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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Euro
Perfil de Riesgo: 2 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: El Fondo invierte, directa o indirectamente, entre un 90%-100% de la exposicion total en Renta
Fija (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, liquidos) y el resto en Renta
Variable. No existe predeterminacién en cuanto a la distribucion por tipo de emisor (publico o privado), divisa,

capitalizacion y sector econdmico. Los emisores ymercados seran de la OCDE. No se invertird en mercados emergentes.
Dentro de la renta fija las emisiones seran de al menos calificacién crediticia media (rating minimo Baa3/BBB-) y un
méaximo del 15% de la exposicion total, emisiones de baja calificacion (rating inferior a BBB-). La renta fija tendra la
calificacion descrita o si fuera inferior, el rating del Reino de Espafia encada momento. Para emisiones no calificadas se
atendera al rating del emisor. La duracién media de la cartera de renta fija sera de hasta 5 afios. La inversion en renta
variable sélo se realizar4 de forma indirecta a través de [IC financieras. La suma de las inversiones en valores de renta
variable  emitidos por entidades radicadas fuera del area euro, més la exposicion al riesgo divisa no superara el 15%.
El Fondo podra invertir hasta un 10% de su patrimonio en |IC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La exposiciébn maxima a riesgo de mercado por derivados es el patrimonio
neto.

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 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,03 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,84 0,92 0,88 2,18

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
2.418.307,1 | 2.646.159,3 500.000,00
CLASE | 134,00 137,00 EUR 0,00 0,00 NO
4 1 Euros
1.009.495,1
CLASE C 3 772.717,87 287,00 245,00 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE R | 546.232,47 | 308.169,76 37,00 23,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
CLASE | EUR 31.380 36.565 31.666 21.284
CLASE C EUR 13.061 7.864 0 0
CLASE R EUR 5.828 2.401 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
CLASE | EUR 12,9760 12,4460 11,9091 11,0705
CLASE C EUR 12,9383 12,4326 0,0000 0,0000
CLASER EUR 10,6702 10,2738 0,0000 0,0000

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | | alfondo 0,16 0,00 0,16 0,33 0,00 0,33 mixta 0,02 0,04 Patrimonio
CLASE C 0,17 0,17 0,34 0,34 patrimonio 0,01 0,03 Patrimonio
CLASE R 0,52 0,52 1,16 1,16 patrimonio 0,06 0,14 Patrimonio




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

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

o . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Rentabilidad IIC 4,26 0,49 1,09 1,98 0,64 4,51 7,58 -7,62 3,18

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,20 08-12-2025 -0,65 05-03-2025 -0,84 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,20 15-10-2025 0,32 31-01-2025 0,68 22-07-2022

(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 . : .
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 1,75 1,11 1,61 1,97 2,15 1,83 1,99 3,26 4,04
Ibex-35 15,96 11,92 12,06 23,00 14,53 12,99 13,78 19,38 34,03
Letra Tesoro 1 afio 2,61 0,05 5,18 0,16 0,23 0,20 0,29 0,30 0,22
VaR histérico del
o 2,00 2,00 2,00 2,00 2,11 2,81 2,77 2,89 2,18
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 Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,39 0,10 0,10 0,09 0,10 0,41 0,44 0,43 0,44

(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 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 suscripcipcion y 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 ultimos 5 afios |
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A) Individual CLASE C .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 4,07 0,44 1,04 1,94 0,60

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,20 08-12-2025 -0,65 05-03-2025
Rentabilidad maxima (%) 0,20 15-10-2025 0,32 31-01-2025

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e o : : : . . . .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,74 1,11 1,61 1,97 2,15

lbex-35 15,96 11,92 12,06 23,00 14,53

Letra Tesoro 1 afio 2,61 0,05 5,18 0,16 0,23
VaR histérico del

o 0,70 0,70 0,67 0,71 0,80

valor liquidativo(iii)

(ii) 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 inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,40 0,10 0,10 0,06 0,15 0,43

(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 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 suscripcipcion y 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 ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 3,86 0,39 0,98 1,89 0,55

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,20 08-12-2025 -0,65 05-03-2025
Rentabilidad maxima (%) 0,20 15-10-2025 0,32 31-01-2025

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e o : : : . . . .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,75 1,11 1,61 1,97 2,15

lbex-35 15,96 11,92 12,06 23,00 14,53

Letra Tesoro 1 afio 2,61 0,05 5,18 0,16 0,23
VaR histérico del

o 0,71 0,71 0,68 0,75

valor liquidativo(iii)

(ii) 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 inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,32 0,29 0,31 0,59 0,19 0,40

(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 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 suscripcipcion y 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 ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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B) Comparativa

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)
Renta Fija Euro 9.333 163 1
Renta Fija Internacional 934.513 7 1
Renta Fija Mixta Euro 49.843 431 2
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 2.380 15 6
Renta Variable Mixta Internacional 27.847 99 4
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 1.645.743 1.801 9
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 52.055 620 2
Global 1.074.433 4.927 25
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 3.796.147 8.063 11,53

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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 45.921 91,35 45.496 97,01
* Cartera interior 10.680 21,25 11.863 25,30
* Cartera exterior 34.512 68,65 33.073 70,52
* Intereses de la cartera de inversion 729 1,45 560 1,19
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 4.352 8,66 1.540 3,28
(+/-) RESTO -3 -0,01 -139 -0,30
TOTAL PATRIMONIO 50.269 100,00 % 46.897 100,00 %
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) 46.897 46.829 46.829
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 5,28 -2,44 3,04 -327,84
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,49 2,59 4,04 -39,18
(+) Rendimientos de gestion 1,74 2,84 4,55 -35,04
+ Intereses 1,54 1,53 3,06 6,23
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,08 0,07 -0,01 -210,89
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -194,77
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,22 1,20 1,40 -80,21
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,07 0,15 0,22 -47,69
+ Oftros resultados -0,01 -0,11 -0,12 -91,60
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,25 -0,25 -0,51 7,37
- Comision de gestion -0,20 -0,19 -0,40 10,17
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,04 -0,19
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,02 123,77
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 -0,01 21,97
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,03 -0,04 -39,18
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 50.269 46.897 50.269

10




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

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.690 13,31 6.702 14,29
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 1.457 3,11
TOTAL RENTA FIJA 6.690 13,31 8.159 17,40
TOTAL IIC 2.489 4,95 2.453 5,23
TOTAL DEPOSITOS 1.500 2,98 1.251 2,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 10.680 21,24 11.863 25,30
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 34.512 68,65 33.074 70,52
TOTAL RENTA FIJA 34.512 68,65 33.074 70,52
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 34.512 68,65 33.074 70,52
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 45.191 89,90 44.937 95,82

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 1,33% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

oS

@703 son0s
® 107 DEROSTOSARAZO

Duracion en Afos

W 11,43 % Mas de 10 afios
W 13,31 % Otros

[ 14,50 % De 2 a4 afios
21,23 % Hasta 1 afio
35,53 % De 5aldafios
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Tipo de Valor

W 3,19 % Fondos de Inversion
W 4,98 % Obligaciones

[J 5,98 % Otros

0 7,20 % Letras

[ 78,65 % Bonos

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora
f. Sustitucion de la entidad depositaria
g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes

XX XXX [X|X|[X|X]|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%)

b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

X [ XXX

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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
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f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 1.500.000,00 euros,
suponiendo un 3,01% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Informarles que el Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio 2018 ha sido aprobado sin salvedades.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados. La disrupcion de las politicas globales han sido un
foco central para los mercados financieros durante gran parte de 2025. La segunda presidencia de Trump trajo consigo una
serie de cambios de politica que han trastocado décadas de libre comercio, de facil movimiento global de capitales y
personas, y de una politica fiscal benigna. Los cambios fueron tan amplios, las motivaciones ultimas tan poco claras y las
implicaciones tan dificiles de evaluar, que la incertidumbre se dispard, aunque los mercados financieros mostraron mucha
resiliencia.

A partir del segundo semestre del afio, el temor a caer en una guerra comercial global disminuyd, ya que la administracién
Trump alcanz6 acuerdos con los principales socios comerciales que elevaron de manera significativa los aranceles, pero
que aportaron un menor grado de incertidumbre. Aproximadamente al mismo tiempo, la aprobacién del presupuesto de
Estados Unidos dio lugar a un conjunto de cambios en impuestos y gastos que, en general, estuvieron en linea con las
expectativas.

El crecimiento de Estados Unidos siguié desacelerandose, situandose en torno al 1,6 %, uno de los ritmos mas bajos de la
Ultima década fuera del periodo de la COVID. Esta ralentizacion se debié principalmente a un menor gasto de los
consumidores, afectado por la incertidumbre derivada de los aranceles, un crecimiento moderado de la renta disponible real
y un aumento del ahorro. Hasta ahora, el impacto inflacionario de los aranceles ha sido limitado, pero podria repuntar en los
proximos meses, lo que reduciria la renta real y frenaria el consumo.

El mercado laboral americano también ha dado sefiales de debilitamiento, con un aumento del desempleo y el subempleo
y una desaceleracion del crecimiento del empleo. Esta situacion llevo a la Reserva Federal a reanudar los recortes de tipos
en septiembre, tras una pausa de nueve meses. La Fed también recorto tipos en octubre y diciembre para situarlos en el
rango 3.50%-3.75%. En el escenario central, la normalizacion monetaria estaria llegando a su fin a pesar de que el
mercado sigue poniendo en precio uno o dos recortes adicionales para el 2026. La finalizacion del mandato como
presidente de la Fed de Jerome Powell también podria tener influencia en la evolucion de la politica monetaria y en el peor
de los casos cuestionar la independencia de la Fed. En todo caso ahora la variable prioritaria para la autoridad monetaria
seria el empleo.

Respecto a la economia europea, esta ha mostrado un crecimiento moderado pero estable, con las Ultimas previsiones de
la Comisién Europea situando el crecimiento del PIB para la Eurozona en torno al 1.4% para el 2025 y del 1.2% para el
2026, impulsado por un mercado laboral fuerte y una inflacion decreciente que permite la recuperacion del poder
adquisitivo, aunque la incertidumbre global y la ralentizacion comercial son riesgos todavia a considerar. El impulso fiscal,
sobre todo el aleman, deberia afiadir mas viento de cola a la actividad, tanto directamente como indirectamente a través de
la inversion privada y la confianza. En ausencia de un shock exdgeno, la resiliencia interna subyacente, junto con el
estimulo fiscal, sugiere la presencia de ciertas presiones inflacionarias en 2026 y 2027 que obligarian al BCE a mantener
los tipos inalterados durante como minimo los primeros trimestres del 2026. Los factores de riesgo para la zona euro a
vigilar incluirian: un impacto arancelario mayor que frene el (lento) impulso de crecimiento, un debilitamiento de la demanda
interna debido a diversas incertidumbres que lleven a los hogares a aumentar el ahorro, shocks exdgenos (por ejemplo,
una recesion en EEUU. o una desaceleracion significativa del resto del mundo) que afecten a la actividad interna, la
inversion y el consumo. También los riesgos geopoliticos como los relacionados con la guerra de Ucrania y Rusia siguen
abiertos.

Mientras tanto, China impulsé nuevas medidas de apoyo a las industrias locales, tratando de apuntalar y sostener una
economia en horas bajas lejos de su maximo potencial. El debilitamiento del crecimiento interno y la prolongada crisis
inmobiliaria han frenado las importaciones desde el rebote post-Covid. China sigue siendo un gran comprador mundial,
pero hoy aporta un impulso negativo al crecimiento global. La estrategia de sustitucion de importaciones busca reducir
dependencias estratégicas, aunque el pais continda siendo dependiente de energia, metales y chips avanzados. Pese a
crecer cerca del 5 % en 2025, China no genera inflacion: el exceso de capacidad y el alto ahorro mantienen el IPC en
negativo y el IPP alrededor del -3 %. A largo plazo, el crecimiento estructural se vera limitado por la demografia, la deuda,
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la deflacién y un sistema comercial y financiero global cada vez mas fragmentado.

En los mercados de renta fija se observé una divergencia en la evolucion de los rendimientos entre regiones. En EEUU,
tras el deterioro del mercado laboral, los rendimientos cerraron a la baja, mientras que aumentaron de forma significativa en
la zona euro, el Reino unido y Japén. En conjunto, las curvas de tipos se empinaron con mencién especial en el tramo
5s30s en EEUU. Esto estuvo liderado por un repricing a la baja en el tramo corto (expectativas sobre los tipos de la Fed),
mientras que en las otras grandes economias el empinamiento estuvo impulsado por el tramo mas largo de la curva,
principalmente por la incorporacion de primas de riesgo mas elevadas, a medida que ganaba fuerza el concepto de
?dominancia fiscal?.

En crédito, los spreads, ya estrechos, se comprimieron alin mas, rompiendo niveles previos a la crisis financiera global en
el segmento investment grade frente a los Treasuries, mientras que el high yield ofrecid rentabilidades absolutas y relativas
sélidas tanto en Europa como en Estados Unidos.

La rentabilidad del bono americano a 10 afios sigui6é una tendencia descendente durante todo el semestre para cerrar en el
area del 4.15% después de ver maximos en 4.50%. El mercado ponia en precio las rebajas de tipos de la FED y la menor
emisién de deuda en la parte larga de la curva. El Bund aleméan cerraba el semestre a niveles del 2.85% después de ver
minimos anuales en el semestre en 2,52%. Las primas de la periferia se mantuvieron sorprendentemente estables y
comprimiéndose durante todo el periodo, en especial Espafia e Italia que estrecharon fuertemente. Entre los paises ?core?,
Francia vivio un importante foco de volatilidad después de un crisis abierta de gobernanza. A pesar de ello su prima de
riesgo se ha ido estabilizando para acabar a niveles similares a inicio de afio en los 70 pb. El bono a 10 afios de Francia
termina el 2025 cotizando a niveles de Italia pero peor que Espafa y Grecia.

El mercado primario ha sido uno de los mas activos de los ultimos afios con una fuerte demanda y un fuerte apetito por la
beta alta (subordinados financieros, hibridos financieros) y también por los tramos mas cortos y de medio plazo. Para el
2026 se espera un importante volumen también, en especial de la deuda gubernamental. En el semestre han destacado los
fuertes flujos hacia los activos de renta fija con una preferencia hacia los gobiernos y renta fija privada de grado de
inversion buscando una mayor calidad crediticia. En la parte final del afio se han visto salidas en activos como préstamos
por una mayor percepcion de riesgo después de los casos de First Brands y TriCOLOR. Por plazo se sigue dirigiendo hacia
el corto y medio plazo.

En divisas la divergencia de politicas monetarias, la percepcion de independencia de la FED y el crecimiento mejor de lo
esperado de la Eurozona, daba solidez al euro frente al délar, que aunque frené la tendencia despreciadora que se vio
durante el primer semestre del afio se movia en un amplio rango lateral de bandas entre el 1.15y el 1.18.

En materias primas el petréleo volvia a zona de minimos del afio después de que los datos mostraran que la produccion
estd creciendo mas rapido que la demanda, con inventarios muy altos y expectativas de fin de conflictos geopoliticos.
También la debilidad de la demanda de China se presentaba como un factor determinante.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas. El fondo ha aumentado el vencimiento medio de su cartera hasta los 5.39
afios mientras que la duracion se ha incrementado durante el semestre en 0.3 puntos hasta 3.92. Creemos que el momento
de ciclo econdmico en el que nos encontramos es propicio para ir aumentando la duracién progresivamente ya que
esperamos una mayor presion en la parte intermedia y mas larga de la curva que tensione los tipos. Por ello hemos
reajustado nuestra estrategia mas neutral a una mas agresiva a medida que los tipos se han ido tensionando durante el
semestre, sobre todo en la ultima parte donde el bund ha marcado maximo anual en el area del 2.90%. El 18% de la
cartera corresponde a vencimientos entre 1y 3 afios, el 29% comprende a vencimientos entre 3 y 5 afios ( este tramo es
donde hemos concentrado las compras) y un 38% con vencimientos entre 5 y 10 afios. Mantenemos un 7% en activos de
mercado monetario para utilizarlos segin vayan surgiendo oportunidades de largo plazo. El rating medio de la cartera se
sitila en BBB+. La calificacién crediticia media ha aumentado hacia la calidad ya que hemos procurado centrar las compras
en ?campeones nacionales? con solidos fundamentales y perspectivas. Hemos seguido aprovechando el mercado primario
para aprovecharnos de las primas de emision. también hemos sido activos en el mercado secundario vendiendo créditos
gue crefamos ya con poco potencial e incorporando nuevas oportunidades. Se ha tenido preferencia por sectores y créditos
que puedan tener un comportamiento defensivo para hacer frente a una posible ampliacion de los diferenciales de crédito
en un momento que consideramos de ?spreads exigentes?.

Seguimos aplicando una estrategia de gestion activa aprovechando los estrechamientos para deshacer posiciones que
consideramos que han llegado a su limite y aprovechamos las oportunidades o bien de mercado primario o secundario de
titulos que creemos que han sufrido un repricing excesivo.

En el semestre el fondo ha obtenido una rentabilidad positiva del 156pb destacando el componente de crédito con un
aporte del 151 pb. El ?carry? sigue tomando relevancia en el ?performance attribution? y se erige como el principal
contribuidor de rendimiento de la cartera con 161 pb. El componente de tipo de interés fue el principal detractor de
rendimiento con 150pb. La parte de divisa con componente délar también nos ha drenado rendimiento por la depreciacion
sufrida por la divisa. Por sectores han destacado los bonos financieros, el consumo no ciclico y el tecnoldgico. El sector de
utilities y los bonos de gobierno son los que menos destacan en el semestre a pesar de que todos terminan aportando
rendimiento positivo.
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Hemos seguido apostando por estrategias tacticas de curvas. Principalmente de empinamiento de curva tanto americana
como europea. También tacticamente hemos aprovechado la volatilidad que ha experimentado el Gilt ante la presentacion
de los presupuestos en UK. En divisas nuestro foco ha sido el délar con un 5% de la cartera en la divisa.

c) indice de referencia. No aplicable.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC. Durante el periodo, el patrimonio del fondo crecié en
un 7,35% hasta 50.269.439,02 euros frente a 46.829.431,07 euros del periodo anterior. EI nimero de participes aument6
en el periodo en 103 pasando de 369 a 472 participes. Durante el periodo, el patrimonio del fondo crecié en un 7,35% hasta
50.269.439,02 euros frente a 46.829.431,07 euros del periodo anterior. El nimero de participes aumentd en el periodo en
103 pasando de 369 a 472 participes. Analizando por clases la clase A ha pasado de 31.379.897,30? y 137 participes
desde 36.564.540,96 y 147 participes, la clase C 13.061.122,19? y 297 participes desde 7.863.839,26 y 207 participes y la
clase R a 5.828.419,53 y 38 participes desde 2.401.050,85 y 15 participes. Respecto a las rentabilidades en el afio han
sido de 4,26% (A), 4,06% (C) y 3,85% (R)

e)Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora. La rentabilidad del fondo obtenida en el
periodo de 4,69% es menor que el promedio de las rentabilidades del resto de fondos gestionados por la gestora que es de
8,13%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo. Nuestra prioridad en el semestre ha sido incrementar la duracion
de la cartera, pero incrementando la calidad de cartera ya que consideramos que el riesgo de crédito se sitla a niveles
exigentes. Esta estrategia nos ha llevado a focalizarnos en los tramos de 3 a 5 afios, primero y a més de 10 afios en menor
medida. El foco ha sido hacia emisores corporativos de calidad como gobiernos ?core?. Los bonos financieros también han
sido una opcién para incrementar la duraciéon ya que todavia mantenian una prima interesante sobre los bonos
corporativos. Y siempre dentro de emisores de calidad y primer nivel.

También se ha seguido actualizando y adaptado la cartera a los criterios ASG promoviendo la adquisicion de Green Bonds,
Social Bonds y Sustainability-Linked-Bonds. Durante el semestre han predominado las compras y las amortizaciones frente
a las ventas. A medida que ha avanzado el semestre, hemos incrementado el ritmo de compras. Hemos gestionado la
liquidez con instrumentos de mercado monetario, que siguen disfrutando de un rendimiento atractivo. También hemos
sustituido referencias cortas o aprovechado las amortizaciones por homologas mas largas para incrementar la sensibilidad
de duracién. La calificacion crediticia media ha mantenido la calificacion crediticia de grado de inversion de BBB+. El factor
?carry? ha mejorado, no solo por el efecto mercado de los bonos que ya teniamos en cartera sino también por las nuevas
adquisiciones a través de mercado primario. Asi hemos adquirido emisores primados, pero con fundamentales sélidos y
con perspectiva de mejora positiva. Hemos incorporado algunas emisiones el dolar por el mayor carry que aportan y el
potencial de apreciacién de la divisa.

Ejemplo de algunas incorporaciones en la cartera a través del mercado primario han sido emisores como Credit Agricole,
Nordea o Banque Int. de Luxemburg. También hemos incorporado bonos del gobierno francés aprovechando las
ampliaciones que se vieron en el semestre.

En la parte alternativa seguimos con el Fondo Creand Flexible Sostenible, con criterios sostenibles, ya que creemos que su
estrategia y rendimiento se ajusta al objetivo perseguido.

Por el lado de las operaciones en derivados aprovechamos tacticamente el movimiento del Gilt. Esta operativa ha aportado
rendimiento positivo al rendimiento final del fondo.

b) Operativa de préstamos de valores. N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos. N/A

d) Otra informacidn sobre inversiones. Este fondo no tiene ningun activo en litigio ni afectado al articulo 48.1.j. del RIIC. A
la fecha de referencia (31/12/2024) el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 3,9605
afios y con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al Fl) a precios de mercado de
3%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO. El fondo tiene una volatilidad del 1,75, sin indice de referencia.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. En cuanto a la politica establecida en el ejercicio de los derechos politicos de
nuestros fondos en acciones participadas es la de delegar el voto en el Consejo de Administracion correspondiente.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. Informarles que el Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio 2024 ha
sido aprobado sin salvedades.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. Esta IIC soporta los gastos correspondientes al servicio de
analisis financiero sobre inversiones, tal y como se recoge en el articulo 141. e) del texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores, en tanto en cuanto, i) asi se recoge en el folleto informativo dela IIC, constituye pensamiento original y propone
conclusiones significativas no evidentes ni de dominio publico, ii) estos informe han estado relacionados con la vocacion
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inversora de las respectivas IIC vy iii) no se ha visto ni influido ni condicionado por el volumen de las operaciones
intermediadas. Los proveedores del servicio de analisis méas representativos son BBVA-Bernstein, Banco Santander, JBCM
y Exane. Los servicios de analisis financiero contratados a terceros son nuestro principal soporte a la hora de realizar
nuestras estimaciones y valoraciones de nuestras inversiones. Son un medio que nos permite seleccionar y encontrar
valores que estimamos estan infravalorados por las circunstancias del mercado y creemos van a aportar futura rentabilidad
a las IIC. Ademas, los servicios prestados por estas compafiias nos permiten mantenernos informados de la actualidad de
las compaiiias y de los mercados. La informacion suministrada diariamente nos ayuda a la hora de profundizar en aquellos
sectores y compafiias especificas en las cuales estamos invertidos o tenemos interés en invertir. Asimismo, nos dan
acceso a multiples analistas, macroeconomistas e incluso a los equipos directivos de las propias compafias, lo cual nos
aporta un gran valor afiadido a la hora de realizar el andlisis y seguimiento de nuestras inversiones. Los costes del servicio
de analisis devengados en el periodo han sido de 6.899,70 euros mientras que el coste presupuestado para el siguiente
ejercicio es de 3.841,03 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. Los grandes impactos de politica
econdémica parecen haber quedado atras y la atencién se centra en como la economia global se ajusta a estos cambios.
Aunque el nuevo régimen arancelario de Estados Unidos ha sido aceptado en general, su magnitud es significativa y
actuara como una subida de impuestos equivalente a alrededor del 1,5 % del PIB, afectando tanto a empresas como a
hogares. Gran parte de este impacto aun no se ha reflejado plenamente y se espera que lastre el gasto en EE. UU. hasta
finales de 2025 y comienzos de 2026, ademas de reducir la demanda de exportaciones de sus principales socios
comerciales.

Los bancos centrales deberan equilibrar el riesgo de un crecimiento mas débil y un mercado laboral en deterioro con una
inflacion que podria ser persistente. Esta tensién es especialmente relevante en Estados Unidos, donde la Reserva Federal
ha reanudado los recortes de tipos, aunque la magnitud final dependera de la evolucion de la inflacion y el empleo, con
riesgos inclinados a la baja.

La adopcion de la inteligencia artificial, en particular la IA generativa, se esta convirtiendo en un factor clave para la
inversion y potencialmente para el empleo. La fuerte inversion en infraestructura tecnoldgica es ya macroeconomicamente
relevante y va mas alla del sector tecnoldgico, aunque todavia existe incertidumbre sobre sus efectos en productividad y
empleo. Pero no cabe duda que la inversion vinculada a la inteligencia artificial y a la 1A generativa sigue siendo un motor
sélido del crecimiento, con un impacto macroeconémico relevante y previsién de continuar impulsando la inversion
empresarial. Por el lado inverso, Las inquietudes en torno a las valoraciones en el universo IA seguirdn encima de la mesa
y se presentan como un riesgo potencial sistémico si se materializa una fuerte correccién de las valoraciones.

En conjunto, se espera que el crecimiento global ronde el 3 % en 2025 y 2026. Sin embargo, el crecimiento de Estados
Unidos sera mas débil en 2026, con una desaceleracion en 2025 antes de una recuperacion gradual hacia su tendencia. De
cara a 2026, se espera que los hogares se adapten al aumento temporal de la inflacién por aranceles y comiencen a
beneficiarse de recortes fiscales adicionales, mientras que los recortes de tipos apoyaran una recuperaciéon gradual. No
obstante, el crecimiento medio anual se mantendria en torno al 1,6 % tanto en 2025 como en 2026, con una inflacién que
tenderia a descender hacia el 2,5 % a partir de mediados de 2026.

En renta fija, consideramos que la valoracion del tramo corto de la curva es razonablemente adecuada para el escenario
central y que las primas por plazo podrian ampliarse aun més ante el aumento de la emision global y la percepcion de
riesgos para la independencia de la Reserva Federal. Creemos que el empinamiento de las curvas todavia tiene recorrido,
ya que las primas de riesgo deberian reflejar de forma mas precisa la postura fiscal y los riesgos asociados, aunque
mantenemos distintos grados de conviccién sobre los niveles de los rendimientos en cada jurisdiccion. Tenemos poca
conviccion sobre los niveles exactos de los rendimientos en EEUU., dado el gran nimero de factores en juego ?incluidas
las preocupaciones sobre la independencia de la Fed?; somos bajistas en Europa y Jap6n y alcistas en el tramo corto del
Reino Unido y en los vencimientos largos de EEUU. Dicho esto, creemos que el riesgo a la baja para el crecimiento es
suficiente como para seguir afiadiendo duracién progresivamente. El traslado de los aranceles a la inflacion sigue siendo un
riesgo relevante que podria limitar a la Fed y alterar la valoracion del mercado.

Creemos que el ciclo de relajacién del BCE ha terminado y, aunque esperamos que los tipos permanezcan sin cambios
durante aproximadamente el proximo afio, vemos los riesgos inclinados a favor de una subida (al menos en los préximos
18 meses). En la ultima reunion del afio, el BCE fundamentaba su decision en las Ultimas proyecciones macroeconémicas
para no reducir mas los tipos de interés. En su actualizacion, la autoridad monetaria eleva la prevision de crecimiento de
2025 hasta el 1,4%, al tiempo que espera un 1,2% en 2026 y un 1,4% en 2027. Se trata de una revisiéon de dos décimas
para este afio y el proximo y de una décima para 2027. En ese entorno, y sabiendo que aun guarda algo de pélvora por si
hiciera falta en el futuro, las prisas no acechan a un BCE del que se espera que mantenga sus tasas sin cambios también
en las proximas cumbres de politica monetaria. De hecho, el nivel actual del 2% apunta a ser el final del camino.

Somos bajistas en los Bunds, ya que esperamos que el inicio del estimulo fiscal aleman (1) eleve las expectativas de
crecimiento y (2) incremente aun mas las primas de riesgo asociadas. Aqui también esperamos un mayor empinamiento,
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especialmente porque tanto 2s10s como 5s30s estan por debajo de sus promedios historicos. Los principales riesgos
incluyen un impacto negativo sobre el crecimiento debido a un efecto de los aranceles o del comercio global mayor de lo
previsto, asi como cuellos de botella en la implementacion del estimulo fiscal aleman.

En Japdn somos bajistas, esperando que el tramo corto de la curva suba a medida que el Banco de Japén continte
endureciendo la politica monetaria, aunque reconocemos que los obstaculos politicos podrian hacer que este proceso sea
muy gradual, lo que constituye el principal riesgo para nuestra vision bajista. También esperamos cierto aplanamiento de la
curva, liderado por los tipos a corto plazo.

En crédito, mientras el riesgo de recesidn se perciba como bajo y los bancos centrales sigan retirando el sesgo restrictivo,
es poco probable que los spreads se amplien, incluso aunque las rentabilidades esperadas a priori parezcan cada vez mas
reducidas. La oferta se absorbe porque los rendimientos reales de la renta fija son razonables en la mayoria de los paises y
favorecen la deuda corporativa frente a la emisiéon de bonos de gobiernos fiscalmente derrochadores. Sin embargo, dado el
limitado potencial alcista, preferimos mantener una posicion neutral aunque priorizaremos el corporate de calidad frente a
gobiernos.

Por zonas geograficas el crédito Investment Grade europeo sigue siendo el preferido especialmente en vencimientos
medios 3-10 afios y en sectores defensivos, que permiten sortear en parte las incertidumbres econémicas que pueda
surgir. La deuda subordinada, aunque mas volatil se beneficia de fundamentales sélidos y de rentabilidades atractivas. En
el segmento High Yield, la seleccién se concentraria principalmente en emisores con calificacion BB. Eventos recientes,
como la quiebra de Braskem en el sector quimico en Brasil, de First Brands en Estados Unidos, o de TriCOLOR, alimentan
las incertidumbres y ponen el foco en los riesgos ligados a la opacidad de los financiamientos fuera de balance y a la deuda
privada.

Los mercados emergentes seguiran respaldados por unos buenos fundamentales con un crecimiento resiliente del PIB
(4.20%) , una inflacidén contenida y unos acuerdos comerciales racionales. Se proyecta que el crecimiento del PIB de los
mercados emergentes se acerque al 4 % en 2026, igualando el de 2025. El diferencial de crecimiento entre los mercados
emergentes y los mercados desarrollados se ampliara ain mas. Sin embargo, es probable que el ritmo de las mejoras de
rating se desaceleren en 2026, por las previsiones del empeoramiento de los déficits fiscales . Por ello los bonos corren el
riesgo de sufrir una reversién a la media por lo que mantendriamos una posicion defensiva por las actuales niveles
exigentes ( ?emerging Sovereing spread esta por debajo de los 200pb y existe un riesgo de una reversion a la media de
los 350 pb).

Por dltimo, en el mercado de divisas seguimos esperando debilidad del ddlar o cotizacién en rango amplio, con los flujos de
cobertura como un factor clave, apoyados ademas por el estrechamiento de los diferenciales de tipos de interés, las
preocupaciones sobre la independencia de la Fed y la desaceleracion de la economia de EEUU. 0

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012L60 - Obligaciones|Bonos del Estado|3,900|2039-07-30 EUR 309 0,62 311 0,66
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 309 0,62 311 0,66
ES0200002121 - Bonos|ADIF ALTA VELOCIDAD|3,500|2032-04-30 EUR 508 1,01 510 1,09
ES0205046008 - Bonos|IBERDROLA|4,250|2030-10-13 EUR 420 0,84 423 0,90
ES0205067301 - Bonos|BBVA|4,983|2027-07-10 * EUR 669 1,33 670 143
ES0211839271 - Bonos|AUTOPISTA DEL ATLAN|4,400]2030-06-26 EUR 321 0,64 318 0,68
ES0343307023 - Bonos|KUTXABANK SA|4,00012028-02-01 EUR 305 0,61 307 0,65
ES0840609053 - Obligaciones|CAIXABANK S.A.|7,500]2030-01-16 EUR 1.109 2,21 1.104 2,35
XS2025480596 - Bonos|ABERTIS|1,625|2029-07-15 EUR 286 0,57 286 0,61
XS2726256113 - Bonos|CAIXABANK S.A.|4,375]|2033-11-29 EUR 426 0,85 430 0,92
XS2745719000 - Bonos|BANCO SABADELL S.A.|4,00012030-01-15 EUR 206 0,41 207 0,44
XS2747065030 - Bonos|BBVA|3,875|2034-01-15 EUR 310 0,62 313 0,67
XS2751598322 - Bonos|ENAGAS|3,625|2034-01-24 EUR 99 0,20 100 0,21
XS2753310825 - Bonos|TELEFONICA|3,698|2032-01-24 EUR 305 0,61 304 0,65
XS2800064912 - Bonos|CEPSA|4,125|2031-04-11 EUR 509 1,01 510 1,09
XS2828917943 - Bonos|REDEXIX S.A.U.|4,375|2031-05-30 EUR 205 0,41 205 0,44
XS2947089012 - Bonos|BANCO SABADELL S.A.|3,500|2031-05-27 EUR 504 1,00 506 1,08
XS3019300469 - Bonos|CELLNEX TELECOM|3,500[2032-05-22 EUR 199 0,40 199 0,42
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 6.381 12,69 6.391 13,63
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.690 13,31 6.702 14,29
ES0000012B88 - REPO|BANCO ALCA|1,860|2025-07-01 EUR 0 0,00 1.457 3,11
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 1.457 3,11
TOTAL RENTA FIJA 6.690 13,31 8.159 17,40
ES0158577009 - Participaciones| CREAND ASSET MANAGMENT EUR 2.489 4,95 2.453 5,23
TOTAL IIC 2.489 4,95 2.453 5,23
- Deposito|BANCO ALCALA|2,500]2025 10 13 EUR 0 0,00 1.251 2,67
- Deposito] BANCO ALCALA|2,050|2026 07 15 EUR 1.500 2,98 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 1.500 2,98 1.251 2,67
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 10.680 21,24 11.863 25,30
DE000BU2F009 - Bonos|TESORO ALEMAN|2,600|2041—05—15 EUR 277 0,55 287 0,61
DE0001030583 - Bonos|TESORO ALEMAN|0,100[2033-04-15 EUR 346 0,69 349 0,74
1T0005274805 - Bonos|TESORO ITALIANO|2,050]2027-08-01 EUR 500 0,99 501 1,07
1T0005365165 - Bonos| TESORO ITALIANO|3,000|2029-08-01 EUR 511 1,02 515 1,10
1T0005466013 - Bonos|TESORO ITALIANO|0,950]2032-06-01 EUR 264 0,52 262 0,56
1T0005497000 - Bonos|TESORO ITALIANO|1,600|2030-06-28 EUR 505 1,01 504 1,07
1T0005603284 - Bonos|CASSA DEPOSITI E PRE|3,875[2031-07-12 EUR 518 1,03 519 1,11
FR001400AQHO - Bonos|TESORO FRANCES|0,100|2038-07-25 EUR 290 0,58 296 0,63
FR001400NU45 - Bonos|LA BANQUE POSTALE|3,500|2030-06-13 EUR 509 1,01 512 1,09
XS2844410287 - Bonos|RADIOTELEVISIONE ITA|4,375[2029-07-10 EUR 104 0,21 104 0,22
US912810UK24 - Bonos|Bonos del Estado|4,750]2055-05-15 UsD 671 1,33 677 1,44
US91282CHPY5 - Bonos|TESORO AMERICANO]1,375|2033-07-15 USD 266 0,53 260 0,55
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 4.759 9,47 4.782 10,20
FRCASA010670 - Bonos|CREDIT AGRICOLE|0,566|2035-07-09 EUR 467 0,93 0 0,00
USG8200VAB11 - Bonos|DELTA AIR LINES INC|4,750|2028-10-20 UsD 171 0,34 170 0,36
DEOOOA3LSYH6 - Bonos|MERCEDES BENZ (ANTES|3,250|2032-01-10 EUR 100 0,20 100 0,21
DEOOOA30VTO6 - Bonos|DEUTSCHE BANK]|5,000]2030-09-05 EUR 317 0,63 319 0,68
DEO00A3829J7 - Bonos|VONOVIA SE (EX DEUTS|4,250[2034-04-10 EUR 513 1,02 515 1,10
DEO00A383J95 - Bonos|DEUTSCHE BANK|4,000]2028-07-12 EUR 203 0,40 205 0,44
1T0005422032 - Bonos|CASSA DEPOSITI E PRE|1,000[2028-09-21 EUR 96 0,19 95 0,20
1T0005580102 - Bonos|UNICREDIT GROUP|5,375|2029-01-16 EUR 215 0,43 214 0,46
1T0005580656 - Bonos|UNICREDIT GROUP|4,300|2031-01-23 EUR 312 0,62 315 0,67
1T0005582876 - Bonos| CASSA DEPOSITI E PRE|3,625[2030-01-13 EUR 103 0,20 103 0,22
IT0005611550 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|3,850/2032-09-16 EUR 204 0,40 204 0,43
FR0013422623 - Bonos|EUTELSAT COMMUNICATI|2,250]2027-07-13 EUR 299 0,59 294 0,63
FR0013452893 - Bonos|TIKEHAU CAPITAL|2,250[2026-10-14 EUR 0 0,00 299 0,64
FR001400CKA4 - Bonos|SOCIETE GENERALE|5,250]2027-09-06 EUR 207 0,41 207 0,44
FR001400F620 - Bonos|CNP ASSURANCES]|5,250/2033-01-18 EUR 107 0,21 108 0,23
FR001400M9L7 - Bonos|EDF|3,750[2027-06-05 EUR 306 0,61 307 0,65
FRO01400N3I5 - Bonos|BANQUE FED CRED MUTU|4,375|2034-01-11 EUR 102 0,20 102 0,22
FRO001400N618 - Bonos|BANQUE FED CRED MUTU|3,750|2034-02-03 EUR 602 1,20 610 1,30
FR001400PAJS8 - Bonos|VALEO SA|4,500|2030-04-11 EUR 511 1,02 498 1,06
FR001400QR21 - Bonos|CAISSE NAT REASSURAN|6,500|2034-01-16 EUR 104 0,21 104 0,22
FR001400QR88 - Bonos|EDF|4,750/2044-06-17 EUR 597 1,19 599 1,28
FR001400Q3D3 - Bonos|]AEROPORTS DE PARIS S|3,375/2031-05-16 EUR 202 0,40 203 0,43
FR001400Q679 - Bonos|AIR FRANCE KLM|4,625|2029-05-23 EUR 208 0,41 207 0,44
FR001400TML1 - Bonos|BPIFRANCE SACA|2,875|2031-11-25 EUR 295 0,59 299 0,64
FR001400U595 - Bonos|KERING|3,625|2034-11-21 EUR 198 0,39 193 0,41
FR001400YRU1 - Bonos|SUEZ ENVIRONNEMENT C|4,371]2030-05-20 EUR 510 1,01 510 1,09
FR0014000UC8 - Bonos|UNIBAIL RODAMCO|0,625|2027-05-04 EUR 195 0,39 194 0,41
FR00140046Y4 - Bonos|ENGIE SA|1,875/2031-01-02 EUR 182 0,36 180 0,38
FR0014012L86 - Obligaciones|ENGIE SA|3,875|2037-06-11 EUR 592 1,18 0 0,00
XS1199954691 - Bonos|SYNGENTA|1,250[2027-09-10 EUR 387 0,77 381 0,81
CH1255915006 - Bonos|UBS|4,625|2028-03-17 EUR 205 0,41 207 0,44
XS1485603747 - Bonos|APTIV PLC|1,600]2028-09-15 EUR 98 0,19 97 0,21
XS1992927902 - Bonos|BP CAPITAL MARKETS P|1,231|2031-05-08 EUR 89 0,18 90 0,19
XS2036691868 - Bonos|ACCIONA|1,517]2026-08-06 EUR 0 0,00 197 0,42
XS2065601937 - Bonos|IREN SPA|0,875|2029-10-14 EUR 371 0,74 370 0,79
XS2075811781 - Bonos|SES SA (LUX)|0,875|2027-11-04 EUR 96 0,19 96 0,20
XS2081474046 - Bonos|FAURECIA|2,375|2027-06-15 EUR 100 0,20 97 0,21
XS2081500907 - Bonos|FOMENTO CONSTR Y CON|1,661]|2026-12-04 EUR 0 0,00 297 0,63
X$2187689380 - Obligaciones|VOLKSWAGEN AG|3,875|2029-06-17 EUR 197 0,39 192 0,41
XS2196317742 - Bonos|SES SA (LUX)|2,000]2028-07-02 EUR 95 0,19 95 0,20
XS2237434803 - Bonos|UNIPOLSAI SPA|3,250[2030-09-23 EUR 203 0,40 205 0,44
XS2240978085 - Bonos|VOLVO ABJ2,500[2027-10-07 EUR 200 0,40 200 0,43
XS2251233651 - Bonos|AKELIUS RESIDENCIAL|1,125|2029-01-11 EUR 94 0,19 93 0,20
XS2265360359 - Bonos|STORA ENSO OYJ-R|0,625]|2030-12-02 EUR 362 0,72 359 0,77
XS2265521620 - Bonos|]AEROPORTI DI ROMA|1,625|2029-02-02 EUR 194 0,39 193 0,41
XS2295333988 - Bonos|IBERDROLA|1,825]|2029-08-09 EUR 190 0,38 187 0,40
XS2307764238 - Bonos|GLENCORE PLC|0,750]2029-03-01 EUR 280 0,56 277 0,59
XS2307853098 - Bonos|NATWEST GROUP PLC (A|0,780|2029-02-26 EUR 94 0,19 94 0,20
XS2310487074 - Bonos|ARDAGH METAL PACKAGI|2,000|2028-09-01 EUR 97 0,19 95 0,20
XS2312733871 - Bonos|FAURECIA|2,375[2029-06-15 EUR 98 0,19 92 0,20
XS2312744217 - Bonos|ENEL SPA|1,375|2027-09-08 EUR 98 0,19 102 0,22
XS2328981431 - Bonos|ASAHI BANK]|0,336]|2027-04-19 EUR 97 0,19 96 0,21
XS2333564503 - Bonos|DUFRY ONE BV|3,375|2028-04-15 EUR 200 0,40 199 0,43
XS2338564870 - Bonos|ZF FINANCE GMBH|2,000|2027-05-06 EUR 192 0,38 189 0,40
XS2351220814 - Bonos|DANSKE BANK A/S|0,750]2029-06-09 EUR 95 0,19 94 0,20
XS2353366268 - Bonos|BANCO SABADELL S.A.|0,875]|2028-06-16 EUR 195 0,39 194 0,41
XS2364593579 - Bonos|JAGUAR LAND ROVER|4,500/2028-07-15 EUR 202 0,40 202 0,43
XS2390510142 - Bonos|GOODYEAR TIRE & RUBB|2,750|2028-08-15 EUR 195 0,39 193 0,41
XS2421195848 - Bonos|]AROUNDTOWN SA|0,375|2027-04-15 EUR 95 0,19 95 0,20
XS2461234622 - Bonos|JP MORGAN CHASE & CO|1,963|2029-03-23 EUR 95 0,19 95 0,20
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2472603740 - Bonos|ROYAL BANK OF CANADA|2,125|2029-04-26 EUR 97 0,19 97 0,21
XS2497520705 - Bonos|CELANESE|4,777|2026-07-19 EUR 0 0,00 203 0,43
XS2531420656 - Bonos|ENEL SPA|3,875|2029-03-09 EUR 205 0,41 208 0,44
XS2561647368 - Bonos|LIBERTY MUTAL GROUP|4,625|2030-12-02 EUR 317 0,63 316 0,67
XS2577384691 - Bonos|HOLDING D'INFRAESTRU|4,250[2030-03-18 EUR 208 0,41 209 0,45
XS2577572188 - Bonos|BANCO BPM SPA|4,875|2027-01-18 EUR 109 0,22 104 0,22
XS2579606927 - Bonos|RAIFFESEN BANK|4,750|2027-01-26 EUR 501 1,00 506 1,08
XS2580221658 - Bonos|IBERDROLA|4,875|2028-04-25 EUR 312 0,62 317 0,68
XS2592658947 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|5,625|2033-03-08 EUR 225 0,45 227 0,48
XS2598746290 - Bonos|ANGLO AMERICAN|4,500]2028-09-15 EUR 104 0,21 105 0,22
XS2602037629 - Bonos|NN GROUP NV|6,375|2030-09-12 EUR 318 0,63 316 0,67
XS2606264005 - Bonos|FORTUM OY.J|4,000]2028-05-26 EUR 308 0,61 310 0,66
XS2622275969 - Bonos|AMERICAN TOWER CORP|4,625|2031-05-16 EUR 213 0,42 214 0,46
XS2625985945 - Bonos|GENERAL MOTORS CO|4,500[2027-11-22 EUR 207 0,41 208 0,44
XS2630111719 - Bonos|BAYER AG|4,625|2033-05-26 EUR 319 0,64 318 0,68
XS2676883114 - Bonos|EUROFINS SCIENTIFIC|4,750]2030-09-06 EUR 318 0,63 318 0,68
XS2722162315 - Bonos|TELEFONICA|4,183|2033-11-21 EUR 617 1,23 616 131
XS2726335099 - Bonos|ROCHE HOLDING|3,586|2036-12-04 EUR 100 0,20 101 0,22
XS2726461986 - Bonos|BNI FINANCE BV|3,875/2030-12-01 EUR 518 1,03 521 111
XS2739132897 - Bonos|ENI SPA|3,875|2034-01-15 EUR 102 0,20 102 0,22
XS2743029766 - Bonos|BANCO SANTANDER CENT]3,500|2030-01-09 EUR 508 1,01 511 1,09
XS2745726047 - Bonos|VOLKSWAGEN AG|4,000|2031-04-11 EUR 515 1,02 515 1,10
XS2747270630 - Bonos|GENERAL MOTORS CO|3,900|2028-01-12 EUR 102 0,20 103 0,22
XS2747590896 - Bonos|ASSICURAZIONI GENERA|3,212|2029-01-15 EUR 608 1,21 610 1,30
XS2747600018 - Bonos|EON, AG|3,375|2031-01-15 EUR 913 1,82 921 1,96
XS2751666699 - Bonos|ENEL SPA|3,875|2035-01-23 EUR 303 0,60 304 0,65
XS2775027043 - Bonos|]AUTOSTRADE PER L'ITA|4,250|2032-06-28 EUR 104 0,21 104 0,22
XS2778385240 - Bonos|ORSTED A/S|5,125|2029-09-14 EUR 103 0,20 103 0,22
XS27 4 - Bonos|ST GOBAIN|3,625|2034-04-08 EUR 100 0,20 101 0,22
XS2810794680 - Bonos|PROLOGIS INC|4,000]2034-05-05 EUR 306 0,61 307 0,65
XS2811096267 - Bonos|GLENCORE PLC|4,154|2031-04-29 EUR 414 0,82 413 0,88
XS2811097075 - Bonos|VOLVO ABJ4,750[2030-05-08 EUR 104 0,21 103 0,22
X$2818300407 - Obligaciones|ING GROEP NV CVA|4,375|2029-05-15 EUR 516 1,03 519 111
XS2822575648 - Bonos|FORD MOTOR COMPANY|4,165|2028-11-21 EUR 208 0,41 203 0,43
XS2842061421 - Bonos|HEIDELBERG MATERIALS|3,950|2034-07-19 EUR 204 0,41 205 0,44
XS2905583014 - Bonos|SERVICIOS MEDIO AMBI|3,715|2031-10-08 EUR 299 0,60 301 0,64
XS2909822517 - Bonos|IHG FINANCE LLC|3,625|2031-09-27 EUR 100 0,20 100 0,21
XS2940455897 - Bonos|BP CAPITAL MARKETS P|4,375|2031-08-19 EUR 204 0,41 200 0,43
XS2977947105 - Bonos|HEATHROW FUNDING LTD|3,625|2035-10-16 EUR 495 0,98 494 1,05
XS2978482169 - Bonos|EON, AG|4,000/2040-01-16 EUR 198 0,39 200 0,43
XS2978594989 - Bonos|EON, AG|3,500|2033-04-16 EUR 201 0,40 202 0,43
XS2978779176 - Bonos|EDP FINANCE BV|3,500]2031-07-21 EUR 202 0,40 203 0,43
XS3002420902 - Bonos|CARLSBERG GROUP|3,500|2035-02-28 EUR 196 0,39 198 0,42
XS3010675695 - Bonos|LLOYDS TBS GROUP|3,625|2035-03-04 EUR 297 0,59 296 0,63
XS3206513288 - Bonos|BANQUE INTERNATIONAL|4,250]2031-10-29 EUR 490 0,98 0 0,00
XS3231216998 - Bonos|REPSOL|0,000[2032-11-19 EUR 199 0,40 0 0,00
XS3232967318 - Bonos|NORDEA BANK|3,250|2030-11-19 EUR 99 0,20 0 0,00
BE6340849569 - Bonos|ELIA GROUP SA|3,625|2033-01-18 EUR 102 0,20 102 0,22
US651639AZ99 - Bonos|NEWMONT MINING CORP|2,600[2032-07-15 UsD 153 0,31 149 0,32
US876030AA54 - Bonos|TAPESTRY INC|3,050]2032-03-15 UsD 154 0,31 151 0,32
US882508CH56 - Bonos| TEXAS INSTUMENTS|4,850|2034-02-08 UsD 175 0,35 172 0,37
US92343EAM49 - Bonos|VERISIGN INC|2,700]2031-06-15 USD 155 0,31 152 0,32
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 26.657 53,03 25.787 54,99
FR0013452893 - Bonos|TIKEHAU CAPITAL|2,250[2026-10-14 EUR 299 0,60 0 0,00
FR0014000072 - Bonos|SOCIETE GENERALE|1,000/2025-11-24 EUR 0 0,00 99 0,21
DK0030352471 - Bonos|NYKREDIT REALKREDIT|4,125|2026-04-15 EUR 201 0,40 201 0,43
XS1062900912 - Bonos|ASSICURAZIONI GENERA|4,125|2026-05-04 EUR 302 0,60 305 0,65
XS1799545329 - Bonos|ACS|1,875/2026-04-20 EUR 301 0,60 299 0,64
XS1956037664 - Bonos|FORTUM OYJ|1,625|2026-02-27 EUR 195 0,39 197 0,42
XS1960685383 - Bonos|NOKIA 0YJ|2,000|2026-03-11 EUR 302 0,60 299 0,64
XS2014291616 - Bonos|VOLKSWAGEN AG|1,500|2026-06-19 EUR 98 0,20 99 0,21
XS2036691868 - Bonos|ACCIONA|1,517]2026-08-06 EUR 198 0,39 0 0,00
XS2081500907 - Bonos|FOMENTO CONSTR Y CON|1,661|2026-12-04 EUR 292 0,58 0 0,00
XS2154325489 - Bonos|SYNGENTA|3,375|2026-04-16 EUR 200 0,40 201 0,43
XS2230399441 - Bonos|AIB GROUP PLC|2,875|2026-05-30 EUR 201 0,40 200 0,43
XS2292486771 - Bonos|ACEA SPA|0,000]2025-09-28 EUR 0 0,00 199 0,42
XS2340236327 - Bonos|BANK OF IRELAND|1,375|2026-05-11 EUR 199 0,40 199 0,42
XS2462324232 - Bonos|BANK OF AMERICA|1,949|2025-10-27 EUR 0 0,00 98 0,21
XS2497520705 - Bonos|CELANESE|4,777|2026-07-19 EUR 202 0,40 0 0,00
XS2778270772 - Bonos|FNAC DARTY SA|6,000[2026-04-01 EUR 104 0,21 107 0,23
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 3.096 6,16 2.504 534
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 34.512 68,65 33.074 70,52
TOTAL RENTA FIJA 34.512 68,65 33.074 70,52
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 34512 68,65 33.074 70,52
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Periodo actual Periodo anterior

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 45.191 89,90 44.937 95,82

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 1,33% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

GESALCALA, S.G.I.I.C., S.A.U. 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 inversién colectiva que gestiona.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracién total, de modo que la politica de
elementos variables de la remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ningun
componente variable de la remuneracion.

Dicha remuneracion se calculara en base a una evaluacién en la que se combinen los resultados de la persona y los de la
unidad de negocio o las IIC afectadas y los resultados globales de la SGIIC, y en la evaluacion de los resultados
individuales se atendera tanto a criterios financieros como no financieros. La evaluacion de los resultados se llevara a
cabo en un marco plurianual para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a mas largo plazo.
Parte Cuantitativa:

En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2025 ha ascendido a
3.420.609,54 euros, desglosadas en remuneracion fija, correspondiente a 61 empleados que ascendié a 2.816.425,62
euros y remuneracion variable relativa a 39 empleados por importe de 604.183,92 euros.

La remuneracion de los 6 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las 1IC?s, fue
de 1.018.159,56 euros, correspondiendo 766.022,23 euros a remuneracion fija y 252.137,33 euros a la parte de
remuneracion variable.

La remuneracion correspondiente a 8 empleados altos cargos de la Gestora fue de 1.146.929,74 euros, de los cuales
878.792,41 euros se atribuyen a remuneracion fija y 268.137,33 euros a la parte de remuneracién variable.

Parte Cualitativa:

Remuneracion Fija: La retribucion fija esta en consonancia con el mercado, la formacion, la experiencia profesional, el
nivel de responsabilidad y la trayectoria de cada empleado, y garantiza, en todo momento, una adecuada equidad interna,
y el minimo que legal o estatutariamente corresponda.

Retribucion Variable: La retribuciéon variable tiene por objeto primar la creacion de valor del Grupo y recompensar la
aportacion individual de las personas, los equipos y la agregacion de todos ellos.

La cuantia de la retribucién variable se establece en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segin el
sistema aplicable, incluyendo los resultados del grupo, de la S.G.I.I.C y teniendo en cuenta la evaluacién del desempefio
del propio empleado, que se realiza de forma anual teniendo en cuenta diversos parametros medibles y alcanzables.
Para las 1ICs con comision de éxito, no existe una remuneracion directamente ligada a dicha comision.

En el caso de los miembros de la Alta Direccion y los empleados que puedan incidir en el perfil de riesgo de la entidad, la
retribucién variable esta vinculada mas directamente a los resultados del Grupo y al Marco de apetito al riesgo.
Revisiones anuales: Anualmente, la Direccién de Recursos Humanos elabora una propuesta con las directrices y el
sistema para aplicar la revision de la retribucion fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccién. Esta propuesta se eleva
al Organo de Administracion para su aprobacién, En la revision de la retribucion fija de cada empleado aplican, en su
caso, indicadores de productividad del negocio, el resultado de su evaluacion del desempefio, la equidad interna, etc.

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

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