FONDO NARANJA RENTABILIDAD 2025 III, FI
N° Registro CNMV: 5660

Informe Semestral del Segundo Semestre 2022

Gestora: 1) MUTUACTIVOS, S.A., S.G.I.I.C. Depositario: CACEIS BANK SPAIN S.A. Auditor: PRICE
WATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L
Grupo Gestora: Grupo Depositario: CREDIT AGRICOLE Rating Depositario: AA-

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en http:\\www.mutuactivos.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las |IC gestionadas en:

Direccién
PASEOQO DE LA CASTELLANA, 33 EDIFICIO FORTUNY, 2° 28046 MADRID

Correo Electrénico
clientes@mutuactivos.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidén al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 30/09/2022

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: [IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Perfil de Riesgo: 2, enuna escalade 1 a 7.

Descripcion general




Politica de inversién: Objetivo de rentabilidad estimado no garantizado: obtener a vencimiento (16.12.25) el 101% de la
inversion inicial 16.12.22 (o inversion mantenida) mas 5 reembolsos semestrales obligatorios: 16.06.23, 16.12.23,
16.06.24, 16.12.24 y 16.06.25 (o dia siguiente habil)por importe bruto de 1% semestral sobre la inversién
inicial/mantenida. TAE NO GARANTIZADA 2% en participaciones suscritas hasta el 16.12.22 y mantenidas a 16.12.25, si
no hay reembolsos/traspasos voluntarios, de haberlos, la rentabilidad se reducird proporcionalmente. La TAE dependera
de cuando se suscriba. Hasta 16.12.22 y tras 16.12.25 se invertira en activos que preserven y estabilicen el valor
liquidativo. Durante la estrategia se invierte en renta fija publica/privada, incluyendo titulizaciones (liquidas, hasta un 10%),
depdsitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, liquidos con una duracién similar al vencimiento de la
estrategia. Los emisores/mercados OCDE (hasta 10% emergentes) con al menos mediana calidad crediticia a fecha de
compra (minimo BBB-). Si hay bajadas sobrevenidas de rating, los activos podrdn mantenerse.La rentabilidad bruta
estimada del total de la cartera inicial de renta fija y liquidez, sera al vencimiento de la estrategia del 7,86%. Esto permitira,
de no materializarse otros riesgos, alcanzar el objetivo de rentabilidad no garantizado descrito y satisfacer las comisiones
de gestion, depdsito y gastos previstos que se estiman en un 1,86%.Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en
valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de Espafia.La IIC diversifica las
inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en valores de
una misma emision no supera el 30% del activo de la lIC.

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

Una informaciéon més 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 2022 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,02 0,01

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 836.045,93
N° de Participes 3.166
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 82.138 98,2456
2021
2020
2019
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 0,05 0,05 0,05 0,05 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,00 0,00 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC -1,75

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,09 19-12-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,10 29-12-2022

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,33

Ibex-35 15,33

Letra Tesoro 1 afio 0,83

VaR histérico del
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) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,07 0,05 0,00

(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 |

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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REFERENCIA 1 AHC M Rentabilidad HC‘

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 -
. . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 1.774.971 8.834 1
Renta Fija Internacional 76.957 488 -1
Renta Fija Mixta Euro 328.963 4.825 1
Renta Fija Mixta Internacional 760.240 7.072 1
Renta Variable Mixta Euro 31.069 51 1
Renta Variable Mixta Internacional 560.344 4.790 1
Renta Variable Euro 97.345 939 2
Renta Variable Internacional 536.698 17.544 0
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 0 0 0
Global 48.571 849 -3
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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 200.415 3.521 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.285.446 1.947 1
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 110.101 3.924 -1
Total fondos 5.811.120 54.784 0,65
I I

*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 80.623 98,16




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 12.256 14,92
* Cartera exterior 67.891 82,65
* Intereses de la cartera de inversion 477 0,58
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.540 1,87
(+/-) RESTO -25 -0,03
TOTAL PATRIMONIO 82.138 100,00 % 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 realizacion.
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)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0
233,39
0,00
-4,10
-4,04
0,01
0,00
-4,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,06
-0,05
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
82.138

0
233,39
0,00
-4,10
-4,04
0,01
0,00
-4,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,06
-0,05
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
82.138

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 12.256 14,92
TOTAL RENTA FIJA 12.256 14,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 12.256 14,92
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 67.891 82,65
TOTAL RENTA FIJA 67.891 82,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 67.891 82,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 80.146 97,58

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

@ 21,03 % EsPARlA

© 18,93 % FRANCIA
26,66 % ITALIA
18,13 % OTROS
18,58 % PAISES BAIOS

. ® 100,00 % EUROPEAN CURRENCY UNIT

® 1133 % BONOS
® 187 % LaubEz
80,80 % OBLIGADIONES

® 143 % ESTADOS UNIDOS
® 9.8 % EUROPAZONA NO EURD
187 % LIQUIDEZ
86,72 % ZONA EURD

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



SI

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. Sustitucién 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

XXX XX [X[X]|X]|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Se han comunicado a CNMV a lo largo del semestre varios Aumentos del volumen del patrimonio a partir del cual se
aplica comisién suscripcién/reembolso, concretamente en las fechas: 20/10/22, 02/11/22, 21/11/22, 05/12/22, 09/12/22,
12/12/22 como otros hechos relevantes.

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 (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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 0 asesor, 0 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

a) Existen un participe significativo de manera directa con un 0,35% sobre el patrimonio de la IIC.d) El importe de las
operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 176.000.000 euros, suponiendo un
491,28% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o0 en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 1.149.182,66 euros suponiendo un 3,21% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 50 euros.

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 1IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 1.149.182,66 euros,
suponiendo un 3,21% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 50 euros




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.

2022 ha sido uno de los peores afios para los mercados de capitales de la historia reciente. El fuerte repunte de los tipos
de interés que hemos vivido durante los lltimos doce meses ha afectado negativamente a las valoraciones tanto de bolsas
como de bonos.

A pesar del rebote vivido durante el Ultimo trimestre, las bolsas cierran el ejercicio con una pérdida media superior al 10%.
A pesar de la mayor exposicion del mercado europeo al conflicto ucraniano, lo hace mejor que el americano, que al tener
un mayor perfil de crecimiento y cotizar a mayores multiplos, se ven mas penalizado por el repunte en los tipos de interés.
Asi, Eurostoxx 50 cae un 9% el S&amp;P 500 un 18%, MSCI Emerging markets un 20% y Japon (Nikkei) un 7,3% en el
afio.

Las pérdidas mas significativas se concentran en los mercados de renta fija. El brusco desplazamiento al alza en las
curvas de tipos de interés, combinado con la escasa rentabilidad implicita de partida, explican el mal comportamiento de
los bonos. Asi, por ejemplo, el bono de gobierno americano a 10 afios, cuya TIR ha pasado del 1,51% a finales de 2021 al
3,87% a cierre de 2022, acumula una pérdida del 16% durante el afio, su peor resultado en cinco décadas.

En este contexto de mercado, en que practicamente todos los activos, salvo el délar y las materias primas, han cerrado
en ndmeros rojos, ha sido practicamente imposible evitar las pérdidas, mas aln cuando los tipos de depdsito en euros se
ha mantenido en negativo hasta la segunda mitad del afio.

La inflacién y sus consecuencias siguen siendo el principal foco de debate en los mercados. Cada dato de actividad
econdmica y cada comentario de los banqueros centrales es analizado con mucho interés por los inversores.

En el Gltimo trimestre, la Reserva Federal de EE.UU ha subido tipos en 0,75% hasta el 4,25%. En su ultima reunion de
diciembre, apunt6 a un tipo terminal mas alto que lo anticipado y argumento la necesidad de que la politica monetaria siga
siendo restrictiva hasta que la inflacién caiga mas y mas sustancialmente.

El Banco Central Europeo, por su parte ha dejado los tipos en el 2% después de dos subidas de 0.75% en octubre y
0.50% en noviembre. Ademas endurecié mucho el mensaje adelantando que seguiran subiendo tipos a un ritmo de 50
ppbb por reunién hasta que remita la inflacion.

Por su parte, el Banco de Japdn, que hasta ahora no habia movido ficha, también sorprendié, ampliando en 25 puntos
bésicos el limite maximo de la banda de fluctuacién del bono a 10 afios, seguramente para tratar de dar soporte a un yen
que se ha debilitado enormemente en tiempos recientes.

Los indicadores adelantados de actividad indican que la economia global se esta desacelerando con fuerza. También lo
vemos en la cotizacion de las materias primas y en la inversion de las curvas de tipos. El sector inmobiliario, que hasta
ahora habia aguantado la presion, ya empieza a mostrar sintomas de debilidad; los precios dejan de subir y la
construccion de nuevas viviendas se esta parando. Curiosamente, y contra todos los pronoésticos, el empleo todavia
aguanta, sobre todo en EE.UU., donde aln hay mas de 10 millones de empleos sin cubrir.

De momento parece que el escenario central es de un aterrizaje suave (soft landing), donde los bancos centrales
conseguirian enfriar la economia sin causar una recesion. Sin embargo, la historia nos dice que esto es poco probable, y
gue tipicamente es necesaria una fuerte desaceleracion para atajar una deriva inflacionaria.

En cualquier caso, seguramente el riesgo mas relevante al que nos enfrentemos no sea el de entrar en una recesion, que
seria transitoria, sino el de que nos encontremos ante un cambio de paradigma, en el que, el nivel de precios y los tipos de
interés de equilibrio vayan a ser estructuralmente mas altos en el futuro.

La reversion en la tendencia a la globalizacion debido a los problemas constatados en el actual modelo de cadenas de
suministro y al aumento de las tensiones geopoliticas a nivel global, la mayor capacidad del factor trabajo para imponer
mejoras salariales, o el incentivo para tratar de deflactar la montafia de deuda publica acumulada en los Gltimos afios
podrian ser factores inflacionarios a medio plazo.




Todo esto es muy relevante, porque igual que la escasa inflacién de los ultimos 30 afios ha permitido a los bancos
centrales mantener los tipos de interés muy contenidos, propiciando un contexto excepcionalmente favorable para los
mercados de capitales, un mayor nivel de inflacién estructural supondria tipos de interés mas altos, menor crecimiento
economico y menores valoraciones para los activos financieros.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En renta fija, hemos aumentado la exposicion a crédito, aprovechando la fuerte ampliacion de diferenciales que hemos
vivido en los primeros meses del afio. Hasta mediados de diciembre, hemos estado con duraciones ligeramente mas bajas
de nuestro posicionamiento neutral, para aumentarlas en la parte final de afio. Diversificamos la fuentes de duracion con la
compra de bono del gobierno americano, donde ademéas vemos que el ciclo de subida de tipos esta mas maduro.

En renta variable hemos mantenido el posicionamiento defensivo tanto por niveles como por composicion de cartera.
Seguimos esperando una revision de beneficios mayor que pueda limitar las subidas de los mercados de renta variable.
Por sectores, hemos comenzado a incrementar el peso en el sector bancario, que es el principal beneficiario de la subida
de tipos de interés. También reducimos la exposicién a compafiias ciclicas en favor de sectores con duracién larga como
utilities e inmobiliarias. En divisas seguimos reduciendo la exposicién a ddlar debido al diferente ciclo de inflacion y subida
de tipos existente entre EE.UU y Europa
c) Indice de referencia.

N/A
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El ratio de gastos soportados en el presente periodo se situé en 0,07% dentro de un nivel normal de gastos para este
fondo que incluye los gastos por comisiones de gestién sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. Sin comisiones
sobre resultados (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de ejercicio). El nimero de participes del
fondo asciende a 3.166. La rentabilidad neta del fondo se ha situado en un -1,75%.

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

Los fondos de la misma categoria de 1IC con obj.concreto de rentabilidad no garantizada gestionados por Mutuactivos
SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad media del -1,06% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Compras:

COOPERATIEVE RABOBANK U 1,25% 23/03/2026
BANQUE FED CRED MUTUEL 0,75% 08/06/2026
COCA-COLA EUROPEAN PART 1,75% 27/03/2026
NATWEST MARKETS 0,125% 12/11/2025
LLOYDS BK CORP MKTS PL 2,375% 09/04/2026

ING GROEP 2,125% 10/01/2026
GLAXOSMITHKLINE CAPITAL 1,25% 21/05/2026
A2A 2,5% 15/06/2026
THALES 0% 26/03/2026
BANKINTER 0,875% 08/07/2026
CREDIT AGRICOLE 1% 18/09/2025
CEPSA FINANCE 2,25% 13/02/2026

IBERDROLA INTL 0,375% 15/09/2025

BANCO SANTANDER 1,375% 05/01/2026
CAIXABANK 1,125% 27/03/2026
VOLKSWAGEN LEASING GMB 1,625% 15/08/2025
VIVENDI 1,875% 26/05/2026
VI 1% 26/09/2025

HEINEKEN 2,875% 04/08/2025
VEOLIA EIRONNEMENT 1,75% 10/09/2025
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UNICREDIT 0,325% 19/01/2026

SHELL INTERNATIONAL FI 1,875% 15/09/2025
NESTLE HOLDINGS 0,875% 18/07/2025
NATURGY FINANCE 1,25% 15/01/2026
STELLANTIS 3,875% 05/01/2026

TELEFONICA EMISIONES S 1,495% 11/09/2025
TERNA RETE ELETTRICA 0,125% 25/07/2025
KERING 1,25% 10/05/2026

BNP PARIBAS 1,5% 17/11/2025

LVMH MOET HENNESSY V 0% 11/02/2026
MERCEDES-BENZ INT FE 1% 11/11/2025

ENEL FINANCE INTL 1,5% 21/07/2025

SNAM 1,25% 28/08/2025

E.ON SE 1% 07/10/2025

ENI 3,75% 12/09/2025

DEUTSCHE TELEKOM INT F 1,375% 01/12/2025
RTE RESEAU DE TRANSPOR 1,625% 27/11/2025
CIE GENERALE DES ESTAB 0,875% 03/09/2025
ABN AMRO BANK 0,5% 15/04/2026

DANONE 0% 01/12/2025

NATIONWIDE BLDG SOCIETY 0,25% 22/07/2025
BMW FINANCE 1% 29/08/2025

BAYER CAPITAL CORP 1,5% 26/06/2026
INTESA SANPAOLO 0,625% 24/02/2026

BANCO BILBAO VIZCAYA AR 1,75% 26/11/2025
ANGLO AMERICAN CAPITAL 1,625% 18/09/2025
BP CAPITAL MARKETS 2,972% 27/02/2026
BUONI POLIENNALI DEL TES 2% 01/12/2025
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/01/2026
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/01/2026

Ventas:

No se han realizado ventas en el periodo.

Activos iliquidos: N/A. Activos con calificacion HY o NR: N/A

La cartera se ha constituido de acuerdo con los parametros definidos para el fondo.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El grado de cobertura medio se sitla durante el periodo en el 66,63%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas. El resto
de los recursos que componen la liquidez han sido invertidos en operaciones con pacto de recompra diaria, con una
remuneracion media del 1,25%.

Activos en situacion de litigio: N/A

Duracion al final del periodo: 2.74 afios

Tir al final del periodo: 3.56%

Inversiones en otros fondos: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: N/A
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si
por el contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una
medida de la frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo.

La volatilidad anual del fondo se ha situado en el 2,33% aumentando desde el trimestre pasado. El nivel actual de
volatilidad anual se encuentra en niveles inferiores en comparacién con la volatilidad anual del Ibex 35, que se situ6 en
15,33% y superiores a la de la Letra del Tesoro con vencimiento a un afio, que se situ6 en el 0,83%.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada
en la seccidn 12 del capitulo Il de la Circular6/2010 de la CNMV. 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 gestion con derivados en las
gue no se genere una exposicion adicional.

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del trimestre, el
porcentaje de instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la I[IC es 0%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El foco de atencion en los Ultimos meses ha sido la subida de inflacion y de tipos de interés. Para los proximos meses,
este foco se movera hacia el crecimiento y existe el riesgo de recesion en la principales areas: Europa y EE.UU

Los Bancos Centrales van a mantener una politica monetaria restrictiva hasta combatir la inflacion aunque es probable
que en 2023 se pare el ciclo de subidas de tipos. Con todo ello, vemos unos tipos a largo plazo mas contenidos que en
trimestres anteriores.

En Europa, el ciclo de inflacién va por detras de EE.UU y tardara algo mas de tiempo en remitir. La reapertura en China 'y
el invierno tan suave ayudan a rebajar el pesimismo en el crecimiento europeo. En este escenario, el diferencial de tipos y
crecimiento del ddlar frente al resto del mundo hace que la tendencia de depreciacion de la moneda siga su curso en
2023. Esto atrae capitales a otras zonas, siendo las mas beneficiadas los paises emergentes y Europa.

En renta variable, el aspecto mas positivo es el de valoracion, sin embargo, el atractivo de otros activos como bonos y
crédito limitaran las revalorizaciones de los indices. En este entorno seguiremos con comparfiias con capacidad de subir
precios y de calidad, a pesar de que en algunos casos suelen ser méas sensibles a la subida de tipos por tener un mayor
perfil de crecimiento. Seguimos cautos con el impacto que pueda tener el momento de crecimiento e inflacion, en los

Z i s, ! i z Nt
IMargcrics 'y DETITTICIUS UT STELLUTES U LUTNE TTasS CILHLU.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012G91 - Obligaciones|KINGDOM OF SPAIN|0,000|2026-01-31 EUR 11.105 13,52
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 11.105 13,52
ES0213679HN2 - Obligaciones|BANKINTER SA|0,875|2026-07-08 EUR 1.151 1,40
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.151 1,40
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 12.256 14,92
TOTAL RENTA FIJA 12.256 14,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 12.256 14,92
170005127086 - Obligaciones|REPUBLICA DE ITALIA|1,000]2025-12- EUR 14.738 17,94
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 14.738 17,94
FR0014003Q41 - Bonos|DANONE SA|0,000]2025-12-01 EUR 1.182 1,44
X82202744384 - Obligaciones|CEPSA FINANCE|0,000|2026-02-13 EUR 1114 1,36
DEOOOA190NE4 - Obligaciones|DAIMLER INTL FINANCE|1,000/2025-11 EUR 1.167 1,42
FR0013357845 - Obligaciones|MICHELIN SA|0,875|2025-09-03 EUR 1.126 1,37
FR0013412947 - Obligaciones|BANQUE FED CREDIT MU|0,750]2026-06 EUR 1.173 1,43
FR0013165677 - Obligaciones|PINAULT-PRINTEMPS|1,250|2026-05-10 EUR 1.126 1,37
FR0012949923 - Obligaciones|SUEZ ENVIRONMENT SA|1,750|2025-09- EUR 1.148 1,40
FR0013482825 - Obligaciones|LVMH SE|0,000/2026-02-11 EUR 1.182 1,44
FR00140098S7 - Bonos|CREDIT AGRICOLE SA|1,000/2025-09-18 EUR 1.128 1,37
FR0013537305 - Obligaciones|THALES SA|0,000/2026-03-26 EUR 1.151 1,40
FR0013176310 - Obligaciones|VIVENDI SA|1,875|2026-05-26 EUR 1.120 1,36
FR0013367620 - Obligaciones|VINCI SA|1,000/2025-09-26 EUR 1.129 1,37
FR0013060209 - Obligaciones|RTE EDF TRANSPORT SA|1,625[2025-11 EUR 1.132 1,38
X$1828032786 - Obligaciones|DPEUTSCHE TELEKOM AG]|1,375|2025-12- EUR 1.169 1,42
XS0811555183 - Obligaciones|HEINEKEN NV/|2,875|2025-08-04 EUR 1.162 141
X$2168647357 - Obligaciones|SANTANDER ASSET MANA|1,375|2026-01 EUR 1112 1,35
XS2152899584 - Obligaciones|E.ON AG|1,000]2025-10-07 EUR 1.168 1,42
X$2151069775 - Obligaciones|LLOYDS BK CORP MKTS|2,375|2026-04- EUR 1.151 1,40
XS1933820372 - Obligaciones|ING GROUP NV|2,125|2026-01-10 EUR 1.141 1,39
XS2407357768 - Bonos|[NATWEST GROUP|0,125|2025-11-12 EUR 1.173 1,43
XS2491189408 - Bonos|AEM SPA|2,500]2026-06-15 EUR 1.151 1,40
X$S1865186677 - Obligaciones|VOLKSWAGEN LEASING G|1,625|2025-08 EUR 1.166 1,42
XS1292468045 - Obligaciones|SHELL INTERNATIONAL|1,875]|2025-09- EUR 1.166 1,42
X$1614416193 - Obligaciones|BNP PARIBAS SECURITI|1,500]2025-11 EUR 1172 1,43
XS1648298559 - Obligaciones|NESTLE SA-REG|0,875|2025-07-18 EUR 1.170 1,42
X$1822828122 - Obligaciones|GLAXOSMITHKLINE PLC|1,250|2026-05- EUR 1.155 141
XS1937665955 - Obligaciones|ENEL SPA|1,500]2025-07-21 EUR 1.166 1,42
X$1382784509 - Obligaciones| COOPERATIEVE RABOBAN|1,250/2026-03 EUR 1.157 141
XS2304664167 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|0,625|2026-02-24 EUR 1.161 141
X$2033351995 - Obligaciones|TERNA SPA|0,125|2025-07-25 EUR 1174 1,43
XS1040506898 - Obligaciones|BP CAPITAL MARKETS P|2,972|2026-02 EUR 1.144 1,39
X$2134245138 - Obligaciones| COCA-COLA EUROPEANS]1,750|2026-03- EUR 1.151 1,40
XS1957442541 - Obligaciones|SNAM SPA|1,250]2025-08-28 EUR 1.168 1,42
X$1873143645 - Obligaciones|BAYERISCHE MOTOREN W/|1,000/2025-08 EUR 1.167 1,42
XS2178833773 - Obligaciones|FIAT CHRYSLER AUTOMO|3,875|2026-01 EUR 1.129 1,37
X$S1877846110 - Obligaciones|TELEFONICA EMISIONES|1,495|2025-09 EUR 1.140 1,39
XS0970852348 - Obligaciones|ENI SPA|3,750]2025-09-12 EUR 1.168 1,42
X$2156506854 - Obligaciones|GAS NATURAL SDG SA|1,250[2026-01-1 EUR 1.196 1,46
XS1982037696 - Obligaciones|ABN AMRO BANK NV|0,500|2026-04-15 EUR 1.163 1,42
X$1490726590 - Obligaciones|IBERDROLA INTERNATIO|0,375|2025-09 EUR 1.202 1,46
XS1686846061 - Obligaciones|] ANGLO AMERICAN CAPIT|1,625|2025-09 EUR 1.167 1,42
XS2289133915 - Bonos|UNICREDIT SPA|0,325[2026-01-19 EUR 1.166 1,42
XS2207657417 - Bonos|NATIONWIDE BUILDING|0,250]|2025-07-22 EUR 1.174 1,43
X$1840618059 - Obligaciones|BAYER CAPITAL CORPOR]|1,500|2026-06 EUR 1111 1,35
XS2485259241 - Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA|1,750|2025-11-26 EUR 1.136 1,38
X$1968846532 - Obligaciones|CAIXABANK SA|1,125|2026-03-27 EUR 1.182 1,44
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 53.153 64,71
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 67.891 82,65
TOTAL RENTA FIJA 67.891 82,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 67.891 82,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 80.146 97,58

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS Y PRACTICAS REMUNERATIVAS DE MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.1.I.C. 2022
MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.L.I.C., (en adelante, la Sociedad) cuenta con una Politica de Retribuciones compatible con
una adecuada y eficaz gestion del riesgo derivado de la actividad de la Sociedad y no ofrece incentivos para asumir
riesgos que rebasen el nivel de riesgo tolerado por el Consejo de Administracion o que puedan llevar a las diferentes
personas bajo el ambito de aplicacion de la citada Politica a favorecer sus propios intereses o los intereses de la Sociedad
en posible detrimento de algun cliente o de las instituciones de inversion colectiva que gestiona.

La definicion y aplicacion de la Politica de Retribuciones de la Sociedad, previa consulta a la Unidad de Cumplimiento
Normativo, corresponde al Consejo de Administracién, que establece y aprueba los diferentes sistemas retributivos, asi
como la remuneracion variable y los incentivos del personal. El Consejo de Administracion lleva a cabo un seguimiento
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periddico de la efectiva aplicacién de la mencionada Politica, asi como de su adecuacién al marco normativo vigente en
cada momento. Por su parte, la Alta Direccion de la Sociedad es responsable de la aplicacién de la Politica de
Retribuciones y del control de los riesgos asociados a un incumplimiento de la misma.

Al menos una vez al afio se realiza una Evaluacion del Desempefio a cada empleado. Sobre el resultado de la misma, se
aplica el incremento salarial. Asimismo, se lleva a cabo el proceso de valoracion y nivel de consecucion de los objetivos de
compaiiia, los objetivos de departamento y los objetivos individuales del empleado alcanzados.

La Politica de Retribuciones de la Sociedad se compone de una parte fija y otra variable (parte de la cual puede llegar a
ser plurianual) en funcion del nivel de cumplimiento de los objetivos de compaifiia, de departamento e individuales de cada
empleado, en aras a incentivar a todo el personal en el desempefio de sus funciones y alinearlos con los objetivos de la
propia Sociedad. La retribucidn total en el ejercicio 2022 ha sido la siguiente:

1) Datos cuantitativos

Remuneracion Fija, 5.079.497,78 euros, N° empleados a 31.12.2022, 65.

Altos cargos 1.325.600,28 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 2.341.689,33 euros, N° empleados a 31.12.2022, 28.

Remuneracion Variable 2.374.171,56 euros, N° empleados a 31.12.2022, 64.

Altos cargos 728.774,10 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 1.203.913,22 euros, N° empleados a 31.12.2022, 28.

Remuneracion Total 7.453.669,34 euros, N° empleados a 31.12.2022, 65.

Altos cargos 2.054.374,38 euros, N° empleados a 31.12.2022, 8.

Empleados incidencia perfil riesgo 3.545.602,55 euros, N° empleados a 31.12.2022 28.

No existe para los fondos de inversion de la Gestora que dispongan de una comision de gestion de éxito o resultados, una
remuneracion variable de los gestores de dichos fondos ligada a este tipo de comisiones gestion.

Remuneracion de altos cargos:

El importe fijo pagado ha sido de 1.325.600,28 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
728.774,10 euros, para ocho (8) personas.

Empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC:

El importe fijo pagado ha sido de 2.341.689,33 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
1.203.913,22 euros, para veintiocho (28) personas.

2) Contenido Cualitativo

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. Anualmente, la Direccién del Area de Personas elabora una propuesta con las directrices y
el sistema para aplicar la revisién de la retribucion fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccidn. Esta propuesta se
eleva al Organo de Administracion, por parte de la Subdireccion General de Medios, para su aprobacion. 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.

Remuneracion Variable

La retribucion variable anual se devenga en el afio natural, esto es, entre el periodo comprendido entre el 1 de enero y el
31 de diciembre, aunque en su componente de objetivos individuales o grupales distintos de los de compafiia, también
podra devengarse y liquidarse en periodos o fracciones de tiempo inferiores al afio, en aquellos casos donde la naturaleza
y funciones del puesto asi lo aconsejen, como por ejemplo en meses, trimestres o cuatrimestres, etc. La retribucion
variable anual consiste, con caracter general, en un porcentaje fijo sobre el salario bruto anual del empleado. Para cada
nivel profesional se establece un porcentaje fijo de referencia.

La cuantia de la retribucién variable se establece en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segin el
sistema aplicable. Habra ejercicios en los que podra no devengarse retribucion variable alguna si el grado de cumplimiento
de los objetivos estuviese por debajo de los niveles minimos establecidos. La retribucidn variable anual esta ligada a la
consecucion de los siguientes parametros:

i.Objetivos Generales: Indicadores de negocio de Mutactivos.

ii.Objetivos Transversales: Proyectos transversales criticos para la compafiia (solo direccion y gerencia)
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iii.Objetivos de Departamento: Objetivos compartidos para una misma area / equipo.

Objetivos de Puesto: Especificos para cada profesional La ponderacion de estos objetivos es diferente para cada nivel
profesional, teniendo méas peso los de Compafiia cuanto més alto es el nivel profesional de los empleados. Los objetivos
estan definidos de manera clara y sin ambigledades. Para cada objetivo se definen los siguientes niveles de consecucion:
excelente, alcanzado, parcialmente alcanzado y no alcanzado. El nivel de Alcanzado se determina con caracter general en
virtud del Presupuesto Anual. La consecucion de cada nivel viene claramente determinada por un intervalo, constituido por
un valor minimo y un valor méximo.

El resultado alcanzado por los Objetivos de Compafiia se presenta por la Subdireccién General de Medios al Consejo de
Administracion del mes de enero para su conocimiento y aprobacién. A dicha presentacion se acompafa la opinién de
Auditoria Interna sobre el cumplimiento de las reglas de calculo establecidas.

Remuneracion Variable Plurianual

Los planes de retribucién variable plurianuales tienen caracter extraordinario y se implantan por la exclusiva voluntad
unilateral de los 6érganos de administracién de la Sociedad, extinguiéndose automéaticamente una vez transcurrido el
periodo de tiempo para el cual se implantan.

La duracién de los Planes de Retribucién variable plurianuales se extiende, en la medida de lo posible, durante el mismo
periodo temporal del Plan Estratégico. Los objetivos de cada Plan de Retribucion variable plurianual, son acordes con los
que estén marcados en el correspondiente Plan Estratégico de la Sociedad o la marcha del negocio correspondiente.
Toda la informacion relevante sobre el sistema de retribucion variable plurianual es comunicada de manera personal e
individual a los empleados de la entidad afectados.

El pago de una parte sustancial del componente variable de la remuneracion plurianual vinculada al cumplimiento de los
objetivos y fines del Plan Estratégico incluye, para las personas que dirijan de manera efectiva la empresa, desempefien
las funciones fundamentales o cuyas actividades profesionales incidan de forma significativa en el perfil de riesgo de la
Sociedad, un componente diferido. El periodo de diferimiento es como minimo de tres afios. La retribucién variable diferida
que se encuentre pendiente de abono a los empleados es objeto de reduccién si, durante el periodo hasta su
consolidacién, concurre alguna de las siguientes circunstancias:

i. Una reformulacion de cuentas anuales que no provenga de cambio normativo y siempre que, de acuerdo con la citada
reformulacién, resultase una retribucion variable a liquidar inferior a la inicialmente devengada o no hubiera procedido el
pago de retribucion alguna de acuerdo con el sistema de retribucion variable aplicable.

ii. Si se produce alguna de las siguientes circunstancias:

Una actuacion fraudulenta por parte del empleado.

El acaecimiento de circunstancias que determinasen el despido disciplinario procedente.

Que el empleado haya causado un dafio grave a la Sociedad, interviniendo culpa o negligencia.

Que el empleado haya sido sancionado por un incumplimiento grave o doloso de alguna de las normas legalmente
establecidas, normas internas o el Cédigo de Conducta.

Las Condiciones especificas de aplicacion del plan de retribucién variable plurianual se plasman en un reglamento. La
consecucién de los objetivos de negocio del Plan, asi como el detalle de los mismos, vienen reflejados en el anexo de la
carta de adhesién que firman los empleados y determinan la cuantia méxima a percibir.

La cuantia a percibir por el participante se abonara de la siguiente forma y plazos:

1/3 en nébmina, a percibir en los meses siguientes a finalizar el periodo de medicién del Plan.

2/3 restantes, se percibirdn de manera diferida, en némina una vez transcurridos tres afios completos desde la finalizacion
del periodo de medicion del Plan.

Es condicion necesaria para la percepcion del mismo que el Consejo de Administracién de la Sociedad haya ratificado el
grado de cumplimiento de los objetivos del Plan, asi como estar de alta en la Sociedad en el momento del abono en
némina o en el momento del abono diferido excepto en los supuestos recogidos expresamente en el reglamento.

3) Datos adicionales sobre la remuneracion

En el momento actual algunas funciones de control interno estan externalizadas en otras entidades del Grupo Mutua
Madrilefia, desempefiandose las mismas por los correspondientes departamentos adscritos a funciones de auditoria
interna y gestion de riesgos. El componente fijo tiene un peso predominante en la retribucion que percibe el personal que
desarrolla dichas tareas. El personal que ejerce dichas funciones de control interno es independiente de las unidades de
negocio que supervisa. No existe relacidn entre la retribucion de dichas personas, que son evaluadas a nivel de las
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entidades con las que mantienen relacién laboral, y los resultados obtenidos y los riesgos asumidos por la Sociedad.
Adicionalmente, la politica retributiva aplicable a las personas que desarrollan la funciéon de cumplimiento normativo dentro
de la sociedad, tiene las siguientes caracteristicas:

Un mayor peso del componente fijo frente al componente variable

Independencia de los criterios de evaluacion frente a las unidades de negocio que supervisan.

En la retribucién variable, se establece un peso predominante de los objetivos vinculados a sus funciones.

La politica de pensiones de la Sociedad es compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores, los
intereses a largo plazo de la Sociedad y de las IIC gestionadas. Durante el ejercicio 2022, el Consejo de Administracion de

P e RetrouCionesS, Para adaptarta a cantom O atvos:

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

No aplicable.
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