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Carmignac mantuvo 12 interacciones en el segundo trimestre de 2022:

Interacciones en el 2T
2022
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m Riesgo ESG = Tematica = Comportamiento controvertido = Votacion por delegacion



En el segundo trimestre de 2022, Carmignac votd en contra de la gestion de nuestras companias

participadas al menos una vez en el 59% de las juntas de accionistas a las que asistimos:

Reuniones en las que se votd a favor/en contra de la
direccion

41%

m Numero de reuniones con al menos un voto en contra de la direccion

= Numero de reuniones sin votos en contra de la direccion

Arcos Dorados

Sector: Consumo discrecional

Region: Norteamérica

La empresa es el mayor franquiciado independiente de McDonald's y opera en América Latina y el Caribe. Esta
incluida en varios fondos de renta fija de Carmignac’.

Dhietiva de la interacecian
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De acuerdo con nuestraPolitica de integracion ESG 2 no sélo nos basamos en la evaluacion de las
calificaciones ESG de terceros para nuestras decisiones de inversion, sino que también nos formamos
nuestra propia opinidn sobre el perfil ESG de las empresas en las que invertimos utilizando nuestro
sistema interno de analisis ESG START.

La calificacién ESG de esta empresa otorgada por MSCI, el proveedor externo que utilizamos para
fundamentar las decisiones de inversién, fue baja. En consonancia con nuestra Politica de integracion ESG
y como parte de nuestro proceso en torno a la evaluacion interna del perfil y el rendimiento ESG de
nuestras empresas participadas, el equipo de inversidn responsable y el de inversion en renta fija
colaboraron para determinar un plan de compromiso con la empresa destinado a senalarles los problemas
identificados (a continuacion se proporcionan detalles) y establecer nuestras expectativas en torno a estas

cuestiones.

Meétodo de interaccion

En mayo, mantuvimos una videoconferencia con el equipo de relaciones con los inversores de la empresa

y el responsable de asuntos medioambientales, sociales y de buen gobierno (ESG).

Resumen de la interaccion
Nuestra interaccidon se centrd en los siguientes temas:

Riesgos asociados a una relacion de franquicia con McDonald's

Riesgos relacionados con el aumento de los riesgos laborales debido a la alta incidencia de
paros/huelgas en América Latina

Esfuerzos para adaptarse a las necesidades nutricionales

Independencia del consejo

Transparencia respecto a la remuneracion de los ejecutivos

Planificacion de la sucesién del presidente ejecutivo y del accionista de control

Resultados y proximos pasos

Tras nuestro didlogo con la empresa, observamos que la estructura de gobierno de la empresa seguira
siendo de alto riesgo debido a su configuracion de doble clase de acciones, a las presiones del modelo de
franquicia y a la influencia y las operaciones vinculadas del presidente ejecutivo y el accionista

mayoritario.

La empresa se ha centrado en los pilares medioambiental y social para diferenciarse. En cuanto a la

gestidn de las cuestiones medioambientales y sociales, hemos observado en particular lo siguiente:

Cuentan con un equipo de sostenibilidad de siete personas que responde ante el presidente

ejecutivo/propietario mayoritario
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https://carmidoc.carmignac.com/SRIIP_ES_ES.pdf

Cumplen los respetados y bien establecidos estandares de presentacién de informacién GRI/SASB y

tienen cada vez mas elementos auditados por un tercero.

En cuanto al apartado medioambiental, la empresa ha emitido recientemente un bono vinculado a la

sostenibilidad basado en los KPI de las emisiones de carbono, incluidos los objetivos de Alcance 3.

En el aspecto social, la empresa es la que emplea a mas jévenes de 16 a 24 anos en la regidn y también
hablé de las visitas a la cocina en el marco de su programa «Puertas abiertas» (que no existe en otras
franquicias de McDonald's), con el objetivo de cambiar la perspectiva sobre la calidad de los alimentos.
Resulté especialmente interesante comprender el modelo de franquiciador/franquiciado con McDonald's y

el modelo de negocio y los riesgos ESG asociados.

Esto ayudo a fundamentar la evaluacidon de nuestro analista ESG sobre el perfil ESG de la empresa
incorporado en nuestra herramienta interna de evaluacién ESG, START3. Hemos ajustado nuestra
calificacion START a raiz de esta interaccion con la empresa y hemos elevado la calificacion de los pilares
medioambiental y social a «B», mientras que rebajamos la del pilar de buen gobierno a «D». La mejoray
rebaja simultaneas, en un escalén en ambos casos, no supusieron un cambio en la calificacion general
START de la empresa, que siguid en «C» y, por tanto, es invertible. Continuaremos supervisando las
practicas de la empresa y nos comprometeremos con ella en relacion con los riesgos ESG senalados

anteriormente.

Amazon

amazon

Sector: Consumo discrecional

Region: Norteamérica

La empresa esta en la cartera de varios fondos de renta variable de Carmignaé.

Objetivo de la interaccion

Tras nuestra interaccion con la empresa en marzo de 2021, y dado que la compania sigue siendo objeto de

un importante escrutinio en relacion con la gestion de las repercusiones medioambientales y sociales que

,_



generan sus activiaaaes, soliCltamaos una reunion.

Meétodo de interaccion

En abril de 2022, celebramos esta reunidén de manera presencial con los representantes de relaciones con

los inversores de la empresa.

Resumen de la interaccion
Nuestra interaccion se centrd en los siguientes temas:

El papel del fundador de la empresa dentro de la misma

La estructura de gobierno corporativo establecida para la gestion de las cuestiones medioambientales,
sociales y éticas

Las practicas laborales de la empresa y su relacion con los sindicatos

Su enfoque de las cuestiones fiscales

Su comportamiento medioambiental: pedimos mas transparencia en torno a la informacion sobre la
economia circular de la empresa, incluida la forma en que gestionan las devoluciones de los clientes, la

huella de carbono de dichas devoluciones y también las iniciativas de la empresa sobre donaciones.

Resultados y proximos pasos

Entre los temas que tratamos (detallados mas arriba), transmitimos a la empresa la necesidad de mejorar
la transparencia general sobre las diversas iniciativas medioambientales y sociales que estan llevando a
cabo para mejorar las practicas y los problemas de percepcion. De acuerdo con esta informacién, votamos
a favor de una serie de resoluciones de los accionistas en la Junta General de Accionistas celebrada el 25
de mayo de 2022. Esto incluye las siguientes resoluciones que creemos que contribuirian a ayudar a la

empresa a conocer mejor sus propias practicas y a aumentar la transparencia con las partes interesadas:

Resolucidn 6: encargar un informe independiente que evalue la diligencia debida de la empresa en
materia de derechos humanos
Resolucién 13: informar sobre la proteccidn de los derechos de libertad sindical y negociacién colectiva

Resolucién 16: encargar una auditoria independiente sobre las condiciones laborales

Nuestro apoyo a estas resoluciones tiene también como objetivo sehalar a la empresa la importancia de
estos temas para Carmignac como inversor y animarles a tomar mas medidas. Ninguna de las siete
resoluciones que apoyamos® obtuvo suficiente respaldo de los accionistas para ser aprobada. Tras
consultar con el analista de inversiones, esta interaccién no provocd un cambio en nuestra calificacion
interna STARTS. Sin embargo, seguimos atentos y comprometidos con las practicas medioambientales,

sociales y de buen gobierno (ESG) de la empresa.
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Para saber mas sobre nuestra politica de inversion responsible, por favor visite nuestra seccién de Inversion Responsible:

Inversion Responsable

TA la fecha de la interaccién de la que se informa a continuacion (mayo de 2022) y a la fecha de publicacion de este caso practico (agosto de 2022)

2httgs://carmidoc.carmignac.com/SRIIP ES ES.pdf

3 El exclusivo sistema de analisis ESG START combina y auna los indicadores ESG de los proveedores de datos lideres del mercado. Ante la falta de
homogeneidad en materia de normativa y de divulgacion de algunos indicadores ESG por parte de las empresas cotizadas, no es posible tener en
cuenta todos los indicadores relevantes. START ofrece un sistema centralizado en el que se vuelcan el analisis exclusivo y la informacion relativa a
cada empresa de Carmignac, independientemente de los datos externos agregados, en caso de estar estos incompletos. Para ampliar la informacién,

visite nuestra pagina web.
4A 1a fecha de la interaccion (marzo de 2022) y la fecha de publicacion de este caso practico (agosto de 2022).

5Votamos «a favor» de las siguientes resoluciones:

- Resolucidn 6: encargar un informe independiente que evalue el proceso de diligencia debida de la empresa en materia de derechos humanos
- Resolucion 8: informar sobre los esfuerzos para reducir el uso de plastico

- Resolucion 12: publicar un informe de transparencia fiscal

- Resolucién 13: informar sobre la proteccion de los derechos de libertad sindical y negociacidn colectiva

- Resolucién 16: encargar una auditoria independiente sobre las condiciones laborales

- Resolucién 17: informar sobre la mediana de brecha salarial por cuestiones de sexo o raza

Resolucion 19: encargar un estudio e informe independiente sobre los riesgos relacionados con el uso de Amazon Rekognition

6Si desea obtener mas informacion, consulte nuestra Politica de integracion ESG:https:/carmidoc.carmignac.com/SRIIP_ES ES.pdf


https://www.carmignac.com/es_ES/responsible-investment/breve-descripcion-4680
https://carmidoc.carmignac.com/SRIIP_ES_ES.pdf
https://carmidoc.carmignac.com/SRIIP_ES_ES.pdf
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Unido (registrada en Inglaterra y Gales con el nimero FC031103, CSSF, de 10/6/2013). En Suiza, podra consultar los folletos, documentos DFl y el
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