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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 11/05/2007

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo global que invierte directa e indirectamente (a través de IIC de caracter financiero) en activos
de renta variable, renta fija, divisas y en otros instrumentos financieros cuya rentabilidad esta ligada a la de otros activos
(materias primas, inflacion, dividendos, etc). La Unica restriccion de inversion es el maximo del 50% de exposicion total a
renta variable. El fondo no tiene indice de referencia y se gestionara de forma muy flexible con el objetivo de optimizar la
relacion rentabilidad/riesgo de la cartera, para lo que se aprovecharan todos los tipos de activos y se buscara en cada
momento la mejor proporcion entre ellos.

El fondo ha cerrado el semestre con una exposicion en renta variable del 47% con un total de 49 valores a nivel global y
en renta fija un 48% y el resto en liquidez o monetarios.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso




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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,08 0,32 0,08 0,32
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,07 0,00 0,07 0,08

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 1.071.953,48 1.165.308,29
N° de Participes 586 618
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)
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Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 13.868 12,9367
2018 14.217 12,1998
2017 10.578 12,9234
2016 11.475 12,3007
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 gestion 0,59 0,00 0,59 0,59 0,00 0,59 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Rentabilidad IIC 6,04 -0,41 6,47 -8,19 0,65 -5,60 5,06 1,22 1,06

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,15 23-05-2019 -1,15 23-05-2019 -3,08 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 0,79 18-06-2019 1,27 04-01-2019 1,61 05-04-2018

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : :
2019 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 6,53 6,58 6,43 9,20 4,78 7,49 4,41 7,56 5,37
Ibex-35 11,76 11,14 12,33 15,79 10,52 13,63 12,89 25,89 18,38
Letra Tesoro 1 afio 0,73 1,02 0,19 0,39 0,25 0,39 0,59 0,70 0,49
VaR histérico del
o 4,75 4,75 4,38 4,26 3,85 4,26 3,90 3,94 4,90
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,69 0,34 0,34 0,35 0,34 1,36 1,35 1,35 1,47

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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 ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 197.465 5.908 1,54
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 50.771 1.874 3,61
Renta Fija Mixta Internacional 15.008 109 3,20
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 5.658 345 5,49
Renta Variable Euro 17.533 1.006 7,23
Renta Variable Internacional 23.050 1.614 9,44
IIC de Gestion Pasiva(1) 20.197 1.186 -0,66
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 181.131 4.409 5,32
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 510.813 16.451 3,64

*Medias.

(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre
Importe

Importe

% sobre




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.289 95,82 12.871 90,53
* Cartera interior 696 5,02 1.028 7,23
* Cartera exterior 12.577 90,69 11.780 82,86
* Intereses de la cartera de inversion 15 0,11 63 0,44
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 503 3,63 1.255 8,83
(+/-) RESTO 75 0,54 91 0,64

TOTAL PATRIMONIO 13.868 100,00 % 14.217 100,00 %

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

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 14.217 12.985 14.217
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -8,39 16,85 -8,39 -149,64
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,95 -8,25 5,95 -171,81
(+) Rendimientos de gestion 6,74 -7,57 6,74 -188,76
+ Intereses 0,38 0,39 0,38 -4,33
+ Dividendos 0,65 0,25 0,65 160,04
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 1,60 -0,88 1,60 -280,66
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 5,30 -6,67 5,30 -179,20
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,36 -0,33 -1,36 313,13
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,11 -0,34 0,11 -131,37
+ Oftros resultados 0,06 0,01 0,06 359,67
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,79 -0,69 -0,79 13,95
- Comision de gestion -0,59 -0,60 -0,59 -1,91
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -1,81
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,02 -0,04 104,03
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,02 -0,02 -6,47
- Otros gastos repercutidos -0,12 -0,03 -0,12 343,07
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,00 -14,89
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 8,70
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 -21,55
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 13.868 14.217 13.868

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



3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 214 155 103 0,72
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 214 1,55 103 0,72
TOTAL RV COTIZADA 482 3,47 463 3,26
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 482 347 463 3,26
TOTAL lIC 0 0,00 462 3,26
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 696 5,02 1.028 7.24
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.504 46,89 6.564 46,17
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 6.504 46,89 6.564 46,17
TOTAL RV COTIZADA 6.052 43,66 5.215 36,70
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 6.052 43,66 5.215 36,70
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.555 90,55 11.780 82,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.251 95,57 12.808 90,11

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucién Sectores

OTROS: £0,08%

__BNS.CORP. FINANCIE
14,36%

BNS. CORP. ENERGIA

8,15%

INDUST/QUIM/ACEROS:

825%

TECNOLOGIA: 9,16%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion

comprometido

C/ Opc. CALL

EUROSTOXX L,

EUROSTOXX 50 1.668 Inversion
3475 20/09/2019
COMPRA
Total subyacente renta variable 1668




Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 1668
V/ FUTURO
BUNDESREPUB 0,25% 15/08/2028 EURO BUND 855 Inversion
10/09/2019
Total subyacente renta fija 855
V/ Opc. CALL
EUROSTOXX .,
EUROSTOXX 50 1.716 Inversion
3575 20/09/2019
VENTA
Total subyacente renta variable 1716
C/ FUTURO
TIPO DE CAMBIO USD/EUR EUR/USD 2.274 Inversion
18/09/2019
Total subyacente tipo de cambio 2274
TOTAL OBLIGACIONES 4844
4. Hechos relevantes
Sl NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (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 o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
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 IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones




g) Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones 0 gastos
satisfechos por las IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de las IIC en el primer
semestre de 2019:

1.- Novo Banco, S.A., sucursal en Espafia

Comision Depositaria:  0,02%
Comisién de liquidacion de Operaciones:  0,02%

2.- Novo Banco Gestion, SGIIC (Comision de Gestién y Administracion):  0,59%

h) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracién de las cuentas corrientes de la 1IC con Novo Banco, S.A., sucursal en Espafia: 0,10%.

8. Informacién 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.

Nos encontramos con que el ciclo econdmico continta expandiéndose. No hay detonantes que apunten una reversion del
ciclo. El nivel de la deuda privada no es excesivo, es incluso algo inferior al existente antes de la crisis; hay que recordar
gue todos los cambios de ciclo vienen marcados por una deuda excesiva. Sin embargo, en deuda publica, si se ha
incrementado significativamente en casi todas las economias, aunque tendera a estabilizarse en torno a los niveles
actuales y se refinanciara sin dificultades en un contexto de tipos bajos como el actual, de manera que no afectara al ciclo
econdmico. Estos niveles extremadamente bajos favorecen las valoraciones de las bolsas. Ademas, con moderados
beneficios empresariales al alza y tipos de interés bajos y a la baja, las valoraciones ofrecen un riesgo reducido. Durante
este primer semestre hemos visto cdmo el indice S&P500 marc6 un nuevo maximo histérico (2.954,2), debido
fundamentalmente a la actuacion de los bancos centrales y a pesar de las tensiones geopoliticas con Iran; de los indicios
de debilitamiento de la propia economia americana y europea; y de la incertidumbre ante las negociaciones con China en
el encuentro del G-20. El efecto Brexit ha ido perdiendo la capacidad de hacer dafio al mercado aunque sigue siendo una
amenaza que podria introducir cierta tension en octubre. Por tanto, la solidez del fondo del ciclo econdmico no ofrece
discusion alguna, se valora mas el crecimiento que los obstaculos y las incertidumbres existentes. Es indudable que los
bancos centrales van a seguir con una politica monetaria expansiva, y trataran por todos los medios que las bolsas no
caigan. Ademas, probablemente los beneficios empresariales mejoren en el tercer y cuarto trimestre de este afio; si a ello
le afiadimos que gracias a los programas de recompra de acciones, que siguen en funcionamiento, se ha reducido el
numero de acciones en circulacién. Por tanto, debemos concluir que el beneficio por accion aumentara.

Desde una perspectiva global la situacién actual es notablemente mejor que en el primer trimestre. Aunque los riesgos
siguen siendo mas o menos los mismos, el mercado se ha adaptado a convivir tranquilamente con ellos, y también
algunos de éstos riesgos han perdido su capacidad de influencia. Se ha puesto reiteradamente de manifiesto que, desde
el punto de vista del ciclo econdmico global, el riesgo de entrada en recesion continda siendo medio o bajo. Por eso, las




revisiones a la baja del crecimiento de las principales economias practicamente se han terminado. Asi, la sensacién de
deterioro del contexto es mucho mas leve; lo mismo sucede con respecto a los resultados empresariales. La perspectiva,
tanto macro como micro, han entrado en una fase que podria desembocar en otra de mejora progresiva a medida que nos
acercamos al ejercicio 2020. El mercado ha recibido un mensaje rotundamente "dovish" o complaciente por parte del BCE,
y ademas, se espera el primer recorte de tipos por parte de la Fed se produzca en el mes de julio. La tendencia del
mercado se ha vuelto prociclica, de manera que los bancos centrales auxilian al ciclo econémico e indirectamente a los
precios de los activos en cuanto aflora el mas minimo sintoma de debilitamiento, esto produce un efecto de complacencia
muy valioso. Ademas, otro factor tan mencionado, en este semestre, como la curva de tipos americana; no ha llegado a
invertirse, con el riesgo que esto suponia. Y muy probablemente no llegue a invertirse porque las bajadas de tipos en
EE.UU. impedirian este hecho. El contexto econémico favorece que todos los activos estén bien valorados; bolsas, bonos
e inmobiliario. Cuando el ciclo econémico pierde vigor, los bancos centrales salen al rescate. Estas acciones son la clave
para la sostenibilidad del actual ciclo econémico expansivo. No hay inflacion relevante, los tipos de interés se desplazan a
la baja, los beneficios empresariales se mueven moderadamente al alza y de manera sostenible, los bancos centrales se
han convertido en una especie de guardianes de las principales economias que disfrutan de pleno empleo y las
valoraciones de las bolsas estan justificadas.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El posicionamiento general de la cartera permanece en una situacion similar al comienzo del semestre. En renta fija, ante
las subidas de precio de bonos en cartera, se han vendido las posiciones que habian agotado gran parte de su potencial.
La liquidez generada por estas ventas y el vencimiento de bonos se ha invertido en activos que ofrecen rentabilidad
positiva. En renta variable se han encontrado oportunidades de inversion con alto potencial de revalorizacién y se han
hecho los cambios pertinentes para aprovecharlas.

c) indice de referencia.

Este fondo no incluye en su folleto ningin indice de referencia o benchmark. No obstante, el fondo ha obtenido una
rentabilidad mayor que el 0,03% de la Letra del Tesoro a un afio y menor que el 7,72% del Ibex 35, debido a que el fondo
se gestiona de forma muy flexible con el objetivo de optimizar la relacién rentabilidad/riesgo de la cartera, por lo que se
aprovecharan todos los tipos de activos y se buscard en cada momento la mejor proporcién entre ellos.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

En el semestre, el patrimonio del fondo ha disminuido un 2,46% y el niumero de participes un 5,18%. Ademas, ha obtenido
una rentabilidad del 6,04% y ha soportado unos gastos del 0,69% sobre el patrimonio medio. El ratio de gastos directos es
del 0,685% mientras que el de los indirectos se sitta en el 0,008%.

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

La rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad gestora durante el periodo ha sido
del 5,32%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Entre las posiciones vendidas destacan: Danske Bank 0,50 06/05/21, Orange 4% perp y Bankia 6% perp. Por el lado de

las nuevas inversiones, cabe resaltar las siguientes: Aramco 2,75% 16/04/22, Danske Bank 1,38% 24/05/22 y Erste Group
Bank 8,88% perp.
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En lo que concierne a la parte de renta variable, entre las posiciones vendidas destacan: Anglo American, Nike, Abfy
Dufry. Las nuevas inversiones incluyen a: Ulta Beauty, Roche, Fresenius, Dassault Aviation y Barrick Gold.

b) Operativa de préstamo de valores.
No aplica.
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo ha operado durante el semestre con futuros sobre el indice Eurostoxx 50, sobre los tipos de cambio EUR/USD y
EUR/GBP, sobre el bono Eurobund y opciones sobre el indice Eurostoxx 50 con el objetivo de inversion. El resultado de
estas operaciones ha sido del -1,36% sobre el patrimonio medio del fondo, siendo el nivel medio de apalancamiento del
7,99%.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicién total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversién en otras |IC, la gestora utiliza criterios de seleccidn tanto cuantitativos como cualitativos,
centrandose en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de
mercado. Las politicas de gestidon de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las
instituciones.

En cuanto a los instrumentos que forman parte de las inversiones recogidas en el apartado 48.1.j, el activo que forma
parte de este apartado es: PA Fairfield Sigma LTD-A.

Sefialar que el fondo esta inmerso en los litigios por la estafa Madoff por las participaciones del fondo Fairfield Sigma LTD,
valoradas a cero en la cartera tal y como se ordend por parte de los organismos reguladores. Derivado de estos litigios, el
fondo ha recuperado un total de 52.862,80 euros (2,65%), correspondiente a liquidaciones parciales de activos del fondo
Fairfield Sigma Ltd. Siguiendo las instrucciones que en su dia notific6 CNMV en su carta de 20/02/09 respecto de las
medidas que se adoptarian en caso de recuperacion total o parcial de importes afectados por el caso de referencia, Novo
Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. ha procedido a imputar la cantidad recuperada a cada uno de los participes de forma
proporcional a sus posiciones en cada uno de los citados fondos a 11/12/08, mediante la suscripcion de participaciones sin
desembolso por su parte. Por lo tanto, los importes recuperados no tienen impacto sobre VL. No se han recibido
recuperaciones durante este periodo.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad mide cémo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histdrica. Cuando es alta significa que las
rentabilidades del fondo han experimentado fuertes variaciones; por el contrario si es baja, indica que esas rentabilidades

han sido mucho mas estables en el tiempo. Ademas, adquiere mas sentido si se compara con la de una referencia o
"benchmark". La volatilidad del fondo acumulada ha sido del 6,53% mientras que la del Ibex 35 alcanz6 un 11,76% y la
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Letra del tesoro a 1 afio un 0,73%, debido a que mantiene posiciones de menor riesgo. El VaR histérico es una medida de
la maxima pérdida esperada con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que
componen la cartera en un momento determinado de mercado. El VAR histérico a final del periodo ha sido del 4,75%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Novo Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. hace un seguimiento de todos los eventos corporativos de emisores espafoles y
extranjeros de los valores incorporados en las carteras de las IIC bajo gestién. En especial se ejercen los derechos de
asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de
un afio de antigliedad, una patrticipacion superior al 1% del capital social. En general se delega el derecho de asistencia y
voto a las Juntas Generales de las sociedades en el Presidente del Consejo de Administraciéon u otro miembro del
Consejo. Si en algun caso no fuera asi, se informara del sentido del voto en los informes periddicos a participes.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La IIC ha soportado, durante el periodo, gastos derivados de los servicios de Analisis Financiero sobre inversiones. La
gestora elabora un presupuesto anual de gastos de analisis que son asignados a las [IC’s en funcién de su Patrimonio y
Vocacion Inversora. Los proveedores de estos servicios son Banco Santander, S.A., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A., Kepler Cheuvreux , Gestion de Patrimonios Mobiliarios S.V. S.A , Banco de Sabadell, S.A., Commerzbank AG y
Oddo BHF SCA.

Este gasto se devenga diariamente a cada IIC. Los gastos de andlisis soportados por la IIC en el afio han sido
equivalentes a un 0,02% del patrimonio medio de la IIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplica.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Continuaremos con nuestra politica de gestidn activa y de blsqueda de oportunidades para el fondo. Seguimos viendo
que el actual ciclo es expansivo y las valoraciones de los activos parecen sostenibles. Estos niveles de tipos
extremadamente bajos favorecen las valoraciones de las bolsas. Ademas, con moderados beneficios empresariales al
alza y tipos de interés bajos y a la baja, las valoraciones ofrecen un riesgo reducido. El efecto Brexit ha ido perdiendo
capacidad de hacer dafio al mercado, aunque sigue siendo una amenaza que podria introducir cierta tensién en octubre.
La solidez del fondo del ciclo econémico no ofrece discusion alguna, se valora mas el crecimiento que los obstaculos y las
incertidumbres existentes. Es indudable que los bancos centrales van a seguir con una politica monetaria expansiva. Y
trataran por todos los medios que las bolsas no caigan. Es probable que los beneficios empresariales mejoren el tercer y
en el cuarto trimestre de este afio. Si a esta situacién le afiadimos que gracias a los programas de recompra de acciones,
gue siguen en funcionamiento, se ha reducido el nimero de acciones en circulacién, debemos concluir que el beneficio
por accién aumentara. En palabras textuales de Mario Draghi: "el Consejo de Gobierno espera ahora que los tipos de
interés oficiales del BCE se mantengan en los niveles actuales, al menos, hasta el primer semestre de 2020 y, en todo
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caso, durante el tiempo necesario para asegurar la continuacion de la convergencia sostenida de la inflacién hacia niveles
inferiores, aunque préximos, al 2% a medio plazo”. La expectativa de nuevas medidas monetarias ha supuesto un notable
retroceso de los tipos de los futuros Euribor 3 meses y minimos de rentabilidad en casi todas las curvas (aplanamiento de
pendientes). Asi, la tendencia del mercado se ha vuelto pro ciclica, de manera que los bancos centrales auxilian al ciclo
econdmico e indirectamente a los precios de los activos en cuanto aflora el mas minimo sintoma de debilitamiento. El
contexto econémico favorece que todos los activos estén bien valorados; bolsas, bonos e inmobiliario. Cuando el ciclo
econémico pierde vigor, los bancos centrales salen al rescate. Estas acciones son la clave para la sostenibilidad del actual
ciclo econémico expansivo. No hay inflacion relevante, los tipos de interés se desplazan a la baja y los beneficios
empresariales se mueven moderadamente al alza y de manera sostenible.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Py actual Pty awene
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0313307219 - OBLIGACION|BANKIA|1,00|2024-06-25 EUR 101 0,73 0 0,00
ES0224244089 - OBLIGACION|MAPFRE SA|4,38|2047-03-31 EUR 113 0,82 103 0,72
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 214 1,55 103 0,72
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 214 1,55 103 0,72
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 214 1,55 103 0,72
ES0105075008 - ACCIONES|EUSKALTEL EUR 102 0,73 87 0,61
ES0105065009 - ACCIONES|TALGO SA EUR 170 1,23 166 117
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA EUR 116 0,83 117 0,83
ES0113900J37 - ACCIONES|BSCH EUR 95 0,68 92 0,65
TOTAL RV COTIZADA 482 3,47 463 3,26
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 482 3,47 463 3,26
ES0156673008 - PARTICIPACIONES|JAPAN DEEP VALUE FI EUR 0 0,00 103 0,73
ES0168791004 - PARTICIPACIONES|PATRIMONY FUND EUR 0 0,00 242 1,70
ES0115114003 - PARTICIPACIONES|BSG PROMETEOQ FI EUR 0 0,00 117 0,83
TOTAL IIC 0 0,00 462 3,26
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 696 5,02 1.028 7.24
1T0005250946 - OBLIGACION|DEUDA DEL ESTADO ITA|0,35|2020-06-15 EUR 0 0,00 299 2,10
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 299 2,10
GR0002180462 - BONO|DEUDA ESTADO GRECIA|0,85|2019-03-01 EUR 0 0,00 199 1,40
1T0005250946 - OBLIGACION|DEUDA DEL ESTADO ITA|0,35|2020-06-15 EUR 300 2,16 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 300 2,16 199 1,40
XS1425367494 - OBLIGACION|ERSTE BANK]8,88|2167-10-15 EUR 232 1,67 0 0,00
XS$1982118264 - BONO|SAUDI ARABIAN OIL CO|2,75|2022-04-16 UsD 222 1,60 0 0,00
XS1978668298 - OBLIGACION|NIBC BANK]2,00[2024-04-09 EUR 103 0,74 0 0,00
XS1959288868 - BONO|BANK OF CHINA|0,50|2022-03-13 EUR 101 0,73 0 0,00
XS1957541953 - BONO|DANSKE BANK]1,38|2022-05-24 EUR 205 1,48 0 0,00
XS1490960942 - OBLIGACION|TELEFONICA EUROPE|3,75|2167-03-15 EUR 211 1,52 202 142
XS1115490523 - OBLIGACION|ORANGE SA|4,00]2166-10-01 EUR 0 0,00 266 1,87
XS1872038218 - OBLIGACION|BANK OF IRELAND]|1,38|2023-08-29 EUR 204 1,47 194 1,36
XS1871439342 - OBLIGACION|RABOBANK]|0,75|2023-08-29 EUR 103 0,74 100 0,70
XS0458257796 - BONO|CEZ AS|5,00[2021-10-19 EUR 115 0,83 114 0,80
XS1645651909 - OBLIGACION|BANKIA|6,00|2166-10-18 EUR 0 0,00 189 1,33
XS0503665290 - OBLIGACION|AXA|5,25|2040-04-16 EUR 0 0,00 217 153
XS1788515861 - BONO|ROYAL BANK OF SCOTLA|0,63|2022-03-02 EUR 201 1,45 194 1,37
PTGALLOMO0004 - OBLIGACION|GALP ENERGIA SGPS|1,00/2023-02-15 EUR 203 1,46 192 1,35
XS0954302104 - OBLIGACION|AMERICA MOVIL SAB DE|3,26|2023-07-22 EUR 233 1,68 227 1,59
FR0011625482 - OBLIGACION|CREDIT AGRICOLE SA|3,15|2023-12-23 EUR 118 0,85 115 0,81
XS1529934801 - BONO|CETIN FINANCE BV/|1,42|2021-12-06 EUR 104 0,75 103 0,72
XS1691349796 - BONO|NORTEGAS ENERGIA DIS|0,92|2022-09-28 EUR 307 2,22 299 2,10
XS1629774230 - OBLIGACION|VOLKSWAGEN INTL FIN|3,88|2166-06-14 EUR 204 147 180 1,27
XS1197336263 - OBLIGACION|VESTAS|2,75|2022-03-11 EUR 216 1,55 212 1,49
XS1650147660 - RENTA FIJA|PKO BANK]0,75|2021-07-25 EUR 204 147 201 1,41
XS1627337881 - BONO|FCC AQUALIA SA|1,41|2022-06-08 EUR 310 2,23 300 2,11
ES0213307046 - OBLIGACION|BANKIA|3,38|2027-03-15 EUR 105 0,76 100 0,70
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
FR0011791391 - OBLIGACION|AREVA|3,13|2023-03-20 EUR 104 0,75 95 0,66
XS1576220484 - OBLIGACION|ING GROEP|0,75|2022-03-09 EUR 103 0,74 100 0,71
XS1195201931 - OBLIGACION|TOTAL|2,25|2166-02-26 EUR 104 0,75 203 143
DEO00A11QR65 - OBLIGACION|BAYER|3,00]2075-07-01 EUR 0 0,00 200 1,41
XS1525536840 - OBLIGACION|ITV PLCJ|2,00[2023-12-01 EUR 105 0,76 102 0,72
XS1521058518 - BONOJAMERICAN EXPRESS|0,63]|2021-11-22 EUR 0 0,00 101 0,71
X$1509942923 - OBLIGACION|INM. COLONIAL|1,45|2024-10-28 EUR 208 1,50 192 1,35
PTGGDAOEO0001 - OBLIGACION|GALP ENERGIA SGPS|1,38|2023-09-19 EUR 208 1,50 198 1,40
XS1398336351 - OBLIGACION|MERLIN PROPERTIES SO|2,23|2023-04-25 EUR 214 1,55 207 1,46
XS1390245329 - BONO|DANSKE BANK]0,50|2021-05-06 EUR 0 0,00 200 1,41
XS1172947902 - OBLIGACION|PETROLEOS MEXICANOS|1,88|2022-04-21 EUR 289 2,09 283 1,99
XS1214673722 - OBLIGACION|ARCELORIBEX|3,00|2021-04-09 EUR 107 0,77 106 0,74
XS1216647716 - OBLIGACION|VOLKSWAGENI0,75|2021-10-14 EUR 204 1,47 199 1,40
XS1152338072 - OBLIGACION|MERCK KGAA|2,63|2074-12-12 EUR 105 0,76 103 0,72
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 5.452 39,31 5.693 40,04
XS0503665290 - OBLIGACION|AXA|5,25|2040-04-16 EUR 219 1,58 0 0,00
XS1691349523 - OBLIGACION|GOLDMAN SACHS FR|0,28|2023-09-26 EUR 100 0,72 96 0,67
FR0011606169 - OBLIGACION|CASINO GUICHARD PERR|4,87|2049-01-31 EUR 0 0,00 64 0,45
DEO00A11QR65 - OBLIGACION|BAYER|3,00/2075-07-01 EUR 205 1,48 0 0,00
XS0954675129 - OBLIGACION|ENEL SPA|5,24|2074-01-10 EUR 228 1,64 214 1,51
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 751 5,42 373 2,63
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.504 46,89 6.564 46,17
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 6.504 46,89 6.564 46,17
GG00B4L84979 - ACCIONES|BURFORD CAPITAL GBP 66 0,47 0 0,00
MHY8564M1057 - ACCIONES|TEEKAY LNG PARTNERS UsD 79 0,57 0 0,00
1T0005252140 - ACCIONES|SAIPEM EUR 131 0,95 98 0,69
BE0974313455 - ACCIONES|[ECONOCOM GROUP EUR 126 0,91 116 0,82
US26210C1045 - ACCIONES|DROPBOX INC-CLASS A UsD 49 0,35 39 0,28
US90384S3031 - ACCIONES|ULTA BEAUTY UsD 168 1,21 0 0,00
BMG9456A1009 - ACCIONES|GOLAR LNG UsD 78 0,56 91 0,64
MHY8564W1030 - ACCIONES|TEEKAY CORP UsD 56 0,40 35 0,25
DEO00A2GS401 - ACCIONES|SOFTWARE AG EUR 91 0,65 95 0,67
ATO000AOEQWS - ACCIONESI|S&T AG EUR 195 1,40 150 1,06
US5018892084 - ACCIONES|LKQ US UsD 129 0,93 114 0,80
DE0005419105 - ACCIONES|CANCOM SE EUR 262 1,89 160 1,13
US8589121081 - ACCIONESI|STERICYCLE INC UsD 84 0,61 64 0,45
DEO00A13SX22 - ACCIONES|HELLA KGAA HUECK & C EUR 152 1,10 122 0,86
NL0011794037 - ACCIONES|KONINKLIJKE AHOLD NV EUR 138 1,00 155 1,09
DE0007472060 - ACCIONES|WIRECARD AG EUR 326 2,35 292 2,06
US0185811082 - ACCIONESI|ALLIANCE DATA SYSTEM UsD 82 0,59 87 0,61
DEO00A1PHFF7 - ACCIONES|HUGO BOSS AG-ORD EUR 145 1,05 134 0,94
FR0000121725 - ACCIONES|DASSAULT AVIATION SA EUR 133 0,96 0 0,00
US6974351057 - ACCIONES|PALO ALTO NETWORKS | UsD 198 1,43 181 1,27
GB00B61TVQO2 - ACCIONES|INCHCAPE GBP 91 0,66 81 0,57
US6541061031 - ACCIONESINIKE INC-CL B UsD 0 0,00 129 0,91
GB0006731235 - ACCIONES|ASSOCIATED BRITISH GBP 0 0,00 91 0,64
NL0009432491 - ACCIONES|VOPAK EUR 93 0,67 91 0,64
CHO0043238366 - ACCIONES|ARYZTA AG CHF 81 0,58 77 0,54
US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK UsD 149 1,08 101 0,71
FR0010221234 - ACCIONES|EUTELSAT EUR 95 0,69 100 0,70
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS AG EUR 134 0,96 0 0,00
AT0000730007 - ACCIONES|ANDRITZ EUR 108 0,78 131 0,92
US4851703029 - ACCIONES|KANSAS CITY UsD 139 1,00 108 0,76
1T0004931058 - ACCIONES|MAIRE EUR 159 1,15 180 1,26
1T0003856405 - ACCIONES|FINMECCANICA EUR 145 1,04 100 0,70
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 191 1,38 250 1,76
GB00B1XZS820 - ACCIONES|ANGLO AMERICAN CAPIT GBP 0 0,00 214 1,51
DE0006969603 - ACCIONES|PUMA AG EUR 176 1,27 128 0,90
CH0023405456 - ACCIONES|DUFRY GROUP CHF 0 0,00 116 0,81
US5486611073 - ACCIONES|LOWE'S COMPANY INC UsD 133 0,96 121 0,85
US2044481040 - ACCIONES|CIA DE MINAS BUENAV UsD 111 0,80 0 0,00
US3755581036 - ACCIONES|GILEAD SCIENCES INC UsD 59 0,43 55 0,38
GB0031348658 - ACCIONES|BARCLAYS GBP 0 0,00 76 0,54
US8552441094 - ACCIONES|STARBUCKS CORP UsD 170 1,22 129 0,91
US1255231003 - ACCIONES|CIGNA CORP UsD 0 0,00 64 0,45
CHO0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDINGS CHF 139 1,00 0 0,00
FR0000054470 - ACCIONES|UBI SOFT ENTERTAINME EUR 96 0,69 99 0,69
US9113121068 - ACCIONES|UNITED PARCEL SERVIC UsD 127 0,92 119 0,84
FR0000121485 - ACCIONES|KERING EUR 468 3,38 370 2,61
FR0000120578 - ACCIONES|SANO-SYNTHE EUR 114 0,82 113 0,80
FR0000131906 - ACCIONES|RENAULT EUR 100 0,72 98 0,69
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
CA0679011084 - ACCIONES|BARRICK GOLD UsD 128 0,92 0 0,00
FR0000120172 - ACCIONES|CARREFOUR EUR 160 1,16 141 0,99
TOTAL RV COTIZADA 6.052 43,66 5.215 36,70
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 6.052 43,66 5.215 36,70
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.555 90,55 11.780 82,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.251 95,57 12.808 90,11

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

Novo Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados compatible con una
gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo
plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva que gestiona, cuyos principios generales han sido fijados por el
drgano de direccion.

En el paquete retributivo de los profesionales de NBG, se consideran componentes fijos y componentes variables que
estaran debidamente equilibrados. El componente fijo constituird una parte suficientemente elevada de la remuneracién
total, de modo que pueda aplicarse una politica plenamente flexible, permitiendo de este modo la maxima flexibilidad
respecto a los componentes variables, tal y como exige la normativa sobre remuneraciones en el sector de las SGIIC,
hasta el punto de ser posible no pagar estos componentes.

Datos cualitativos:

La retribucion fija anual constituye el elemento basico de la Politica Retributiva. Este concepto esté vinculado a las
caracteristicas propias de los puestos desempefiados, tales como, entre otros, (i) su relevancia organizativa, (ii) el impacto
en resultados y/o (iii) el ambito de responsabilidad asumido.

Con el sistema de retribucién variable, se pretende incentivar y premiar el desempefio de los empleados al tiempo que se
promueve una gestién del riesgo soélida y efectiva que evite que la retribucidn variable pueda crear incentivos a
comportamientos individuales de asuncién excesiva de riesgos.

La fijacion del complemento variable tendra en cuenta:

- Los riesgos actuales y futuros.

- La remuneracioén variable esté vinculada a los resultados, su importe total se basara en una evaluacién en la que se
combinen los resultados del individuo, valorados conforme a criterios tanto financieros como no financieros, del
Departamento, y los resultados globales de la Entidad.

- La evaluacion de los resultados se inscribird en un marco plurianual para garantizar que el proceso de evaluacién se
asienta en los resultados a largo plazo, y que el pago efectivo de los componentes de la remuneracidon basados en
resultados se escalona a lo largo de un periodo que tenga en cuenta el ciclo econémico subyacente de NBG y sus riesgos
empresariales.

- No obstante, y en virtud del principio de proporcionalidad con el objeto de posibilitar la efectiva aplicacion de los
requerimientos y principios establecidos por la normativa a la propia Gestora, el Consejo de Administracion podra
establecer excepciones para el pago escalonado de la remuneracidn variable en consideracion a determinados
parametros tales como su cuantia absoluta, la proporcién que representa respecto al componente fijo o la magnitud del
riesgo que puede asumir un gestor o un equipo de gestores en nombre de la Sociedad.

- La remuneracion variable garantizada no es compatible con una gestion sana de los riesgos ni con el principio de
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recompensar el rendimiento, y no formara parte de posibles planes de remuneracion.
Estructura de la Remuneracion:

Salario fijo: Los empleados tienen un salario fijo competitivo en relacion con los estandares habituales del sector para
puestos del nivel de responsabilidad similares a los que ocupe. Dicho salario se fijara de comin acuerdo entre el
Empleado y la Gestora en el momento de su contratacién y sera revisable anualmente.

Componente Variable: La valoracion del componente de la remuneracion basado en los resultados se centrara en los
resultados a largo plazo y tendra en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos.

La Retribucion Variable no tendra en ningln caso caréacter consolidable, por lo que su percepcion en un ejercicio
determinado no supondrd la adquisicién por el empleado o directivo de ningln derecho salarial adicional al respecto, no
consolidandose la cuantia percibida como parte del salario bruto anual del empleado o directivo.

Beneficios Sociales: Los Empleados de NBG, como parte integrante de su paquete retributivo, cuenta con beneficios
sociales tales como Ayuda para seguro médico, Vales de comida o Seguro de vida.

La revision llevada a cabo durante este ejercicio sobre la politica remunerativa, ha tenido como consecuencia el
mantenimiento de los criterios y remuneraciones del ejercicio anterior.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total

16




