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INFORMACION SOCIEDAD
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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de Sociedad: Sociedad de Inversion Libre  Vocacion inversora: Global Perfil de Riesgo: 4 (En una escala del 1
al7)

La sociedad cotiza en Bolsa de Valores.

Descripcion general

Politica de inversién: Podré invertir entre un 0-100% de su patrimonio en IIC financieras tradicionales del articulo 48. c) y
d) del Reglamento dellC que sean activo apto, armonizadas o no y, hasta el 10% de su patrimonio en IICIL, IICIICIL,
entidades de capital riesgo que seantransmisibles, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.La SIL podra invertir, ya sea
de manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable y renta fija sin que existapredeterminacién en
cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicién invertidaen
renta fija (incluidos depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) o renta variable.No existe
objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor (publico
oprivado), rating de emisién/emisor (por lo que toda la cartera de renta fija podra ser de baja calidad crediticia o sin rating),
duraciénmedia de la cartera de renta fija, capitalizacién bursatil, sectores econémicos o divisas. Los emisores y mercados
seran tanto de paisesOCDE como emergentes, sin limitacion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el VaR Absoluto

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




|Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econ6

2.1.b) Datos ge

micos

nerales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

N° de acciones

518.792,00
N° de accionistas 28
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0.00

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 35.623
Diciembre 2024 32.655 59,1312
Diciembre 2023 27.846 50,1453
Diciembre 2022 24.074 43,2200

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2025-12-31 68,6646

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

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

, ) . . mensual (miles | Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Méx Fin de periodo o
0,00 0,00 0,00 0 0,00 0
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L,
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestiéon 0,08 0,00 0,08 0,16 0,00 0,16 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado afio t actual Anual
Con altimo VL Con altimo VL 5
) o 2024 2023 2022 Ao t-5
estimado definitivo
16,12 17,92 16,02 0,00

El tltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2025
El ultimo VL estimado es de fecha:

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Anual
2024 2023 2022 Afo t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,34 0,35 0,31 0,33

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucion del valor liquidativo, cotizacidon o Rentabilidad semestral de los Gltimos 5
cambios aplicados ultimos 5 aflos afios
Grifico evolucion valor liquidative dltimos 5 aiios Grifico rentabilidad semestral de los iltimos 5 afios
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El 11/11/2022 se modificé la vocacion inversora del Fondo y por ello solo se muestra la evoluciéon del valor liquidativo y de la rentabilidad a
partir de este momento "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"



2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 35.419 99,43 35.239 98,33
* Cartera interior 20.721 58,17 20.051 55,95
* Cartera exterior 14.698 41,26 15.188 42,38
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 155 0,44 410 1,14
(+/-) RESTO 49 0,14 187 0,52
TOTAL PATRIMONIO 35.623 100,00 % 35.837 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 35.837 32.655 32.655
+ Compra/venta de acciones (neto) -0,49 -5,89 -6,28 91,38
- Dividendos a cuenta distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,46 16,03 16,20 -97,05
(+) Rendimientos de gestion 0,17 15,59 15,48 0,00
(-) Gastos repercutidos 0,29 0,44 0,72 -31,85
- Comision de sociedad gestora 0,08 0,08 0,16 517
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 35.623 35.837 35.623

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




3. Inversiones financieras

INSTRUMENTO CANTIDAD COSTEACCI
ONES!FAIRFAX FINANCIAL HO 1700,00 2757791,34ACCIONESINESTLE SA

9500,00 803322,70ACCIONES!SCHINDLER HOLDING AG 1400,00
449842 ,67ACCIONES!SCHINDLER HOLDING AG 3200,00 967385,12ACCIONES!IADOLFO
DOMINGUEZ SA 48000,00 242400,00ACCIONES!CELLNEX TELECOM SA
21450,00 588373,50ACCIONES!ELECNOR SA 65000,00
1589250,00ACCIONES!IFAES FARMA SA 720000,00 3715200,00ACCIONES!GLOBAL
DOMINION ACCE 300000,00 993000,00ACCIONES!GRIFOLS SA
80000,00 625600,00ACCIONES!HEINEKEN NV 10000,00
697400,00ACCIONES!INDUSTRIA DE DISENO 24800,00 1397232,00ACCIONESI!LINEA
DIRECTA ASEGUR 2200000,00 2459600,00ACCIONES!MAPFRE SA
265000,00 1134730,00ACCIONES!IPERNOD RICARD SA 3650,00
266815,00ACCIONES!IPUIG BRANDS SA 300000,00 4461000,00ACCIONESISINGULAR
PEOPLE SA 60000,00 122400,00ACCIONES!ISOLUCIONES CUATROOCH
60000,00 930000,00ACCIONES!TECNICAS REUNIDAS SA 35000,00
967400,00CCIBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. 154351,35
154568,73SOCIEDADES!COBAS VALUE, SICAV, 650000,00 1495000,00ACCIONES!KINNEVIK
AB 11530,00 89138,89ACCIONES!ALPHABET INC 4000,00
1069506,87ACCIONESIAMAZON.COM INC 2700,00 531016,30ACCIONES!BERKSHIRE
HATHAWAY | 3500,00 1499009,48ACCIONES!FAIRFAX INDIA HOLDIN
80000,00 1178570,6 7TACCIONES!MASTERCARD INC 1000,00
486424,54ACCIONES!NETFLIX INC 20000,00 1597784,64ACCIONES!PAYPAL
HOLDINGS INC 10500,00 522304,83ACCIONES!SPOTIFY TECHNOLOGY S
3600,00 1781281,07

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién o depositario, o alguno de éstos ha actuado como X
colocador, asegurador, director o asesor o se 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, sociedad de inversién o depositario u otra IIC gestionada por la misma X
gestora u otra gestora del grupo




g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la SICAV.
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X
i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a SIL) X
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlle como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobacién de otras operaciones
vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el segundo semestre del afio, las expectativas de crecimiento del PIB de EE.UU. para 2025 se sitGan en torno al
2,2%, mientras que la inflacién subyacente se ha moderado hasta la zona del 2,6% y la tasa de paro ha aumentado hasta
el 4,6%, por encima de su nivel de equilibrio estimado (4,3%). En este contexto, la Reserva Federal ha iniciado un proceso
de normalizacidon monetaria, recortando el tipo de referencia en 75pb en el conjunto del semestre, hasta situar el rango
objetivo en el 3,50%7?3,75% tras la reunion de diciembre. En la eurozona, el crecimiento del PIB podria cerrar 2025 en torno
al 1,4%, por encima de su crecimiento potencial, con el PIB de Espafia avanzando un 2,8%. Por el lado de los precios, la
inflacién subyacente se ha mantenido en torno al 2%, lo que ha permitido al BCE mantener la politica monetaria sin
cambios durante el semestre, con la tasa de depésito situada en el 2%. En China, el PIB de 2025 podria crecer en torno al
5%, en linea con el objetivo marcado por el gobierno, pero por encima de las estimaciones de los analistas a comienzos del
semestre.

Las bolsas mundiales terminaron el 2525 con subidas generalizadas en todas las regiones. La atencién también estuvo
puesta en el mercado laboral estadounidense, que comenzaba a mostrar signos de debilidad en julio, con una fuerte
revision a la baja de las néminas no agricolas. Esto llevo a la Fed a adoptar un tono menos restrictivo y a reanudar el ciclo
de bajadas con tres recortes consecutivos de 25pb entre septiembre y diciembre. En Europa, con los tipos estables durante
la segunda mitad de afio, el protagonismo recay6 en Francia, donde la inestabilidad politica derivé en un fuerte repunte de
la volatilidad. En este contexto, el MSCI ACWI cerré el semestre con una subida del 10,5% en délares, gracias a que los
indices desarrollados se revalorizaban un 10%, mientras que el MSCIl Emerging subia un 14,9%. Entre los paises
desarrollados, el SP500 cerraba el semestre con una revalorizacion del 10,3%, creciendo a un menor ritmo en el 4T,
aunque las principales alzas se registraban en Japén (Topix, 19,5%), siendo el Nikkei225 (24,3%) el indice desarrollado
con la mayor subida del semestre. En Europa destacé el lbex35 (23,7%), mientras que indices como el aleman (DAX,
2,4%) o el francés (CAC40, 6,3%) quedaban mas rezagados.

Los mercados de renta fija cerraron el 2S de 2025 con un comportamiento divergente por regiones, registrando caidas de
rentabilidades en EE.UU. (salvo en el tipo a 30 afios), y subidas en Europa. Aunque el semestre comenz6 con indicios de
resiliencia econémica en EE.UU., la sorpresa negativa del dato de empleo de julio y la fuerte revisién a la baja de las
noéminas de mayo y junio llevaron a un cambio en la retérica de la Fed. Asi, se reanud6 del ciclo de bajadas, con tres
recortes consecutivos a partir de septiembre. Con ello, el tipo de referencia estadounidense se situ6 a final de afio en el
rango del 3,5%-3,75% (frente al 4,25%-4,5% de julio), y Powell dejo la puerta abierta a nuevas bajadas en 2026 si la
inflacion continla moderandose o si el mercado laboral sigue mostrando signos de debilidad. En Europa, el BCE mantuvo
los tipos de interés sin cambios a lo largo del semestre, con el tipo de depdsito en el 2%. Sin embargo, con la mejora de las
previsiones econémicas y una inflacién cerca del objetivo, los comentarios de algunos miembros del BCE apuntan a un



sesgo al alza en tipos de interés de cara al proximo afio. Con todo, el mercado cerr6 el afio anticipando recortes de 50pb en
EE.UU. en 2026, aunque se descartan movimientos en Europa. Como resultado, los diferenciales de crédito continuaron
reduciéndose en linea con el buen comportamiento del resto de activos de riesgo durante el semestre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Respecto al fondo, iniciamos la segunda parte del afio 2025 con una vision positiva en renta variable desarrollada
principalmente en el fondo asumiendo exposicién a EEUU y Espafia. Estas posiciones se han mantenido aun con el
aumento de la volatilidad derivado de las negociaciones arancelarias iniciadas por la administracion americana en el 2T del
afio. Se mantiene la misma exposicién a renta desarrollada americana y Espafia. A nivel global se mantiene el
practicamente sin cambios. En cuanto a exposicion al activo nos hemos mantenido con niveles cercanos al 98% finalizando
el semestre con niveles cercanos al 99%.

Sin exposicion a renta fija ni a inversién alternativa.

En divisa, tampoco tienen coberturas.

c) indice de referencia.

No aplica

d) Evolucion del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC

El patrimonio de la sociedad ha disminuido un 0,60% en el periodo y el nimero de accionistas ha disminuido un 3,45%. El
impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,17% los cuales se pueden desagregar de la siguiente
manera: 0,15% de gastos directos y 0,02% de gastos indirectos como consecuencia de inversion en otras IICs. Por otro
lado, la rentabilidad en el periodo ha sido del -0,11%, inferior a la de la Letra del Tesoro a 1 afio que ha sido de un 0,99%.
La liquidez se ha remunerado a un tipo medio del 0,00%.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora

N/A.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Evolucion respecto al periodo anterior por tipo de inversion en %, sobre el total de la cartera: El posicionamiento en Renta
variable ha aumentado un 0,72%. La liquidez de la cartera ha disminuido un 62,22%.

Se han realizado pocas operaciones durante el semestre. Han seguido reduciendo el peso en tres nombres principalmente,
Técnicas Reunidas, Elector y Zalando y han aprovechado para incrementarlo en nhombres que ya tenian como Puig Brand,
en Heineken y Nestle y Pay pal.

b) Operativa de préstamo de valores

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

No aplica

d) Otra informacion sobre inversiones.

No se ha recibido indemnizacion por las class action o demandas colectivas a las que estd adherida la Sociedad. Se estima
que el importe a recibir no va a tener un impacto material en el valor liquidativo. La Sociedad Gestora tiene contratados los
servicios de una entidad con dilatada experiencia en este tipo de procedimientos judiciales para facilitar el cobro de las
indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrard exclusivamente una comisién de éxito por dicho servicio.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
econdmicas medioambientalmente sostenibles.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

La volatilidad de la Sicav ha sido del 8,02% .

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Durante 2025, BBVA AM ha ejercido, en representacion de MENALER SIL, S.A., el derecho de asistencia y voto en las
juntas generales de accionistas de las sociedades que se indican a continuacion. Estos derechos se han ejercido en todo
caso en los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

Se ha asistido y votado a favor de todos los puntos del orden del dia en las juntas de accionistas de las siguientes
sociedades: Cellnex Telecom SA, Faes Farma SA, Industria de Diseno Textil SA, Pernod Ricard SA, Soluciones
Cuatroochenta SA, Spotify Technology SA, Tecnicas Reunidas SA.

Se ha asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del dia y en contra o abstenido de otros en las juntas de
accionistas de las siguientes sociedades: Elecnor, Global Dominion Access SA, Grupo Catalana Occidente SA, JGA Adolfo
Dominguez SA, Linea Directa Aseguradora SA, MAPFRE SA, Puig Brands SA, Singular People SA.

El voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del dia que se han considerado beneficiosos (0 no desfavorables) para
los intereses de las IIC y en contra de los puntos del orden del dia en que no se han apreciado dichas circunstancias. En
particular, se ha votado en contra de determinados acuerdos relativos a la independencia del consejo de administracion y



los planes de remuneracién. También en menor medida en contra de ciertas politicas financieras (principalmente emisiones
de bonos), operaciones corporativas (sobre todo ampliaciones de capital) o peticion de acuerdos por mayorias excesivas.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La Sociedad soporta comisiones de intermediacién que incluyen la prestacion del servicio de analisis financiero de las
inversiones. El gestor de la Sociedad recibe informes de entidades locales e internacionales relevantes para la gestion de la
Sociedad y relacionados con su politica de inversién, en base a criterios que incluyen, entre otros, la calidad del andlisis, su
relevancia, la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han
sucedido en los mercados y que pueden afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacién y el acceso a los modelos de
valoracién usados por los analistas. El gestor selecciona 14 proveedores de servicios de andlisis que se identifican como
generadores de valor afladido para la SICAV y por tanto, susceptibles de recibir comisiones por ese servicio. Los 5
principales proveedores de servicios de analisis para la SICAV han sido: Morgan Stanley, BAML, BCA, UBS y J.P. Morgan.
Los gestores utilizan estos andlisis como fuente para generar, mejorar y diversificar sus decisiones de inversion,
permitiendo entre otras cosas, contrastar y fundamentar con mayor profundidad las mismas. La informacion que estos
proveedores de analisis proporcionan es, en muchas ocasiones, inaccesible por otros medios para el gestor (gj. informacion
de primera mano sobre reuniones de Bancos Centrales, Comisidon Europea, comisiones nacionales de defensa de
competencia de los distintos paises a los que pertenecen las compafiias de la Sociedad, decisiones de politica
macroeconémica, compafiias no basadas en Espafia, etc).

Durante 2025 la Sociedad ha soportado gastos de andlisis por importe de 544€. Para 2026 el importe presupuestado para
cubrir estos gastos es de 564€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propdsito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El comienzo del Segundo semestre 2025 ha venido marcado por la regulacion en las negociaciones tarifarias iniciadas por
la administracion americana, reduciendo la volatilidad de los diferentes activos. Pensamos que de cara a 2026 va haber
continuacién en la mejoria de los datos de crecimiento y menor inflacién con el consiguiente impacto positivo en los activos
de riesgo. De ahi que preferimos comenzar el 2026 con un tono positivo hacia activos de riesgo.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una politica de remuneracion de aplicacion
a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC
y carteras que gestiona, su normativa y documentacién legal. Se ha disefiado de forma que contribuya a prevenir una
excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas y procedimientos
para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la politica de remuneracion del
Grupo BBVA, es coherente con la situacién financiera de la Sociedad y tiene en consideracion la integracién por BBVA AM
de los riesgos de sostenibilidad.La remuneracion consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente
elevada respecto de la total, en base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada
empleado, que incluye cualquier otro beneficio o complemento que, con caracter general, se apligue a un mismo colectivo
de empleados y que no giren sobre parametros variables o supeditados al nivel de desempefio, como pueden ser
aportaciones a sistemas de previsién social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacién, totalmente
flexible, ligada a la consecucion de objetivos previamente establecidos y a una gestidn prudente de los riesgos.El modelo
de incentivacion variable refleja el desempefio medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados con el riesgo
incurrido y seréa calculado sobre la base de una combinacioén de indicadores de Grupo, area e individuales, con diferentes




ponderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos Ultimos, que contemplan aspectos funcionales y de
gestién de riesgos. Cada funcion dentro de la organizacién tiene asignada una ponderacion o slotting que determina en
qué medida la retribucion variable esta ligada al desempefio del Grupo, del area o del individuo. No se contempla
retribucién vinculada a la comision de gestion variable de las IIC gestionadas, comision que no es de aplicacion a esta
IIC.La incentivacion variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede
tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de
control, esta sujeta a determinadas reglas de concesion, consolidacién y pago, las cuales incluyen la aplicacién de
indicadores plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen la alineacion de la remuneracion con los
intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas.Se distinguen 3 grupos de actividad
distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes al area de Inversiones, cuya incentivacion esta
relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC y carteras, mediante ratios que permiten ponderar la
rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a areas de Control, cuyos indicadores estan mayoritariamente vinculados
al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de otras funciones con indicadores mas vinculados a los
resultados y eficiencia de la Sociedad.Adicionalmente, la politica general de remuneraciones prevé la posibilidad de que
una parte sustancial (al menos el 50%) de la retribucion variable anual del colectivo identificado sea abonado en
instrumentos financieros (acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva u otros instrumentos
financieros equivalentes). No obstante lo anterior, esta regla podra exceptuarse, para todo el Colectivo Identificado o una
parte del mismo, abonando el 100% de la retribucién variable anual en efectivo, en aplicacién del principio de
proporcionalidad, de acuerdo con lo previsto en la normativa y directrices supervisoras aplicables y previa aprobacion por
el Consejo de Administracion de la Sociedad. Asimismo, un porcentaje del 40% de la retribucion variable anual (ampliado
al 60% en el caso de que sea de una cuantia especialmente elevada) podra quedar diferida por un periodo de 3 afios. La
retribucion variable anual diferida se abonara, en su caso, de darse las condiciones para ello, una vez transcurrido cada
uno de los afios de diferimiento y no se abonara mas rapidamente que de manera proporcional. Las reglas de diferimiento
podran exceptuarse, en aplicacion del principio de proporcionalidad, en los casos establecidos en la normativa y
directrices supervisoras aplicables y previa aprobacion por el Consejo de Administracién de la SociedadDurante la
totalidad del periodo de diferimiento y retencion, la totalidad de la remuneracion variable podra estar sometida a clausulas
de reduccién (malus) y recuperacion (clawback), ligadas a un deficiente desempefio financiero de BBVA AM o del Grupo
BBVA en su conjunto o de una division o area concreta, o de las exposiciones generadas por un miembro del Colectivo
Identificado de BBVA AM, cuando dicho desemperio deficiente derive de cualquiera de las circunstancias recogidas en la
politica de remuneraciones. Como en el caso anterior, estas reglas podran exceptuarse, en aplicacion del principio de
proporcionalidad, en los casos establecidos en la normativa y directrices supervisoras aplicables y previa aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad.El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado en 2025 la adecuacion
del texto actual de la politica a los objetivos perseguidos y ha acordado adaptarlo para incluir algunos ajustes. La cuantia
total de la remuneracién abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2025, ha sido la siguiente:
remuneracion fija: 13.527.431 euros; remuneracion variable: 6.193.968 euros; y el nimero de beneficiarios han sido 212,
de los cuales 193 han recibido remuneracion variable. De esta, la remuneracién agregada de los 2 altos cargos y otros 17
miembros del colectivo identificado, cuya actuacién haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y
las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion de BBVA AM y el personal de BBVA
AM que, durante 2025, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de 559.368
euros de retribucidn fija y 230.509 euros de retribucion variable para los primeros, y de 1.863.014 euros de retribucion fija
y 1.059.604 euros de retribucion variable para el resto.La politica de remuneracion de BBVA AM, disponible en
www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacioén adicional

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica



