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EVOLUCION DE NUESTROS
INFORMES DE IMPACTO

En este documento presentamos los
principales avances de nuestra estrategia
de Global Impact en 2023, junto con
practicas de diadlogo activo e inversiones
destacadas que ilustran nuestro proceso
de inversion y los resultados medibles que
hemos logrado.



Mensaje de compromiso

Nos complace compartir el octavo informe anual de la estrategia Global Impact de Wellington. El actual clima de incertidumbre global
resalta aliin mas la necesidad de realizar inversiones de impacto. En 2023, en un contexto de agravamiento del cambio climatico,
impulsamos las inversiones orientadas a la descarbonizacién, una tendencia secular en rapido crecimiento. Ademas, asistimos a

un aumento de la inseguridad alimentaria, un factor que estimula la demanda de innovacién en agricultura y nutricién sostenibles.
Hemos observado un notable incremento en el capital destinado a sistemas de conectividad digital y otras infraestructuras esenciales,
especialmente en el sector hidrico. Creemos que la inversion en tematicas de impacto se mantendrd, lo que generara mas oportunidades
de crecimiento a largo plazo a las que dirigir nuestros esfuerzos para ofrecer una rentabilidad atractiva a nuestros clientes.

En 2023, el cambio climético continud siendo uno de nuestros principales focos de atencién. El trabajo que el equipo de analisis
climatico realiza con nuestros socios del Centro de Investigacién Climatica Woodwell y el Programa Conjunto sobre Ciencia y Politica del
Cambio Global del Instituto Tecnolégico de Massachusetts ha resaltado la urgente necesidad de potenciar tanto la resiliencia como las
iniciativas de mitigacion para proteger a la sociedad de los efectos perjudiciales y costosos del cambio climatico.

Nos satisface comprobar que el gasto destinado a aumentar la eficiencia de los recursos se ha mantenido en un buen nivel en 2023, a
pesar de los constantes factores macroeconémicos en contra.

En otra area de interés, prevemos una demanda a largo plazo importante y cada vez mayor de tecnologias que aborden la creciente
desigualdad digital, sobre todo en las zonas rurales. Histéricamente, los segmentos relacionados con la educacién y la formacion
laboral, como las compafiias dedicadas a la ensefianza con animo de lucro en EE. UU., han mostrado cualidades defensivas en periodos
de recesion. Tras la pandemia, los avances tecnolégicos dentro de esta tematica se han acelerado gracias a la inversién en soluciones
integradas de servicios y acceso a la educacion.

Los problemas de ciberseguridad han pasado a ser una prioridad para las empresas a raiz de las recientes filtraciones de informacién
altamente sensible y las tensiones geopoliticas. También la atencién sanitaria sigue siendo una tematica importante, y continuamos

identificando empresas de impacto que puedan ayudar a reducir la desigualdad en el acceso y las ineficiencias sistémicas. Muchas de
estas empresas combinan modelos de negocio atractivos con soluciones que aprovechan enfoques cientificos o clinicos innovadores.

Como siempre, estamos comprometidos a mantener un alto nivel de exigencia en términos de materialidad, adicionalidad y medibilidad
para el Global Impact. Utilizamos el didlogo activo para animar a las empresas a establecer indicadores clave de rendimiento (KPI)

que acrediten un impacto social y medioambiental positivo. Si es necesario, colaboramos estrechamente con otros equipos de
inversion de Wellington para ampliar el alcance de nuestro dialogo activo. La creciente importancia que las comunidades otorgan a las
soluciones beneficiosas para las personas y el planeta impulsa a las empresas a innovar. El resultado es un conjunto de oportunidades
cada vez mayor. Consideramos que nuestro enfoque de inversién en 11 tematicas de impacto nos sitla en una posicién destacada

para aprovechar los avances prometedores en los mercados publicos de renta variable y ofrecer a nuestros clientes una rentabilidad
potencialmente atractiva.

Gracias por la confianza depositada en nuestro equipo y en Wellington. Nos sentimos honrados de contribuir al crecimiento del
ecosistema de impacto con su respaldo y confiamos en generar un impacto positivo y una rentabilidad competitiva para ustedes,
nuestros clientes, en 2024.

I JASON GOINS, CFA

Portfolio Manager, Global Impact

Toda inversién implica riesgos. Los inversores deben considerar los riesgos que pueden afectar a su capital antes de invertir. El valor de su inversién

puede pasar a ser mayor o menor con respecto al momento de la inversién original. Consulte la seccién «Riesgosy» para obtener mas informacién.
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Resumen del impacto

Las inversiones en nuestra cartera de renta variable han permitido a las empresas generar el siguiente impacto:
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Cerca de 145.000 viviendas asequibles Mas de 5.400 millones de metros cubicos Mas de 213 millones de pacientes atendidos

entregadas o financiadas. de agua suministrados o tratados. con productos o servicios sanitarios.
Equivalente al 28% de la oferta de Equivalente al 7% del consumo anual Mas de 18 veces la cifra media de
viviendas en Estocolmo!. de agua dulce en Canada?. pacientes ingresados anualmente en

los hospitales australianos?.
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181 millones 51,8 millones 97,4 millones

Méas de 181 millones de personas en 51,8 millones de personas recibieron 974 millones de personas y
paises desarrollados obtuvieron conexién educacion, formacién y apoyo profesional. empresas desatendidas accedieron
a Internet. a servicios financieros.
Equivalente a mas del 12% de la O cerca de 20 veces la cifra de En comparacién con los
poblacién en Africa?. estudiantes que cursan estudios 1.400 millones de personas sin
superiores en Japén®. acceso a servicios bancarios en todo
el mundo®.
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700.000 90,9 millones 601,2 millones

Méas de 700.000 negocios o particulares 90,9 millones de toneladas de emisiones 601,2 millones de toneladas de emisiones
protegidos gracias a herramientas y de gases de efecto invernadero de gases de efecto invernadero evitadas
tecnologias de ciberseguridad. evitadas mediante la generacion gracias a la mejora de la eficiencia

de energias renovables. y la administracion responsable de

los recursos.

En comparacién con las Equivalente a 130,1 teravatios/hora de Equivalente a un descenso de
3.205 filtraciones de datos generacion de energia renovable®. 143,1 millones de coches en las
denunciadas publicamente en carreteras durante un afio®.

EE. UU., que afectaron a mas de
353 millones de personas en 20237

EI 68% de las participaciones (como porcentaje del valor de mercado) utiliza un KPI comun que puede agregarse. El valor de mercado % refleja el tramo de activos
de un swap de rentabilidad total sobre una participacién de Global Impact. Si una empresa o emisor comunica una cifra que, en nuestra opinién, no se corresponde
con uno de nuestros KPI agregados, seguimos vigilando e informando sobre el indicador concreto a lo largo del tiempo, pero no lo incluimos en las estadisticas
agregadas anteriores, pues consideramos que da una estimacién conservadora del impacto que generan nuestros fondos. Todos los KPI de impacto comunicados
se extraen a partir de informacién publica. En los célculos anteriores, no tenemos en cuenta las participaciones de los fondos, sino que representan el 100% del
impacto de las empresas o emisores en que invertimos. Para cada KPI agregado, facilitamos un punto de referencia que consideramos relevante. Estos sirven solo
para contextualizar y no implican equivalencia con nuestros KPI en cuanto a los beneficios para la sociedad y el medioambiente. En caso de no disponer de los
datos de 2023, se han utilizado los correspondientes a 2022. Los KPI agregados reflejan el impacto de la cartera a 31 de diciembre de 2023. Estos puntos de datos
no constituyen una serie continua y no deben compararse con los datos agregados publicados en afios anteriores debido a los cambios en las participaciones

de la cartera entre cada fecha de publicacién. | Toda inversién implica riesgos. Los inversores deben considerar los riesgos que pueden afectar a su capital antes
de invertir. Estos resultados de impacto corresponden a las cuentas representativas de nuestras estrategias de inversién de impacto en renta variable, tienen un
fin meramente informativo, estén sujetos a cambios y no son indicativos de la rentabilidad ni de las caracteristicas futuras de la cartera. El valor de su inversion
puede pasar a ser mayor o menor con respecto al momento de la inversién original. Si desea saber mas, consulte la seccién «Informacién importantey al final del
presente documento.

! «Number of dwellings by region and type of building (including special housing). Year 2013 — 2023, Statistical Database, Official Statistics of Sweden. | 2 «7 Countries that
waste the most watery, Earth.org, 10 de febrero de 2021. | ® «<Admitted patientsy, Australian Institute of Health and Welfare, 16 de mayo 2024 (cifras de 2022-2023).| “«Africa
populationy, WorldOMeter, datos disponibles el 1 de junio de 2024. | 5 «Record high number of female university students and faculty members in Japany, Nippon.com, 12

de septiembre de 2022. | ¢ «The Global Findex Database 2021», Banco Mundial. | 7 «2023 Data Breach Reporty, Identity Theft Resource Center (ITRC). El KPI agregado no
debe ser directamente comparado con el nimero de filtraciones de datos y personas afectadas. En su lugar, debe servir como un indicador de la escala. | ¢ «Calculadora

de equivalencia de gases de efecto invernaderoy, Agencia de Proteccion Ambiental de Estados Unidos, (datos de 2021). | ° Ibid. | Salvo que se indique lo contrario en este
informe, por toneladas nos referimos a toneladas métricas.
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Tendencias y avances de la inversion de impacto

ANAND DHARAN

- - Investment Director

| ,
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OYIN ODUYA, CFA
Practice Leader de
Gestion y Medicién del
Impacto

JOY PERRY

Investment Director

Los equipos de inversiéon de impacto de Wellington participan activamente en el ecosistema de impacto,
no solo a través de los productos que gestionamos, sino también mediante reuniones del sector, grupos de
trabajo y asociaciones. En 2023, apreciamos las siguientes tendencias:

EL INTERES POR LA INVERSION DE
IMPACTO EN EL MERCADO PUBLICO ES
CADA VEZ MAYOR

La mayor participacion de los inversores del mercado publico
en las reuniones enriquecio los debates sobre buenas practicas.
En las conversaciones que mantuvimos con clientes, colegas

y otros interesados, observamos un consenso cada vez mayor
de que el esfuerzo y la inversion colectivos en todas las clases
de activos son esenciales para impulsar el sector de impacto.
Un reciente estudio sobre el tamario del mercado realizado

por Global Impact Investing Network (GIIN) revelé que las
inversiones de impacto en empresas maduras que cotizan en
bolsa aumentaron de 2.100 a 17.900 millones de délares entre
2017y 2022, lo que supone una tasa compuesta de crecimiento
anual del 53%*.

Consideramos que la creciente disponibilidad de estrategias
de impacto en el mercado publico es un avance positivo para
el sector, ya que permite a los gestores de activos integrar el
impacto en todas sus carteras, no solo en las de mercados
privados. Nuestras interacciones con los consejos de
administracion y los equipos directivos de las compafiias nos
indican que ellos también estan manteniendo conversaciones
sobre las mejores practicas en el calculo y la divulgacion de
datos de impacto.

EL IMPULSO POSITIVO DE LAS
POLITICAS GLOBALES TRANSFORMAN EL
CONJUNTO DE OPORTUNIDADES

Los responsables politicos a nivel mundial reconocen la urgencia
de encontrar soluciones equitativas para mitigar el cambio
climatico y destinan fondos a los proyectos con mayor potencial
para reducir las emisiones. Estas tendencias politicas podrian
transformar la forma en que se utilizan los mercados publicos
para la financiacién sostenible, lo que generaria atractivas
oportunidades de inversion. En el ultimo afio, hemos asistido a
los siguientes avances:

El crecimiento sostenido de las politicas industriales
respetuosas con el medioambiente, a medida que mas paises
experimentan con nuevos modelos de colaboracién publico-
privada que combinan la resistencia al cambio climatico, el
desarrollo econdmico y los objetivos de seguridad nacional.

El creciente respaldo de los bancos multilaterales de
desarrollo para cubrir el déficit estimado de varios billones de
délares destinados a la lucha contra el cambio climatico en
los mercados emergentes, que incluye, entre otras iniciativas,
una colaboracién mas estrecha con el sector privado y el uso
experimental de estructuras de financiacion mixta.

El aumento de la experimentacién de los gobiernos con
taxonomias ecoldgicas y de transicién, en ocasiones como
parte de programas politicos integrales para canalizar
recursos hacia la financiacion sostenible (por ejemplo, la
estrategia GX de Japén para reducir las emisiones de CO2 en
la siderurgia).

Todas estas tendencias politicas han generado para nosotros
oportunidades de inversion o de didlogo activo. Entre ellas se
incluyen la inversion en valores respaldados por activos solares
cuya emision se ve favorecida por los planes gubernamentales
para potenciar la generacién de energia renovable; la inversién
en las primeras emisiones de bonos verdes soberanos (después
de intercambiar opiniones sobre las mejores practicas en
materia de taxonomia ecoldgica); y la colaboracién con bancos
de desarrollo para mejorar la efectividad de sus programas de
crédito en la financiacion de la transicién energética.

En cuanto a la renta variable de impacto, constatamos los
efectos positivos de la Ley de Reduccién de la Inflacion de

EE. UU. de 2022 en el gasto destinado a soluciones con bajas
emisiones de carbono en areas como la electricidad limpia, el
transporte, la construccion de edificios y sistemas, asi como

en tecnologias para la eficiencia energética. Por todo ello,
esperamos que aumente el gasto en oportunidades que encajen
en nuestras tematicas de agua limpia y saneamiento y eficiencia
de los recursos.

!Dean Hand y otros, «2023 GIINSight: Impact investing allocations, activity, and performancey, GIIN, junio de 2023.
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LA TRANSPARENCIAY LA INTEGRIDAD
SON DOS PILARES FUNDAMENTALES

Junto al aumento de los activos de impacto bajo gestioén,
también ha crecido el escrutinio sobre el impacto social

y medioambiental real que, segun los gestores de estos

activos, generan sus inversiones. La estrategia de Wellington,
fundamentada en el analisis, respalda las teorias de cambio
basadas en el impacto que documentamos en cada una de
nuestras participaciones. El departamento de Mediciény
Gestion del Impacto (IMM) proporciona asesoria estratégica a
nuestros equipos de inversion de impacto durante este proceso.
Por ejemplo, para validar el impacto social positivo de nuestras
inversiones en proveedores de microfinanciacion en mercados
emergentes, el departamento de IMM utilizé el indice 60 dB de
Microfinanciacion de 2023, una encuesta anual que ofrece datos
comparables y de alta calidad sobre el impacto social generado
por las entidades de microfinanciacion. Con esta informacion,
elaboraron un analisis y una lista de pasos para el dialogo activo
destacando aspectos clave de la microfinanciacién, como los
servicios de préstamos colectivos y la longevidad de los clientes,
que suelen asociarse con mejores resultados sociales.

El departamento de IMM también colabora con el grupo de
trabajo sobre valores cotizados del GIIN, que recientemente

ha publicado una guia sobre las mejores practicas para
generar impacto en los valores cotizados. El documento se
ajusta en gran medida al enfoque adoptado por Wellington en
sus practicas de IMM y representa un paso importante hacia

la definicién del impacto en el contexto de la renta variable
cotizada. De este modo, los gestores de activos pueden evaluar
los fondos seglin una normativa reconocida y de alta integridad,
lo que les permite tomar decisiones de inversion que generen
tanto cambios significativos como rentabilidad financiera.

2 «Benchmarking Impact Management Practice», BlueMark, mayo de 2023.

LA MEDICION DEL IMPACTO NO SE
LIMITA A LOS DATOS

Aunque la medicién constituye la piedra angular de cualquier
producto de inversién de impacto creible, es igualmente
importante analizar como se utilizan las métricas. Cada vez

son mas los que nos preguntan por el analisis y la gestion del
impacto, ademas de por la recopilacion de datos y la elaboracién
de informes. A pesar de que el 89% de los inversores de impacto
revisa sistematicamente los resultados de impacto de cada
inversion, solo el 39% utiliza activamente estos datos para
mejorar sus procedimientos y estrategias?. El afio pasado, nos
enfocamos en perfeccionar nuestros sistemas y herramientas
de gestion del impacto para cumplir con nuestra misién: facilitar
la busqueday el andlisis de datos de impacto mediante la
integracion de los KPI en los procesos de inversion. El objetivo
Ultimo de esta labor es reforzar la capacidad de analisis de la
empresa, fomentar el didlogo sobre inversiones y ampliar el
impacto en el mundo real.

Persisten las dificultades para medir el impacto. La calidad y
constancia de los datos divulgados varian significativamente
entre empresas y sectores. Ademas, existe una duda constante
entre desarrollar KPI personalizados que se ajusten a nuestra
teoria del cambio u optar por KPI mas sencillos, basados

en los resultados, que se publiquen de forma constante. La
transparencia también resulta esencial en este caso; aunque
no siempre seleccionemos el parametro perfecto, nuestro
objetivo es documentar de manera consistente la Iégica detras
de los KPI elegidos. No se trata de obtener datos de impacto
exactos, sino de reconocer las tendencias que esconden. Con
ello, queremos ayudar a los inversores a comprender mejor

el impacto real de sus inversiones y darles la posibilidad de
establecer una relacién mas estrecha con las empresas.




Participacion y reconocimientos del sector en 2023

Cumbre sobre el Impacto de
Phenix Capital
MARZO

Cumbre Global sobre el
Inversor de Impacto de PEI
MAYO

SuperReturn International
JUNIO

GreenFin 23
JUNIO

Informe sobre Sostenibilidad
de Reuters Europa
SEPTIEMBRE

Conferencia de Inversion
de Square Mile
SEPTIEMBRE

Foro de Sostenibilidad en
la Practica de Conexus
Topl00O0funds

OCTUBRE

Foro de Impacto de GIIN
OCTUBRE

PRI in Person (Tokio)
OCTUBRE

Environmental
Finance

IMPACT
Awards 2023

Winner

Impact investing
platform of the year

Wellington Management no realizé ningun tipo
de aporte financiero para su consideraciéon a
estos premios. Los ganadores fueron elegidos
por Environmental Finance. La concesién de
este premio se anuncié en marzo de 2024

y abarca el periodo comprendido desde el 1
de abril de 2022 hasta el 30 de septiembre
de 2023. Wellington Management fue la
Unica ganadora en la categoria de plataforma
de inversién de impacto del afio. El método
de seleccion fue determinado por un panel
asesor compuesto por expertos del sector
que revisaron una candidatura presentada
por escrito. Cada candidatura fue evaluada
individualmente por los jueces, y se evitaron
los conflictos de interés. El premio puede

no ser representativo de la experiencia de
alguin cliente ni es indicativo del desempefio
de Wellington Management en el futuro.

La rentabilidad pasada no es garantia de
resultados en el futuro.
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Ejemplos de practicas de
dialogo activo

Creemos que el didlogo activo y el compromiso con las empresas
de nuestra cartera pueden mejorar el impacto ambiental y social
de nuestras inversiones, asi como generar un valor duradero para
nuestros clientes.

En 2023, mantuvimos un dialogo activo sobre 242 temas con
76 empresas de la cartera y entablamos conversaciones con
45 posibles candidatas.

El afio pasado, tratamos de aumentar nuestro conocimiento y
participacién en las dinamicas que afectan a nuestras posiciones
en un entorno de financiacién mas restrictivo, un contexto

dificil para el consumo y ante casos aislados de disrupcién

en el sector. En 2024, mantenemos el foco en cémo nuestras
compafifas pueden generar tanto rentabilidad financiera como
impacto positivo a pesar de una coyuntura desfavorable. Estamos
atentos a la evolucion de los tipos de interés por la repercusion
que pueden tener en las posiciones de nuestra cartera, y somos
conscientes de la posibilidad de que se produzca un entorno
politico inestable ante las préximas elecciones estadounidenses.
A pesar de la volatilidad a corto plazo, es evidente que las
tendencias subyacentes auguran un crecimiento secular a largo
plazo en las areas de impacto relevantes.

Los ejemplos mostrados se presentan Unicamente con fines ilustrativos y no deben considerarse representativos de las inversiones reales. No
debe asumirse que ningun cliente invierte en los ejemplos (o en otros similares), ni tampoco que una inversién en los ejemplos ha sido o sera
rentable. Las inversiones reales variaran para cada cliente y no se garantiza que en la cuenta de un cliente concreto se mantengan los ejemplos
presentados. Si desea mas informacion sobre los ejemplos de inversién, consulte la seccién «Informacion importantey. | Las compafifas
mencionadas constituyen la lista completa de todas las acciones de didlogo activo en las que participaron el equipo de analistas de ASG y el
equipo de Inversion de Impacto de Wellington Management en 2023. Los valores identificados no son representativos de todos los valores
comprados, vendidos o recomendados para los clientes. No debe tomarse como un consejo de inversién ni como una recomendacién para
comprar o vender valores especificos. Los casos practicos de dialogo activo presentados son meramente ilustrativos. Se eligen en funcién de
las reuniones celebradas a lo largo del afio y de nuestras areas prioritarias de interés, con el propdsito de ofrecer una perspectiva de nuestro
proceso. No es posible asegurar que la estrategia se mantenga en empresas como las mencionadas o que sean rentables en el futuro.



Informe de Global Impact

EJEMPLOS DE PRACTICAS DE DIALOGO ACTIVO EN 2023

MEDIOAMBIENTE (A)

Entablamos un didlogo activo con un pequefio fabricante
estadounidense de puertas y ventanas resistentes a los

impactos. Sus productos proporcionan integridad estructural a
viviendas y edificios comerciales en condiciones meteorolégicas
adversas, protegiendo vidas y propiedades. A lo largo de un par

de conversaciones, les explicamos la importancia de revelar las
emisiones de alcance 1, 2y 3, y abordamos su reciente decision

de aplicar la estrategia defensiva denominada «pildora venenosay
ante un intento de adquisicién hostil. En nuestra primera entrevista
con el consejo de administracion y el asesor juridico, expusimos
por qué creemos que la informacién sobre emisiones ayuda a los
inversores a valorar los efectos positivos seculares a largo plazo
de la empresa sobre el clima. En otro encuentro, analizamos la
decisién de la compafiia de recurrir a una «pildora venenosay.
Suintencion era sentar a la mesa de negociaciones al posible
adquirente, que habia comprado acciones sin ponerse en contacto
con la empresa. Gracias a nuestra conversacion, comprendimos
los motivos de la decisién. Valoramos positivamente que la medida
tuviera una duracién limitada y se centrara en promover el dialogo
activo con el accionista. Ese mismo afio, las ofertas de adquisicién
rivales pusieron de manifiesto el valor de esta empresa de pequefia
capitalizacion, que mas adelante aceptd la oferta de compra de un
competidor de mayor tamafio en el sector de puertas y ventanas.

SOCIAL (S)

Visitamos a un constructor de casas prefabricadas de EE. UU. en una
de sus plantas. Las empresas que integran esta categoria facilitan

el acceso a una vivienda segura y de calidad a personas que, de otro
modo, no podrian permitirsela. Ademas, su proceso de construccion
incluye un uso mas eficiente de los materiales en comparacién con la
construccién de viviendas tradicionales, lo que implica una reduccién
de los residuos de obra. Durante la visita a las instalaciones, pudimos
comprobar la eficiencia y calidad de las operaciones del fabricante,
asi como su compromiso con la asequibilidad y la oferta de viviendas
a distintos niveles de precios. Esta iniciativa nos permitié confirmar la
tesis de inversion tanto desde el punto de vista del impacto como de
los fundamentales corporativos.

GOBERNANZA (G)

Nos pusimos en contacto con una empresa de ciberseguridad con
sede en Israel para conocer mejor su trayectoria de crecimiento.
En una reunién con clientes, preguntamos a los usuarios cémo
utilizaban los productos de la compafiia. Queriamos averiguar

si estaban familiarizados con las recientes innovaciones de la
empresay sus perspectivas sobre su programa de desarrollo
tecnolégico. Estas conversaciones resaltaron el entusiasmo de

los clientes por la actual oferta de seguridad informatica de la
compafiia, asi como su disposicién a adquirir una gama mas
amplia de soluciones. Durante otro encuentro, dialogamos sobre el
plan de incentivos del nuevo consejero delegado. Esta reunién nos
sirvio para comprobar la congruencia entre las iniciativas publicas
de laempresayy la retribucién del directivo. Ambas iniciativas de
dialogo activo confirmaron nuestra opinidon de que la organizacion
esta en condiciones de alcanzar sus objetivos de aumentar los
ingresos y la rentabilidad.

IMPACTO (I)

Nos reunimos con una institucién de educacién superior brasilefia
que habia solicitado nuestra opinién sobre areas susceptibles de
mejora. Durante nuestra conversacién, hicimos especial hincapié en
que la organizacion podia mejorar la comunicacion de los resultados
positivos asociados a sus productos y servicios. Les explicamos
que la presentacion de indicadores como, por ejemplo, las mejoras
salariales derivadas de la obtencion de un titulo superior, pondria
de relieve los beneficios potenciales de la formacién continua

para los futuros estudiantes y demostraria la propuesta de

valor de la empresa a los inversores. Tras la reunion, la empresa
modificé su informe para los inversores y afiadié una diapositiva
sobre la relacién entre la formacién superior y la posibilidad de
obtener mayores ingresos. Nos alegré que la empresa solicitara
proactivamente nuestra opinién y pusiera en practica nuestras
recomendaciones para destacar el impacto positivo que ejerce en la
vida de los estudiantes.

Si desea conocer todos los detalles sobre nuestras acciones de

didlogo activo, asi como la lista de empresas con las que hemos
interactuado en 2023, consulte nuestro Informe sobre el impacto
del didlogo activo.



https://wellington.com/content/dam/wellington/pdf/en/99244-giee-2023-6-high-res.pdf
https://wellington.com/content/dam/wellington/pdf/en/99244-giee-2023-6-high-res.pdf

Informe de Global Impact

Exposicion tematica y alineacion con los ODS de la ONU

Los equipos de Global Impact y Global Impact Bond de Wellington
apoyan los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las
Naciones Unidas y creen que el sector privado desempefia un
papel esencial para suplir la falta de financiacién necesaria para
alcanzarlos. En 2015, lanzamos Global Impact, nuestro primer
enfoque de impacto, al que siguié Global Impact Bond en 2019.
Mediante un extenso proceso de analisis y consulta, desarrollamos
nuestras 11 tematicas de impacto con el objetivo de identificar las
fuerzas clave que impulsan una transicion justa hacia un futuro
sostenible. Cuando se adoptaron los ODS, nos complacié ver cémo
nuestras tematicas coincidian en muchos aspectos.

Invertimos en empresas y emisores que estan alineados con

nuestras tematicas de impacto e indicamos el ODS correspondiente

y el objetivo u objetivos especificos a los que contribuyen. Esto nos
permite contextualizar mejor sus actividades en relacién con las
iniciativas de otras organizaciones financieras, gubernamentales

y no gubernamentales. Consideramos que los informes de los
gestores de activos sobre la alineacién con los ODS ayudan a los
gobiernos y a los agentes del mercado a evaluar cuanto capital
privado esta financiando el progreso hacia estos objetivos.

Aungue nuestras inversiones no abordan directamente algunos
de los ODS, creemos que pueden contribuir indirectamente a su
consecucion. Por ejemplo, la reduccion de la brecha digital y una
mayor inclusién financiera pueden mejorar la igualdad de géneroy
disminuir las desigualdades (ODS 5y 10).

EXPOSICIONES DE LAS CUENTAS REPRESENTATIVAS POR TEMATICA EN

2023 (PONDERADO EN %)

B Life essentials

30%

20%

B Humanempowerment

B Environment

- l .
.. =u IR = I B

Affordable Clean Water Health Sustainable Digital
Housing & Sanitation Agriculture Divide
& Nutrition

Datos a 31 de diciembre de 2023 | Fuente: Wellington Management.

Education &  Financial Safety & Alternative ~ Resource Resource
Job Training  Inclusion Security Energy Efficiency Stewardship

DISTRIBUCION DE LOS ODS PRINCIPALES EN 2023 (PONDERADOS EN %)

40%
30%
20%
Quality Affordable &
10% Education
Zero Hunger

0%

No Poverty Good Health Clean Water

& Well-being & Sanitation

Clean Energy

Decent Work &
Economic Growth Cities &
Communities

Industry,
Innovation &
Infrastructure

Peace, Justice

Responsible & Strong
Consumption Institutions
& Production

Sustainable Climate Action

Los datos reflejan el ODS principal de cada participacién. El grafico muestra la distribucion de la cuenta representativa de nuestra estrategia de renta variable de
impacto en cada ODS principal a 31 de diciembre de 2023. El valor de mercado % de este gréafico representa el tramo de activos de un swap de rentabilidad total
sobre una participacion de la cartera. Nuestro enfoque de renta variable de impacto apoya el ODS 17 desde el punto de vista de la estrategia. No gestionamos la
cartera con un nivel de alineacion especifico con respecto a los ODS de la ONU. | Los datos mostrados corresponden a una cuenta representativa, tienen un fin
meramente informativo, estan sujetos a cambios y no son indicativos de la rentabilidad ni de las caracteristicas futuras de la cartera. | Es posible que los totales
no coincidan por el redondeo. No incluye efectivo, activos equivalentes a efectivo ni productos derivados de tipos de interés y divisas.

Fuentes: Wellington Management, FactSet. | Si desea conocer més detalles, consulte la seccidon «Informaciéon importantey.
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Tematicas de impacto e inversiones destacadas

Los equipos de inversion de impacto de Wellington invierten a nivel global en tres amplias
categorias de impacto —elementos esenciales de la vida, empoderamiento de las personas y
medioambiente— que, a su vez, dividimos en 11 tematicas de impacto. Las oportunidades de
impacto pueden representar soluciones innovadoras en distintos sectores, clases de activos
y capitalizaciones de mercado. Todas las inversiones de impacto deben cumplir con nuestros
criterios en materia de materialidad, adicionalidad y medibilidad. Es decir, las empresas
deben generar el grueso de sus ingresos a partir de productos y servicios relacionados con
al menos una de los tematicas de impacto; el impacto que generan debe ser poco probable
de conseguirse por otros medios y debemos ser capaces de hacer un seguimiento y medir
dicho impacto.

Una vez determinamos si una empresa cumple con nuestros criterios de impacto, la
afiadimos a nuestro conjunto de oportunidades. En paralelo, nuestro anélisis fundamental
trata de identificar las inversiones con el potencial de rentabilidad mas atractivo a largo plazo.

En las siguientes paginas, presentamos algunos ejemplos de inversiones en renta variable

realizadas en 2023, destacando una tematica dentro de cada categoria.

NUESTRAS TEMATICAS DE IMPACTO

W ¥

©

ELEMENTOS EMPODERAMIENTO MEDIOAMBIENTE
ESENCIALES DE DE LAS PERSONAS - Energia alternativa
LA VIDA

Viviend ibl * Brecha digital « Eficiencia de los recursos
« Vivienda asequible . . e
Educacién y formacion . Administracion

* Agua limpiay laboral responsable de los
saneamiento « Inclusién financiera recursos
« Salud

« Seguridad y proteccion
« Agricultura y nutricion
sostenibles

AVISO IMPORTANTE

Los ejemplos destacados de la cartera se basan en criterios no relacionados con la rentabilidad. Si desea
mas informacién sobre cémo hemos seleccionado los ejemplos destacados de la cartera, consulte la
seccion «Informacion importante. Los ejemplos de la cartera son meramente ilustrativos, no son repre-
sentativos de todas las inversiones realizadas y no deben interpretarse como una recomendacién sobre
un valor especifico ni como asesoramiento. No debe suponerse que una inversién en los ejemplos ha
sido o sera rentable. Las inversiones reales varian para cada cliente y no se garantiza que en la cuenta de
un cliente concreto se mantengan los ejemplos presentados. Los datos de KPI se basan en informes de
emisores, notas de prensay sitios web, datos indirectos y analisis de Wellington. Si bien se considera que
los datos son fiables, no se garantiza que sean exactos ni que estén completos.

En todas las inversiones destacadas, los equipos de inversion de impacto de Wellington determinan los
objetivos y las metas de los ODS de la ONU que, en nuestra opinién, se corresponden con cada emisor
de la cartera. La terminologia usada en relacién con los objetivos y las metas corresponde a la de UN.org,
y, si bien se ha resumido, no se ha modificado. Fuentes de los logotipos y metas de los ODS: Wellington
Management, www.un.org | Wellington Management apoya los ODS de la ONU.
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INFORMACION GENERAL DE LA TEMATICA

Vivienda asequible

SCALE | ACCESSIBILITY | RESOURCES

LIVING CONDITIONS

By 2030, 40% of the world's population may lack adequate housing, meaning an
estimated demand for 96,000 new housing units per day.

AFFORDABILITY

In the last 10 years, US home prices rose by an average of 1.5 times household
income. Today, 52% of households spend 30% or more of their income on
housing, a potentially unsustainable quantum.?

En 2023, la demanda de vivienda asequible, impulsada por el continuo aumento del parque
inmobiliario urbano, se intensificd. El alza de los alquileres y del precio de la vivienda a
menudo supera el crecimiento de los ingresos en los hogares. Al mismo tiempo, la reduccion
de la oferta agrava el problema para los hogares con ingresos medios y bajos Frente a

una inflacién que no para de aumentar el coste de bienes y servicios, los hogares de bajos
ingresos, que suelen destinar una mayor proporcién de sus ingresos a gastos esenciales
como la vivienda, son los mas afectados?. Las respuestas de las administraciones ante la
vulnerabilidad habitacional han sido irregulares y lentas, lo que ha llevado a muchos hogares a
enfrentarse a situaciones cada vez mas precarias.

Consideramos que la vivienda asequible es una necesidad basica y continua que puede
aportar beneficios a la salud y al bienestar de las familias y comunidades, al tiempo que creay
mantiene valor econémico. Creemos que el acceso a una vivienda segura y asequible permite
a las personas concentrarse mas en su bienestar general —como la salud, la educacién y el
desarrollo profesional— y menos en la supervivencia basica. Dicho de otro modo, el acceso

a una vivienda segura y asequible puede traducirse en mejores resultados académicos,

unos ingresos potencialmente mayores y una reduccién de los costes sanitarios. En nuestra
opinion, las inversiones en esta categoria también cuentan con un potencial de crecimiento a
largo plazo y mercados objetivo en expansion.

En 2023, incluimos en la cartera de renta variable inversiones en empresas que luchan contra
la carencia de viviendas y abordan la necesidad de disponer de un hogar seguro y asequible.
Participamos en un administrador de comunidades de casas prefabricadas en Estados
Unidos y Canada. La empresa ofrece viviendas unifamiliares en venta o alquiler a un precio
aproximado que oscila entre la mitad y un tercio del coste de alquiler o compra de viviendas
locales de dos dormitorios. El proveedor también esta realizando un esfuerzo coordinado
para mejorar la eficiencia energética de sus modulos. Por otra parte, abrimos una posicién

en un constructor estadounidense especializado en viviendas prefabricadas asequibles.

La compafiia, que es la tercera mas importante en el segmento, aprovecha su eficiencia
productiva y capacidad de automatizacion para reducir los costes de mano de obray los
plazos de construccion. En Japon, mantenemos la exposicion a una empresa que rehabilita
viviendas en mal estado o abandonadas, que, de otro modo, serfan demolidas, y las revende a
precios asequibles a compradores primerizos y a personas con bajos ingresos.

! «Housingy», ONU-Habitat.

2 «Why the new starter home is a rental for many low and middle-income households?y,
Foro Econémico Mundial.

3 Peter Hourston, «Cost of living crisisy, Institute for Government, 7 de febrero de 2022.




INVERSION DE CARTERA DESTACADA

Cavceo Industries

TEORIA DEL CAMBIO BASADA EN EL
IMPACTO

El aumento del precio de la vivienda y de los tipos hipotecarios sigue
siendo superior al crecimiento de los salarios, lo que hace que cada
vez mas ciudadanos estadounidenses tengan dificultades para
acceder a una vivienda. Las casas prefabricadas, que se construyen
en menos tiempo y a menor coste que las tradicionales, representan
una solucion potencialmente valiosa para paliar la creciente escasez
de viviendas asequibles. Cavco es uno de los mayores fabricantes
de este tipo de viviendas en Estados Unidos y, en nuestra

opinién, desempefia un papel clave en la reduccion del déficit de
viviendas asequibles.

CINCO DIMENSIONES DE IMPACTO

Qué Mejora las condiciones de vida y comunidades
facilitando el acceso a una vivienda asequible

Quién 19.376 viviendas asequibles entregadas en EE. UU. y
Canada en 2023!

Cuanto Presente en 48 estados de EE. UU. y Canada a

través de su amplia red de distribuidorest

Contribucion Las casas prefabricadas de Cavco son, en promedio,
entre un 10% y un 30% mas baratas que las
casas construidas en el emplazamiento en la
misma region?
Riesgos Ejecucién: Mantener el equilibrio entre la calidad y
asequibilidad de las viviendas

EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES KPI

Numero de viviendas asequibles proporcionadas

25

19.4
20 16.7

15.1
15 14.4 14.2

Thousands

10

2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: «Annual reporty, Cavco Industries, Inc., junio de 2023.
Aiio de la inversion inicial: 2023

Variacion anualizada del KPI principal a tres aiios: 9%
Evaluacion: cumple las expectativas

! Fuente: «Annual reporty», Cavco Industries, Inc., junio de 2023.
2 «Frequently Asked Questionsy, Cavco.

ALINEACION CON LOS ODS DE LA ONU
Hacer que ciudades y pueblos sean inclusivos,
seguros, resilientes y sostenibles

META 11.1 Para 2030, garantizar el acceso
universal a una vivienday a servicios basicos
adecuados, seguros y asequibles, y rehabilitar
los barrios marginales

EVALUACION CUALITATIVA

En 2023, el precio medio de una vivienda unifamiliar en EE. UU. era
7,5 veces el ingreso medio anual de los hogares, una cifra que supera
el nivel alcanzado durante la burbuja inmobiliaria de 2006°. Ademas,
los elevados costes de la propiedad, como la hipoteca y el seguro,
absorben actualmente un tercio del salario medio nacional®. Cavco
ofrece viviendas construidas en fabricas, que son, en promedio,
entre un 10% y un 30% mas baratas que las que se levantan en

el propio emplazamiento, lo que supone una gran ayuda para las
personas con ingresos medios y bajos de EE. UU., para quienes la
compra de una casa es cada vez mas dificil.

En 2023, Cavco lanzé al mercado el primer diplex prefabricado
homologado por el Departamento de Vivienda y Desarrollo Urbano
de Estados Unidos. Su innovadora propuesta incluye multiples
configuraciones de planta que ayudan a resolver las limitaciones
locales de espacio y tamafio al permitir la instalacion de varios
maodulos en una Unica parcela. Ademas, los propietarios pueden
optar por vivir en uno de ellos y alquilar el otro para hacer frente

al pago de la hipoteca. En un mercado con unos costes de
construccién en aumento y una oferta limitada, el diplex representa
una solucion creativa y practica que amplia las opciones de
vivienda asequible.

Aunque el creciente nimero de viviendas entregadas puede

no reflejar directamente los beneficios sociales que la vivienda
asequible genera a largo plazo, creemos que sirve como un indicador
indirecto del impacto de Cavco. Disponer de una vivienda adecuada
es la base de la estabilidad y seguridad para las personas y familias®.

PRIORIDADES EN MATERIA DE DIALOGO
ACTIVO

En 2023, iniciamos un didlogo activo con la empresa sobre la
asequibilidad de sus viviendas. Nos impresionaron la eficiencia,
calidad y asequibilidad de los inmuebles fabricados por Cavco,

asi como su capacidad para entregar las viviendas con rapidez.
Para nosotros, estos atributos son factores diferenciadores. En el
futuro, continuaremos evaluando las ventajas de la asequibilidad
en comparacion con las viviendas construidas en el terreno, la
ampliacion de la oferta de productos y el potencial de aprovechar la
tecnologia en su modelo de negocio.

3 «Home Price to Income Ratio (US)», Longtermtrends, datos a 31 de diciembre de 2023.
4 «Home Affordability Remains Difficult Across U.S. During Fourth Quarter Even as Prices Dip Downward», ATTOM, 21 de diciembre de 2023.

5 «The human right to adequate housingy, Oficina del Alto Comisionado de las Naciones Unidas para los Derechos Humanos, 2023. 13
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Brecha digital

ACCESO A LA INFORMACION |
INFRAESTRUCTURA DE COMUNICACIONES

ACCESO A INTERNET

En 2023, el uso de Internet en los paises de renta alta alcanzé al 93% de la
poblacién, frente al 27% en los paises de renta bajal.

ASEQUIBILIDAD

La banda ancha mévil también es 20 veces menos asequible en los paises de
renta baja que en los de renta alta?.

Lainclusion digital permite a las personas adquirir conocimientos, colaborar y acceder
a oportunidades en linea, lo que les ayuda a mejorar sus resultados académicos y
laborales. Igualmente, promueve la inclusién social, reduce la desigualdad estructural

y crea nuevas vias para el empoderamiento y la participacion en la economia. Estamos
convencidos de que los servicios digitales deben ser asequibles y accesibles para todos,
sin importar las capacidades o el lugar de residencia. Las personas y las empresas

sin acceso a servicios digitales fiables se arriesgan a quedarse rezagadas econémica

y socialmente. Sin embargo, en muchos lugares, la tecnologia digital representa un
reto, ya que la conectividad en las zonas rurales y paises en desarrollo es todavia
desigual o casi inexistente. Aunque el acceso a la red se acelerd durante la pandemia,
2.600 millones de personas en todo el mundo siguen sin conexion, siendo los paises de
bajos ingresos los mas afectados?.

En 2023, participamos en compafiias que mejoran el acceso a los servicios digitales y la
cobertura en mercados desatendidos. Las inversiones en renta variable incluyeron a un
fabricante taiwanés de chips especializados que aumenta la disponibilidad de teléfonos
moviles de bajo coste. Con su disefio, desarrollo, fabricacién y distribucién de chips para
comunicaciones inaldmbricas y dispositivos méviles, la empresa beneficia a personas
que, de otro modo, no tendrian acceso al mundo digital.

Conscientes de la necesidad de apoyar a las pequefias empresas en un mundo

donde predomina lo digital, invertimos en un proveedor cuyo objetivo es ayudar a

las pequefias empresas y a los emprendedores a establecerse en la red. Asimismo,
mantuvimos la exposicion a una compafifa sudafricana que ofrece servicios e
infraestructuras de comunicaciones para promover el acceso digital en toda Africay a
un proveedor brasilefio de infraestructuras y servicios fijos e inalambricos que mejoran
la conectividad digital de particulares, hogares y empresas, especialmente en las zonas
rurales de Brasil.

t«Facts and Figures 2023: Internet usey, itu.int, 2024.
2 «Facts and Figures 2023: Affordability of ICT servicesy, itu.int, 2024.
3 «Facts and Figures 2023: Internet usey, itu.int, 2024.




INVERSION DE CARTERA DESTACADA

Telefonica Brasil

TEORIA DEL CAMBIO BASADA EN EL
IMPACTO

Como lider del mercado brasilefio de redes moviles y fibra,
Telefénica Brasil cumple una funcion crucial en la mejora de la
conectividad digital de particulares y empresas. Mediante una
conexion fiable en todo el pais, la empresa contribuye a reducir

la brecha digital al promover el intercambio fluido de datos, la
colaboracién en tiempo real y el acceso a la informacion. Esto, a su
vez, facilita el uso de servicios esenciales y fomenta la participacion
en la economfa.

CINCO DIMENSIONES DE IMPACTO
Qué Ofrece conexién de alta calidad a la
poblacién brasilefia

Quién 29,4 millones de hogares conectados a redes de
fibra 6ptica en 439 ciudades brasilefias 2

Cuanto Presta servicios a todos los estados de Brasil, de los
que el 37% aporta menos del 1% al PIB brasilefiot

Contribucién Operador de telecomunicaciones lider, fomenta la
inclusion digital de muchos clientes desatendidos®

Riesgos Ejecucién: Superar los problemas de concienciacion
y asequibilidad para ampliar la cobertura de fibra de
alta calidad a quienes pueden acceder a ella.

EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES KPI

Numero de clientes de mercados emergentes con acceso digital

28.6 29.4

30 27.5
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Fuente: Informe anual de 2023, Telefénica Brasil

Ao de la inversion inicial: 2022
Variacion anualizada del KPI principal a tres afios: 6%
Evaluacién: cumple las expectativas

! «Telefonica Brasil 2023 Annual Reporty, 22 de febrero de 2024.

2 «Accelerating Value-Based Growthy, Presentacién institutional,
Telefonica Brasil.

3 Agencia Nacional de Telecomunicaciones de Brasil, datos a 27 de marzo
de 2024.

4 «FFTH Panorama for Latin America 2022y, Capitulo LatAM de la Fiber
Broadband Association, diciembre de 2022.

5 «Internet access and use in Latin America and the Caribbeany,
Grupo del Banco Mundial, septiembre de 2022.

6 Broadband Portal, Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmico, datos actualizados en 2024.

ALINEACION CON LOS ODS DE LA
ONU Construir infraestructuras resistentes,
promover la industrializacién inclusiva y
sostenible y fomentar la innovacion

INDUSTRIA,
INNOVACION E
INFRAESTRUCTURA

META 9.C Incrementar considerablemente la
cobertura de las tecnologfas de la informacién
y las comunicaciones, y facilitar el acceso

universal y asequible a Internet en los paises
menos desarrollados para 2020

EVALUACION CUALITATIVA

Brasil enfrenta grandes desafios en la implementacion de
soluciones tecnoldgicas debido a su vasta extension geografica, la
desigualdad econdémica y la dispersa distribucién de su poblacién
de 214 millones de habitantes. Telefonica Brasil mejora activamente
la conectividad y la cobertura no solo en los centros urbanos,

sino también en comunidades desatendidas, de bajos ingresos y
remotas. Cabe destacar que el 37% de las regiones en las que opera
la compafifa suponen menos del 1% del PIB, como Piaui'y Maranh&o.
Otras zonas en las que se prestan servicios, como Amazonas,
presentan importantes obstéaculos geograficos.

Segun la Unién Internacional de Telecomunicaciones (UIT), en
América Latina, un aumento del 10% en la penetracion de la banda
ancha mdvil se traduce en un incremento del 1,7% del PIB, mientras
que un crecimiento del 10% en la penetracion de tecnologias fijas
representa una inyeccién del 1,6% al PIB*. Mas alla del impacto
econdémico, la conexidén a Internet también tiene efectos positivos en
el ambito social y econédmico, como en la educacion, la sanidad y el
empleo, especialmente tras el aumento del trabajo a distancia por la
pandemia®. Telefénica Brasil realiza una importante contribucién a la
inclusion digital de personas, hogares y empresas en todo el pais.

La proporcién de lineas de banda ancha fija en Brasil pasé del 15%
al 23% entre 2019 y 2023. Nuestro KPI de impacto, que muestra
cémo Telefénica Brasil ha ampliado el alcance de la cobertura digital
en los hogares, subraya su contribucién a esta mejora. Dado que la
cuota de acceso digital del pais auin esta por debajo de la media del
38% de la OCDE®, consideramos que la compafifa cuenta con més
oportunidades para generar un impacto duradero.

PRIORIDADES EN MATERIA DE DIALOGO
ACTIVO

En el segundo trimestre, mantuvimos un didlogo activo con la
empresa sobre su estrategia business-to-business, que incluye
servicios de ciberseguridad, computacion en la nube e Internet

de las cosas, dirigidos principalmente a las pequefias y medianas
empresas (pymes) de Brasil. Estamos convencidos de que el
compromiso de la empresa para convertirse en el socio preferente
de las pymes —que, a pesar de su menor grado de digitalizacion,
concentran la mayor parte de la actividad empresarial en Brasil— es
un factor clave para su éxito a largo plazo.
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Energia alternativa

GENERACION DE ENERGIA RENOVABLE |
ALMACENAMIENTO Y DISTRIBUCION

EMISIONES DE GEI

La electricidad es responsable del 28% de las emisiones anuales de gases de
efecto invernadero®.

ELECTRICIDAD CON BAJAS EMISIONES DE CARBONO

La capacidad aumenté cerca de un 50% en 2023 hasta alcanzar los 510 GW, lo
gue supone el mayor ritmo de crecimiento de los ultimos 20 afios?.

Durante la Conferencia de las Partes de la ONU sobre el Cambio Climatico de diciembre de
2023, se prosiguio con las negociaciones en torno a los objetivos climaticos y la cooperacion.
Los Emiratos Arabes Unidos prometieron dedicar 30.000 millones de délares a financiar
soluciones climaticas globales®. Por su parte, 118 empresas se comprometieron a triplicar

la capacidad de energia renovable para 2030%. A pesar de estos importantes avances,

aun queda un largo camino por recorrer para evitar dafios sociales y medioambientales
irreversibles debido a las emisiones de gases de efecto invernadero.

La transicién hacia las energfas alternativas brinda a los inversores la oportunidad de
ejercer un impacto positivo y, al mismo tiempo, obtener una rentabilidad financiera
atractiva. Los incentivos fiscales de la Ley de Reduccién de la Inflacién de EE. UU. se han
traducido en 282.000 millones de ddlares en inversiones en energias limpias distribuidos
en 280 proyectos®. La Comisién Europea puso en marcha un paquete de medidas sobre
energia edlica con el propdsito de fortalecer la industria edlica europea, mejorar la seguridad
energética y contribuir de manera significativa a los objetivos climaticos y energéticos®.
Elincremento de la produccion de energia a partir de fuentes renovables ayuda a reducir
las emisiones de gases de efecto invernadero, frenar el ascenso de la temperatura global
y limpiar el aire contaminado con el tiempo. Se calcula que la contaminacién atmosférica
provocada por el uso de combustibles fésiles causa mas de cinco millones de muertes al
afio, por lo que la transicién a energias limpias conlleva importantes beneficios sociales y
sanitarios, ademas de medioambientales’

.En 2023, nuestras inversiones en renta variable inyectaron capital en empresas y emisores

que generan energias renovables, principalmente edlica y solar. Mantuvimos la exposicion

a una compaiiia de energia solar que disefia, fabrica, comercializa y distribuye sistemas y
maodulos fotovoltaicos. Conservamos las acciones de una entidad crediticia especializada en
proyectos promovidos o patrocinados por empresas que operan en el mercado estadounidense
de eficiencia energética, energias renovables e infraestructuras sostenibles. Trasladamos la
exposicion de una compafiia espafiola que invierte en proyectos de energias renovables en el
ambito de los servicios publicos a un productor europeo de energias renovables que construye y
explota parques edlicos terrestres y marinos, asi como paneles solares.

1 «The Five Grand Challengesy, Breakthrough Energy.
2 «Executive Summary, Renewables 2023», Agencia Internacional de la Energia.

3William James, «UAE president announces $30 bin fund to bridge climate finance gap», Agencia
Internacional de la Energia, Reuters, 1 de diciembre de 2023.

4Kate Abnett y otros, «Countries promise clean energy boost at COP28 to push out fossil fuels», Reuters,
2 de diciembre de 2023.

5Joseph Lelieveld y otros, «Air pollution deaths attributable to fossil fuels: observational and modelling
studyy, The British Medical Journal (BMJ), 29 de noviembre de 2023.

6 «Wind Power Package: game-changer for Europe's energy security», Wind Europe, 24 de octubre de 2023.

7 Joseph Lelieveld y otros, «Air pollution deaths attributable to fossil fuels: observational and modelling
study», BMJ, 29 de noviembre de 2023.




INVERSION DE CARTERA DESTACADA

EDP Renovaveils

TEORIA DEL CAMBIO BASADA EN EL
IMPACTO

EDP Renovaveis (EDPR) es una compafiia europea de desarrollo

de energias renovables especializada en la construccion y gestion
de parques edlicos y solares. Su amplia cartera y el crecimiento
previsto de la capacidad global de energias renovables en los
préximos cinco afios posicionan a EDPR como un actor importante
en la creacién de un sistema energético mas resistente, eficiente

y sostenible. Consideramos que la inversién en EDPR contribuye a
satisfacer las futuras necesidades energéticas del mundo, al mismo
tiempo que reduce las emisiones de gases de efecto invernadero.

CINCO DIMENSIONES DE IMPACTO

Qué Mitigacién del cambio climéatico mediante la
generacion de energfa no contaminante

Quién Méas de 9 millones de clientes en 28 paises, que
participan en el proceso de descarbonizacién en
todo el mundo!

Cuénto 34,6 TWh de energfa renovable generada en 2023t

Contribucién 18,5 millones de toneladas de emisiones de CO2e
evitadas en 2023!

Riesgos Externos: Las condiciones meteoroldgicas pueden

mermar la produccién de energia renovable y, por
tanto, las emisiones que se logran evitar

EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES KPI

Emisiones de GEI evitadas
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Fuente: «We Choose Earth: Annual Report 2023», EDP Renewables.

Aiio de la inversion inicial: 2023
Variacion anualizada del KPI principal a tres afios: 0,01%
Evaluacion: cumple las expectativas

!Fuente: «We Choose Earth: Annual Report 2023y, EDP Renewables.

ALINEACION CON LOS ODS DE LA ONU
Energia asequible y no contaminante

META 7.2 Para 2030, aumentar
sustancialmente la proporcién de energias
renovables en la matriz energética global.

EVALUACION CUALITATIVA

En 2023, la Agencia Internacional de la Energfa anuncié que la
capacidad de las energias renovables habia aumentado en un
50%. EDPR fue uno de los principales contribuyentes a esta
transicién energética. La empresa aporté 2.524 MW de capacidad
y gener6 34,6 TWh de energia renovable, lo que evit6 18,5 millones
de toneladas de CO2e!. Estamos satisfechos con el nuevo plan

de crecimiento del equipo directivo de la empresa, que pretende
acelerar y diversificar las energias limpias de la compafiia.

EDPR logré varios hitos en 2023, entre ellos la inauguracion en
Polonia de la mayor planta fotovoltaica europea hasta la fecha, la
instalacion de su primer sistema auténomo de almacenamiento en
baterias en el Reino Unido y la puesta en marcha de los primeros
proyectos hibridos de Portugal y Espafia, que combinan la
generacion de energia edlica y solar en diferentes emplazamientos.
Con los parques hibridos desarrollados han evitado 226.796
toneladas anuales de emisiones de CO2, lo que equivale a retirar
méas de 53.000 coches de la circulacion?.

EDPR también tuvo que afrontar varios desafios a lo largo del

aflo, como una velocidad edlica inferior a la media y ajustes
regulatorios en Europa del Este destinados a limitar los ingresos de
los productores de energias renovables y otros participantes del
mercado. Dado que EDPR opera con més de 1.200 MW de capacidad
de energia renovable en esta regién, seguira vigilando estos riesgos
financieros y de impacto durante el préximo afio®.

PRIORIDADES EN MATERIA DE DIALOGO
ACTIVO

En el tercer trimestre de 2023, mantuvimos una fructifera
conversacién con la empresa para analizar los retos a los que se
enfrenta el mercado de la energia edlica marina, como el aumento
de los tipos de interés, los problemas en la cadena de suministro y
las condiciones meteorolégicas adversas. A pesar de este panorama,
nos complace saber que la cartera de EDPR en Europa ha registrado
excelentes resultados. Confiamos en el potencial de la empresa para
satisfacer las futuras necesidades energéticas del mundo, a la vez
que mitiga las emisiones de gases de efecto invernadero.

2 «Calculadora de equivalencia de gases de efecto invernaderoy», Agencia de Proteccion Ambiental de Estados Unidos.

3 «EDPR informs about clawback taxes in Romania and Polandy, EDP Renovéeis, enero de 2023.
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Informe de Global Impact

Informacion importante

ACERCA DE ESTE INFORME
Los datos son a 31 de diciembre de 2023.

Los puntos de vista expresados aqui corresponden a los autores, se
basan en informacidn disponible y estan sujetos a cambios sin previo
aviso. Los equipos de gestion de carteras individuales pueden tener
diferentes puntos de vista y pueden tomar diferentes decisiones

de inversion para distintos clientes. El material y/o su contenido

estan actualizados a 31 de diciembre de 2023. Las declaraciones o
estimaciones pueden ser de caracter prospectivo. Los resultados y
acontecimientos reales pueden variar significativamente. Algunos
datos proporcionados son de terceros. Si bien se considera que los
datos son fiables, no se garantiza que sean exactos ni que estén
completos. El equipo de inversion de impacto de Wellington determina
los objetivos y las metas que, en nuestra opinion, se corresponden
con cada posicion de la cartera. La terminologia usada en relacion

con los objetivos y las metas corresponde a la de UN.org, v, si bien se
ha resumido, no se ha modificado. Wellington Management apoya los
Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas. No deben
interpretarse como una recomendacién de ninguno de los valores
expuestos ni como indicativos de su rentabilidad en el pasado o futuro.

Los ejemplos de inversién se basan en las participaciones de la
cuenta representativa del 1 de enero al 31 de diciembre de 2023.

En el caso de Global Impact, la cuenta representativa expuesta entré
en vigor el 1 de septiembre de 2017 por ser la menos restrictiva en el
momento de la seleccién. La cuenta de cada cliente se gestiona de
forma individual; las inversiones personales varian segun el cliente

y no se garantiza que la cuenta de un cliente especifico tendra las
mismas caracteristicas que las descritas.

Los ejemplos de empresas son meramente ilustrativos, no son
representativos de todas las inversiones realizadas por la carteray
no deben interpretarse como una recomendacion o asesoramiento.
Los ejemplos destacados de la cartera se basan en criterios no
relacionados con la rentabilidad. En el caso de Global Impact, se
selecciona la mayor posicion en cada tematica de impacto. Si dicha
posicién ha sido destacada en los dos ultimos afios, se selecciona

la segunda mayor posicién dentro de una tematica. Silas dos
mayores posiciones de una tematica han sido destacadas en los dos
Ultimos afios, se selecciona una nueva posicion dentro de la misma
tematica. Si hay mas de una compaiiia afiadida, o no hay nuevas
posiciones en la tematica, se destaca la mayor operacion (basada en
el numero de acciones).

» Mayor participacién por tamafio en la cartera dentro de la
tematica a 31 de diciembre de 2023: Cavco Industries

» La mayor participacion habia sido destacada previamente en los
informes de 2021 0 2022, pero, para 2023, utilizamos la segunda
mayor posicion en la tematica: EDP Renovaveis; Telefonica Brasil.

Los KPI mostrados para cada empresa han sido elaborados

por Wellington, son de su propiedad y se utilizan para evaluar

el progreso de una compafiia hacia sus objetivos particulares.

La informacion corporativa procede de mdltiples fuentes, entre

las que se incluyen: informes anuales y trimestrales, estudios
sectoriales, sitios web de las empresas, comunicados de prensa,
estudios de casos y acciones de didlogo activo con las empresas.
Solo se hanincluido las participaciones con datos de KPI aplicables

y disponibles. En los casos en los que los datos de 2023 no estaban
disponibles en el momento de la publicacidn, se utilizaron los de
2022 o los mas préximos a 2023.

RIESGOS DE INVERSION

Toda inversion implica riesgos. Si un inversor alberga alguna

duda sobre la idoneidad de una inversion, debe consultar a un
asesor financiero independiente. Los resultados anteriores no son
necesariamente indicativos de cara a resultados futuros y una
inversion puede perder valor.

Capital: los mercados de inversion estan sujetos a riesgos
econdmicos, normativos, de confianza del mercado y politicos.
Todos los inversores deben considerar los riesgos que pueden
afectar a su capital antes de invertir. El valor de su inversiéon
puede pasar a ser mayor o menor con respecto al momento de la
inversion original.

Concentracion: la concentracion de inversiones en un nimero
relativamente pequefio de valores, sectores o industrias, o en
regiones geograficas, puede afectar de forma considerable a
la rentabilidad.

Divisas: las inversiones en divisas, productos derivados de divisas

o instrumentos similares, asi como en valores denominados en
divisas extranjeras, se exponen al riesgo de que el valor de una divisa
determinada cambie en relaciéon con una o mas divisas diferentes.

Mercados de renta variable: los mercados de renta variable

estan sujetos a varios factores, como condiciones econémicas,
reglamentaciones del gobierno, el animo imperante en el mercado,
acontecimientos politicos locales e internacionales y cuestiones
ambientales y tecnoldgicas.

Mercados extranjeros y emergentes: las inversiones en mercados
extranjeros pueden presentar riesgos que normalmente no se
asocian a los mercados nacionales. Estos riesgos pueden referirse

a variaciones de los tipos de cambio; mercados menos liquidos

y menor disponibilidad de informacion; menor supervision de

las bolsas, los intermediarios y los emisores por parte de la
Administracién; mayor incertidumbre politica, econémicay social;

y mayor volatilidad de los precios. Estos riesgos pueden ser mayores
en mercados emergentes, que también pueden entrafiar riesgos
distintos a los de los mercados desarrollados.

Valores inmobiliarios: los riesgos asociados a la inversién en valores
de empresas mayormente dedicadas al sector inmobiliario como

las Sociedades de inversiones inmobiliarias («REIT») incluyen:

la naturaleza ciclica de los valores inmobiliarios; los riesgos
relacionados con las condiciones econémicas generales y locales;

el exceso de construccién y la mayor competencia; las tendencias
demograficas; y los aumentos en los tipos de interés y otras
influencias del mercado de capitales inmobiliario.

Valores de menor capitalizacién: los precios de las participaciones
de empresas de mediana y pequefia capitalizacién pueden
presentar mayor volatilidad que los precios de las participaciones
de empresas de mayor capitalizacién. Ademas, las acciones de las
compafiias de pequefia y mediana capitalizacién suelen ser menos
liquidas que las de las compafiias de mayor capitalizacion.

Riesgo de sostenibilidad: todo acontecimiento o circunstancia
medioambiental, social o de gobernanza que, de producirse, podria
provocar un efecto negativo considerable, real o potencial, sobre el

valor de una inversién. 18



INFORMACION IMPORTANTE
Para uso exclusivo de inversores profesionales, no apto para su uso con un publico minorista.

Este material y su contenido no pueden ser reproducidos ni distribuidos, total o parcialmente, sin el consentimiento expreso y por escrito de Wellington
Management.

Este documento esta destinado Unicamente a fines comerciales. No constituye una oferta ni una solicitud de suscripcién de participaciones o acciones
de ninguin fondo de Wellington Management («Fondo»). Nada de lo contenido en este documento debe interpretarse como asesoramiento, ni como
recomendacién de compra o venta de valores. La inversién en el Fondo puede no ser adecuada para todos los inversores. Las opiniones expresadas
en este documento son las del autor en el momento de su redaccién y estan sujetas a cambios sin previo aviso. Las participaciones del Fondo sélo se
ofrecen en jurisdicciones en las que dicha oferta o solicitud es legal. El Fondo sélo acepta clientes profesionales o inversiones a través de intermediarios
financieros. Antes de invertir, consulte los documentos de oferta del Fondo para conocer otros factores de riesgo, la informacién previa a la inversion,
el ultimo informe anual (e informe semestral) y, en el caso de los Fondos UCITs, el ultimo Documento de Datos Fundamentales (DFI). Para cada pais
en el que los Fondos UCITs estan registrados para la venta, el folleto y el resumen de los derechos del inversor en inglés, y el documento de datos
fundamentales en inglés y en una lengua oficial, estéan disponibles en www.wellington.com/KIIDs. En el caso de las clases de acciones/participaciones
registradas en Suiza, los documentos de oferta del Fondo en inglés, francés y francés suizo pueden obtenerse del Representante y Agente de Pagos local
- BNP Paribas Securities Services, Selnaustrasse 16, 8002 Zurich, Suiza. Wellington Management Funds (Luxembourg) y Wellington Management Funds
(Luxembourg) Il SICAV estan autorizadas y reguladas por la Commission de Surveillance du Secteur Financier y Wellington Management Funds (lreland)
plc esté autorizada y regulada por el Central Bank of Ireland. El Fondo podra decidir poner fin a los acuerdos de comercializacién de participaciones en un
Estado miembro de la UE notificandolo con 30 dias habiles de antelacion.

En Europa (ex. Reino Unido y Suiza), emitidas por la entidad comercializadora Wellington Management Europe GmbH, autorizada y regulada por la
Autoridad Federal de Supervisién Financiera de Alemania (BaFin). Las acciones del Fondo no podran distribuirse ni comercializarse en modo alguno entre
inversores minoristas o semiprofesionales alemanes si el Fondo no ha sido admitido para su distribucién a estas
categorias de inversores por la BaFin. En Espafia CNMV nidmero de registro 1236 para Wellington Management
Funds (Luxembourg) CNMV nuimero de registro 1182 para Wellington Management Funds (Ireland) plc. WELLINGTON
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