
su solidez, beneficiandose de los cupones contractuales establecidos en un entorno previo de tipos mas elevados. Esta capacidad de ofrecer
retornos atractivos, incluso en un contexto de bajadas de tipos, subraya la resiliencia del mercado de Direct Lending frente a otros segmentos de
deuda.

Segun datos de Preqin, durante el tercer trimestre del afio 2024, los fondos de deuda privada levantaron un capital total de USD 71 miles de
millones, volumen superior al del mismo trimestre del afio anterior (USD 60 miles de millones). Este repunte en la captacion de fondos parece
estar impulsado por la mejora del entorno monetario, la moderacion de la inflacién y la creciente estabilidad de los mercados de crédito tras la
reciente reduccién de tipos de interés. El “Dry Powder” o capital disponible para la inversion por parte de los fondos de deuda privada alcanzé en
diciembre de 2024 USD 433 miles de millones.

Las emisiones de este tipo de préstamos en Europa siguen teniendo su mayor foco geografico en el mercado del Reino Unido, aunque otros
paises, como Francia, Alemania, Paises Ndrdicos, ltalia o Espafia, empiezan a tener mayor importancia relativa debido a la desintermediacion
bancaria de estos mercados y el incremento en el volumen de operaciones de private equity, ademas del objetivo propio de los fondos de direct
lending de proporcionar a sus inversores una mayor diversificacion en las carteras.

* Compromisos de Inversion:
De acuerdo a la situacion de mercado descrita, el compromiso total en Fondos de Direct Lending es de €312,5 millones entre los que se incluye
una coinversion y un secundario.

* Resumen de las perspectivas del mercado y de la actuacion previsible del Fondo en cuanto a su Politica de Inversion:

En cuanto al Fondo, a 30 de septiembre de 2023 Altamar Private Debt | contaba con un total de €312,5 millones (119,5% del Patrimonio Total
Comprometido) en compromisos de inversién en una cartera formada por 14 compromisos en Fondos de Direct Lending, incluyendo un
compromiso en secundario y una coinversion.

* Informacién sobre activos en circunstancias excepcionales: El Fondo no cuenta con activos que se encuentren en circunstancias excepcionales.
* Informacion sobre la politica de los derechos de voto y ejercicio de los mismos:

I. Resumen de la politica sobre el ejercicio de los derechos de voto; No aplica en este trimestre
. Informacién sobre el sentido del voto/ no ejercicio del mismo; No aplica en este trimestre.
Il. Informacién sobre el sentido del voto. No aplica en este trimestre

Informacion sobre politicas remunerativas de Altamar Private Equity S.G.I.1.C., S.A.U. (Ejercicio 2024)

La cuantia total de la remuneracién bruta devengada por todo el personal de Altamar Private Equity S.G.I.1.C., S.A.U. (la “Sociedad Gestora”) en
el ejercicio 2024 ha ascendido a 17.747.401,79 euros, correspondiendo €6.263.097,14 a remuneracion fija y €11.484.304,65 euros a
remuneracion variable. El nimero de beneficiarios de remuneracion fija asciende a 80, y para remuneracion variable asciende a 74, ambos datos
a 31 de diciembre 2024. No se han remunerado cantidades que se basen en una participacién en los beneficios de las IICs obtenidas por la
Sociedad Gestora como compensacion por la gestion.

El importe agregado de la remuneracion bruta devengada, desglosado entre altos cargos y empleados con perfil de riesgo de la Sociedad
Gestora cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de las 1ICs, ha ascendido a €3.563.240,90, €640.733,13 fijo y
€2.922.507,77 variable) y €8.388.963,72 (€1.928.900,04 fijo y €6.460.063,68 variable) respectivamente. El nimero de empleados de Altos
Cargos asciende a 5y, el de perfil de riesgo, a 13, ambos datos a 31 de diciembre de 2024

La Comisién de Gestion del Talento, como 6rgano delegado del Consejo, llevara a cabo anualmente una revision del cumplimiento del manual de
remuneraciones, con el fin de asegurar que (i) el pago de las remuneraciones es adecuado; (ii) el manual es acorde con una gestién sana y



eficaz del riesgo, propiciando dicho tipo de gestion, no ofreciendo incentivos para asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo y las
normas de los fondos gestionados; v (iii) el perfil de riesgo y los objetivos a largo plazo de la Sociedad se reflejan adecuadamente.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estan debidamente equilibrados; el componente fijo constituye una
parte suficientemente elevada de la remuneracion total, de modo que la politica de elementos variables de la remuneracion es plenamente
flexible, hasta tal punto que es posible no pagar ningin componente variable de la remuneracion.

El equilibrio adecuado entre los elementos de remuneracion fija y variable puede variar en funcién de los miembros del personal, de acuerdo con
las categorias profesionales y las funciones de cada uno de ellos. Los diversos elementos de la remuneracién se combinan para garantizar un
paquete remunerativo adecuado y equilibrado que refleje la unidad de negocio, el rango del empleado en la Sociedad y la actividad profesional,
asi como las practicas del mercado.

Los elementos concretos de la remuneracion de las Personas Sujetas son los siguientes:

- Remuneracion fija: La remuneracion fija se determina en base a la funcién del empleado particular, incluyendo su responsabilidad, sus
funciones, su capacidad, antigiiedad, rendimiento y condiciones del mercado.

- Remuneracioén variable: La remuneracion en funcién del rendimiento recompensa a las Personas Sujetas con mayor rendimiento que refuerzan
las relaciones de negocio a largo plazo y generan ingresos y valor para la Sociedad. Dicha remuneracion se paga a través de una bonificacion.
La remuneracion variable se concede de un modo que promueve una gestion eficaz del riesgo y no fomenta una asuncion de riesgos excesiva.
La Sociedad mantiene una politica flexible en cuanto a la remuneracién variable, lo que implica que ésta se reducira en caso de rendimientos
negativos por parte del empleado correspondiente, su unidad o la Sociedad en su conjunto, pudiendo incluso llegar a ser nula en el caso de que
la Sociedad no pueda asumir su pago. La Sociedad debe garantizar que su situacion financiera no se ve perjudicada por el importe total de
remuneracion variable de forma anual.



