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A més disposa d'un departament o servei d'atencié al client encarregat de resoldre les queixes i reclamacions. Igualment, la CNMV posa a la seva disposicié I'Oficina d'Atencié a
I'Inversor (902 149 200, correu electronic: inversores@cnmv.es).

1. POLITICA D'INVERSIO | DIVISA DE DENOMINACIO

CATEGORIA: Tipus de societat: Societat que inverteix més d'un 10% en altres fons o societats; Vocacio inversora: Global; Perfil de risc: 4 (En una escala del 1 al 7). La societat
cotitza en el mercat alternatiu borsari.

DESCRIPCIO GENERAL: La societat pot invertir en renda fixa, renda variable i en divises que no siguin I'euro sense cap limit predeterminat. La seleccié de valors es basara en
I'analisi fonamental, tant per a renda variable, amb valors d'alta i baixa capitalitzacio, com per a renda fixa publica i privada, sense predeterminar el termini, la durada ni la
qualificacio crediticia. La politica d'inversions aplicada i els resultats d'aquesta es recullen en I'annex explicatiu d'aquest informe periodic.

OPERACIONS EN INSTRUMENTS DERIVATS: La societat ha dut a terme operacions amb instruments derivats amb la finalitat d'inversié per gestionar d'una manera més eficag la
cartera. La metodologia aplicada per a calcular I'exposicié total al risc de mercat és el métode del compromis. Una informacié més detallada sobre la politica d'inversié de la
societat es pot trobar en el seu fullet informatiu.

DIVISA DE DENOMINACIO: EUR

2. DADES ECONOMIQUES

2.1. DADES GENERALS

Periode Periode
Periode actual Periode anterior actual anterior Any actual Any anterior
Nre. d'accions en circulacio 2.705.762,00 2.705.795,00 index de rotacié de la 0,00 0,23 0,17 0,02
Nre. d'accionistes 116 121 cartera
Dividends bruts distribuits per accio 0,00 0,00 Rendibilitat mitjana de la 3,64 4,44 4,04 4,04
(Euros) liquiditat (% anualitzat)

Nota: el periode fa referéncia al trimestre o semestre, segons el cas.

Valor liquidatiu

Data Patrimoni fi de periode (milers d'euros) Fi del periode Minim Maxim
Periode de l'informe 5.180 1,9146 1,7341 1,9331
2023 4.528 1,6734 1,4578 1,6882
2022 4.076 1,4578 1,3055 1,6126
2021 4.228 1,5147 1,2866 1,5861
Comissions aplicades en el periode, sobre % cobrat efectivament

patrimoni mitja Periode Acumulada Base de calcul
Comissié de gestié 0,25 0,50 Patrimoni
Comissid de resultats 0,00 0,00 Resultats
Comissi6 de gestid total 0,25 0,50 Mixta
Comissio de dipositari 0,05 0,10 Patrimoni

2.2. COMPORTAMENT
Individual - ARMALLAK INVERSIONES SICAV. Divisa EUR

Rendibilitat (% sense anualitzar)

Acumulat Trimestral Anual
any actual 31-12-24 30-09-24 30-06-24 31-03-24 2023 2022 2021 2019
14,41 1,42 6,31 0,20 5,90 14,79 -3,75 17,35 12,44

Despeses (% sobre el patrimoni mitja)

Acumulat Trimestral Anual
any actual 31-12-24 30-09-24 30-06-24 31-03-24 2023 2022 2021 2019
Ratio total de despeses* 0,80 0,21 0,19 0,19 0,20 0,78 0,76 0,86 0,84

* Inclou totes les despeses directes que hi ha hagut en el periode de referéncia: comissié de gesti6 sobre patrimoni, comissié de dipositari, auditoria, serveis bancaris (excepte despeses de finangament) i la resta de
despeses de gestio corrent, en termes de tant per cent sobre el patrimoni mitja del periode. En cas de fons/compartiments que inverteixen més d'un 10% del patrimoni en altres 1IC s’inclouen també les despeses
efectuades indirectament, derivades d'aquestes inversions, que inclouen les comissions de subscripcié i de reemborsament. Aquest ratio no inclou la comissié de gestid sobre resultats ni els costos per la compravenda
de valors.

En cas d'inversions en IIC que no calculen la ratio de despeses, aquesta s'ha estimat per incorporar-la en la ratio de despeses sintética.
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2.3. DISTRIBUCIO DEL PATRIMONI AL TANCAMENT DEL PERIODE (IMPORTS EN MILERS D'’EUROS)

Fi periode actual Fi periode anterior
Distribucié del patrimoni Import % sobre patrimoni Import % sobre patrimoni
(+) INVERSIONS FINANCERES 4.512 87,09 4.671 97,21
* Cartera interior 3.495 67,47 3.761 78,28
* Cartera exterior 1.017 19,62 907 18,88
* Interessos cartera inversio 0 0,00 2 0,05
* Inversions dubtoses, moroses o en litigi 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDITAT (TRESORERIA) 827 15,96 153 3,18
(+/-) RESTA -158 -3,05 -19 -0,40
TOTAL PATRIMONI 5.180 100,00 4.805 100,00

Notes:
El periode fa referéncia al trimestre o semestre, segons el cas.
Les inversions financeres s'indiquen a valor estimat de realitzacio.

2.4. ESTAT DE VARIACIO PATRIMONIAL

% sobre patrimoni mitja

Variacié del Variacié del Variacié % Variacié respecte
periode actual periode anterior acL lada anual fi periode anterior
PATRIMONI FI PERIODE ANTERIOR (milers d'euros) 4.805 4.528 4.528
+ Compra/venda d'accions (net) 0,00 0,00 0,00 -261,48
Dividends a compte bruts distribuits 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendiments nets 7,50 5,87 13,43 35,77
(+) Rendiments de gestio 10,40 7,66 18,15 44,57
+ Interessos 0,26 0,10 0,36 193,24
+ Dividends 1,82 1,81 3,64 7,13
+ Resultats en renda fixa (fetes o no) 0,00 0,02 0,02 -119,39
+ Resultats en renda variable (fetes o no) 8,30 5,72 14,10 54,51
+ Resultat en diposits (fetes o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultat en derivats (fetes o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultat en IIC (fets o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Altres resultats 0,02 0,01 0,03 90,81
+ Altres rendiments 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Despeses repercutides -2,90 -1,79 -4,72 73,56
- Comissi6 de societat gestora -0,25 -0,25 -0,50 7,63
- Comissié de dipositari -0,05 -0,05 -0,10 7,63
- Despeses per serveis exteriors -0,08 -0,05 -0,13 62,39
- Altres despeses de gestio corrent -0,02 -0,05 -0,07 -42,62
- Altres despeses repercutides -2,50 -1,39 -3,92 92,03
(+) Ingressos 0,00 0,00 0,00 52,39
+ Comissions de descompte a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comissions retrocedides 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Altres ingressos 0,00 0,00 0,00 52,39
+ Revaloracié immobles Us propi i resultats per alienacié immobilitzat 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONI FI PERIODE ACTUAL (milers d'euros) 5.180 4.805 5.180

Nota: el periode fa referéncia al trimestre o semestre, segons el cas.

3. INVERSIONS FINANCERES

3.1. INVERSIONS FINANCERES A VALOR ESTIMAT DE REALITZACIO (EN MILERS D'EUROS) AL TANCAMENT DEL PERIODE

Periode actual Periode anterior
Descripcio de la inversio i emissor Divisa Valor de % Valor de o

mercat mercat
LETRAS|TESORO PUBLICO|3,562|2024-07-05 EUR 0 0,00 249 5,18
LETRAS|TESORO PUBLICO|3,660|2024-09-06 EUR 0 0,00 247 5,15
Total deute public cotitzat menys d'1 any 0 0,00 496 10,33
TOTAL RENDA FIXA COTITZADA 0 0,00 496 10,33
TOTAL RENDA FIXA 0 0,00 496 10,33

ACCIONES|CELLNEX TELECOM EUR 207 3,99 206 4,28
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ACCIONES|GESTAMP AUTOMOC EUR 62 1,20 70 1,45
ACCIONESINEINOR HOMES EUR 149 2,87 110 2,29
ACCIONES|ATRESMEDIA EUR 44 0,84 44 0,92
ACCIONES|EBRO PULEVA EUR 79 1,53 78 1,62
ACCIONES|BBVA EUR 233 4,49 230 4,79
ACCIONES|SABADELL EUR 177 3,43 170 3,54
ACCIONES|BSAN EUR 334 6,45 324 6,75
ACCIONES|NATURGY EUR 94 1,81 81 1,68
ACCIONES|MAPFRE EUR 62 1,19 54 1,13
ACCIONES|ERCROS EUR 35 0,68 39 0,81
ACCIONES|ENCE EUR 46 0,90 51 1,07
ACCIONES|ACERINOX EUR 89 1,72 91 1,90
ACCIONES|TUBACEX EUR 130 2,51 130 2,70
SOCIMI|INMOB COLONIAL EUR 110 2,12 115 2,40
ACCIONES|CAIXABANK EUR 88 1,69 83 1,72
ACCIONES|OBR.HUAR.LAIN EUR 55 1,06 48 1,01
ACCIONES|IBERDROLA EUR 171 3,31 156 3,25
ACCIONES|LABORATORIOS AL EUR 139 2,68 158 3,30
ACCIONES|GR.FELGUERA EUR 3 0,05 7 0,14
ACCIONES|PHARMA MAR SA EUR 202 3,90 81 1,68
ACCIONES|REPSOL SA EUR 23 0,45 29 0,61
ACCIONES|REALIA BUSINESS EUR 0 0,00 72 1,50
ACCIONES|MELIA HOTELS IN EUR 110 2,13 115 2,39
ACCIONES|INTL AIR GROUP EUR 285 5,50 150 3,13
ACCIONES|TELEFONICA EUR 204 3,93 205 4,26
ACCIONES|UNICAJA BANCO EUR 127 2,46 127 2,65
ACCIONES|SACYR SA EUR 235 4,54 238 4,94
ACCIONES|VERTICE TRESCIE EUR 2 0,03 2 0,05
TOTAL RV COTITZADA 3.495 67,46 3.265 67,96
TOTAL RENDA VARIABLE 3.495 67,46 3.265 67,96
TOTAL INVERSIONS FINANCERES INTERIOR 3.495 67,46 3.761 78,29
ACCIONES|NOKIA EUR 84 1,63 70 1,46
ACCIONES|LLOYDS GBP 133 2,56 129 2,69
ACCIONES|BARCLAYS GBP 97 1,88 74 1,54
ACCIONES|NATWEST GBP 14 0,27 10 0,22
ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 203 3,93 183 3,80
ACCIONES|ARCELOR EUR 321 6,21 306 6,37
ACCIONESI|ALIBABA.COM LTD usb 164 3,16 134 2,80
TOTAL RV COTITZADA 1.017 19,64 907 18,88
TOTAL RENDA VARIABLE EXT 1.017 19,64 907 18,88
TOTAL INVERSIONS FINANCERES EXTERIOR 1.017 19,64 907 18,88
TOTAL INVERSIONS FINANCERES 4.512 87,10 4.668 97,17

Notes: el periode es refereix a la fi del trimestre o semestre, segons el cas.

3.2. DISTRIBUCIO DE LES INVERSIONS FINANCERES, AL TANCAMENT DEL PERIODE (% RESPECTE AL PATRIMONI TOTAL)
TIPO DE ACTIVO

@RV - Renta variable

3.3. OPERACIONS EN DERIVATS

RESUM DE LES POSICIONS OBERTES AL TANCAMENT DEL PERIODE (IMPORTS EN MILERS D'EUROS)
Import nominal

Instrument compromés Objectiu de la inversio
Total Operativa Derivats Drets 0
Total Operativa en Derivats Obligacions 0
4. FETS RELLEVANTS
Si No

a.Suspensioé temporal de la negociaci6 d'accions

b.Represa de la negociacié d'accions

c.Reduccié significativa de capital en circulacio

d.Endeutament superior al 5% del patrimoni

e.Canvi en elements essencials del fullet informatiu

f.Impossibilitat de posar més accions en circulacié

XXX | X|X|X|X

g.Altres fets rellevants
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5. ANNEX EXPLICATIU DE FETS RELLEVANTS |

6. OPERACIONS VINCULADES | ALTRES INFORMACIONS |

Si No
a.Accionistes significatius en el capital de la societat (tant per cent superior a 20%) X
b.Modificacions d'escassa rellevancia en els estatuts socials X
c.La gestora i el dipositari son del mateix grup (segons l'article 4 de la LMV) X
d.S'han fet operacions d'adquisici6 i venda de valors en els quals el dipositari ha actuat com a venedor o comprador, respectivament X
e.S'han adquirit valors o instruments financers emesos o avalats per alguna entitat del grup de la gestora, societat d'inversié o dipositari, X
o algun d'aquests ha actuat com a col-locador, assegurador, director o assessor o s'han prestat valors a entitats vinculades
f.S'han adquirit valors o instruments financers la contrapartida dels quals ha estat una altra entitat del grup de la gestora, societat X
d'inversio, dipositari o una altra IIC gestionada per la mateixa gestora o una altra gestora del grup
g.S'han percebut ingressos per entitats del grup de la gestora que tenen com a origen comissions o despeses satisfetes per la [IC X
h.Altres informacions o operacions vinculades X

7. ANNEX EXPLICATIU SOBRE OPERACIONS VINCULADES | ALTRES INFORMACIONS

a) En finalitzar el periode hi ha 1 accionista amb 4.148.948,51 euros, que representen el 80,09 % del patrimoni respectivament.

g) Els ingressos percebuts per entitats del grup de la gestora que té com a origen comissions o despeses satisfetes per la IIC en concepte de comissions per intermediacio,
comissions per rebats, comissions per gesti6 llibre d'accionistes i comissions per administracid, representen un 0,02 % sobre el patrimoni mitja del periode.

h) S'han fet operacions d'adquisicié temporal d'actius amb pacte de recompra amb el dipositari, compravenda d'lIC propies i d'altres per un import en valor absolut de 67,90 euros.
En el periode, la mitjana d'aquest tipus d'operacions respecte del patrimoni mitja és un 0,00 %.

8. INFORMACIO | ADVERTIMENTS A INSTANCIA DE LA CNMV |

9. ANNEX EXPLICATIU DE L'INFORME PERIODIC |

1. SITUACIO DELS MERCATS | EVOLUCIO DEL FONS.
a) Visio de la gestoral/societat sobre la situacié dels mercats.

Durant el segon semestre de 2024, I'economia global ha mostrat signes de desacceleracié. Als Estats Units, el creixement del PIB s'ha moderat i ha tancat I'any amb un creixement
anual del 2,9 %. La inflacié s'ha comencat a estabilitzar al voltant del nivell del 2,4 %. A I'eurozona, el creixement ha estat més feble, amb un augment del PIB de I'1,5 %. La Xina ha
experimentat un creixement del 4,8 %, afectada per la regulacié governamental i un mercat immobiliari que s'esta refredant. Els mercats emergents han tingut comportaments
diferents, amb alguns paisos que s'han beneficiat dels preus més alts d'algunes primeres matéries, mentre que uns altres han hagut de fer front a les inestabilitats politiques.
En aquesta segona part de I'any 2024, els bancs centrals han continuat amb les politiques de relaxament de tipus. La Reserva Federal dels EUA ha reduit els seus tipus fins al 4,5 %
des del 5,5 %, i s'ha enfocat a donar suport al creixement economic. El Banc Central Europeu, per la seva banda, ha reduit els tipus d'interés al 3 % en aquest segon semestre, amb
la qual cosa també pretén estimular I'economia de I'eurozona. En mercats emergents, Turquia ha liderat les baixades de tipus amb una reduccié de 250 punts basics. El Banc del
Japé ha mantingut la seva politica monetaria ultra laxa per tal d'assolir el seu objectiu d'inflacié del 2 %, malgrat haver fet una pujada de tipus el mes de juliol.

Respecte de les tensions geopolitiques, I'eleccié de Lai Ching-te a Taiwan ha intensificat les tensions amb la Xina, que ha declarat que es podia qualificar aquest fet com una qliestid
de «guerra o pau». Per part seva, el conflicte a Ucraina ha continuat afectant I'estabilitat global, ja que continua sent una font d'incertesa respecte de com pot acabar tot plegat,
sobretot després de I'eleccié de Donald Trump. A I'Orient Mitja, les tensions entre Israel i Hamas, amb la intervencié de I'lran, s'han intensificat, fet que ha provocat a una inestabilitat
militar més gran a la regi6 després de la invasié del Liban per part d'Israel. D'altra banda, i pel que fa I'escalfament global, la cimera climatica COP29 de Sud-africa va arribar a una
conclusié sense precedents respecte dels compromisos que cal adoptar en les principals economies per reduir les emissions, amb el con sud exigint fons equitatius per poder
avancar en la transicié energetica.

Respecte del mercat de renda fixa, I'any ha estat positiu, amb rendibilitats atractives en els bons. Les retallades de tipus de la Reserva Federal han contribuit a un entorn favorable
per a aquests mercats. Els bons corporatius han tingut el millor comportament, i dins d'aquests, els bons d'alt rendiment (high yield) han pujat al voltant d'un 8 % en el conjunt de
I'any tant als EUA com a Europa.

Els mercats borsaris, per la seva banda, han tingut un any espectacular, impulsats pel fort creixement econémic i el canvi de la direccié de la politica monetaria per part dels
principals bancs centrals (llevat del Banc del Japo). El sector tecnologic, i particularment les companyies relacionades amb la intel-ligéncia artificial, han estat les més beneficiades.
L'S&P 500 i el Nasdagq Composite han tingut comportaments positius molt solids durant el segon semestre, d'un +7,71 % el primer i un +8,90 % el segon, i en el cas d'aquest ultim,
ha guanyat gairebé un 30 % en el conjunt de I'any (i de gairebé el 24 % el 2024 en el cas de I'S&P 500). Les borses s'han vist reforgades per una combinacié d'una progressiva
reduccié de la inflacid, la flexibilitzacié monetaria, la fortalesa de I'economia dels EUA i I'optimisme sobre la comercialitzacié i expansié del negoci de la intel-ligéncia artificial. La
importancia d'aquesta Ultima ha impulsat les rendibilitats de les accions vinculades a aquest segment amb una pujada del 50,5 % en I'index NYSE FANG+, que inclou les deu
empreses tecnologiques més importants dels EUA. Els sectors de salut i immobiliari, tanmateix, han tingut pujades més modestes, fet que reflecteix la seva naturalesa defensiva.
A Europa, I'index EuroStoxx 50 ha estat practicament pla (+0,04 %) durant el semestre. A |'eurozona, la disparitat de comportament de les borses durant la segona meitat de I'any ha
estat elevada: el CAC 40 ha caigut un -1,32 %, I''BEX35 ha pujat un +5,95% i el DAX alemany, un 9,18% ?fet que reflecteix una expectativa de consolidacio¢ de la produccio
industrial, juntament amb el creixement de les exportacions? i el MIB italia, un 3,11 %. Al Japo, I'index Nikkei 225 ha pujat durant el semestre un 0,79 %, empés per un millor entorn
economic i amb el suport dels sectors tecnologic i manufacturer.

Respecte d'altres classes d'actius, I'or ha pujat durant el semestre gairebé un 10 % i al llarg de I'any acumula una pujada total de gairebé el 21 %, fonamentat en la caiguda dels tipus
d'interes als EUA, les fortes compres per part dels bancs centrals i un interes renovat dels inversors detallistes, en un context de risc geopolitic elevat. Per part seva, els actius
digitals, com ara Bitcoin i Ethereum, també han tingut pujades significatives. En el cas del Bitcoin, s'han assolit maxims historics, impulsats per una adopcié més amplia dels
inversors, |'aprovacié regulatoria dels ETF de Bitcoin als EUA i les eleccions americanes. Al llarg de I'any, el dolar s'ha apreciat entre un 7 % i un 11 % respecte de les principals
divises globals, cosa que reflecteix la fortalesa del bitllet verd i de la seva economia, juntament amb un cicle de tipus més avangat als EUA. Les primeres materies han tingut
comportaments diferents, amb els metalls industrials, I'energia i els productes agricoles en territori negatiu de rendibilitat durant el segon semestre, amb el petroli i I'or com les
primeres matéries que aconsegueixen tancar I'any en rendibilitats positives.

En aquest context, la bona evolucié de financeres, sobretot de les nacionals i de la renda variable en general, ha tingut un impacte positiu en la cartera, I'alentiment de la baixada de
tipus ajuda la cartera gracies al seu posicionament en el sector.

b) Decisions generals d'inversié adoptades.

Practicament no fem canvis durant el semestre mantenint la mateixa filosofia durant tot I'any, aixi mantenim la inversié en els nivells del 87 % en renda variable. Per sectors,
continuem mantenint la sobreponderacié en el sector financer, que és la nostra aposta més important i en la qual continuem estant comodes amb els nivells de tipus actuals i la
reduccié de les expectatives del ritme de baixa de tipus per part dels BBCC, seguit del sector de primeres matéries i del de telecomunicacions. Mantenim I'estructura de la cartera
focalitzada a Europa, amb un pes especial a Espanya.

c) index de referéncia.

N/A

d) Evolucié del patrimoni, particips, rendibilitat i despeses de la lIC.

El patrimoni de la SICAV ha augmentat en 375.684,85 € i puja a 5.180.357,73 €.

El nombre d'accionistes ha disminuit en un 4,13 % fins a situar-se en 116.
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La rendibilitat neta de la SICAV ha estat de +7,82 %. La rendibilitat durant el periode de la lletra del Tresor a un any ha estat +1,24 %.
Les despeses directes que ha tingut la SICAV han suposat un 0,4059 % i les despeses indirectes per la inversi6 en altres [IC han suposat un 0 %.

La remuneracio de la liquiditat mantinguda per la IIC ha estat del 3,64 %.

e) Rendiment del fons en comparacié amb la resta de fons de la gestora.
N/A

2. INFORMACIO SOBRE LES INVERSIONS.

a) Inversions concretes efectuades durant el periode.

L'tnic canvi que hem fet durant el semestre és la venda de la posicié de Realia, que creiem que continuara estancada i no li veiem potencial. La resta de la cartera la mantenim igual
pensant que l'orientacié sectorial que tenim amb biaix a financeres ens continuara aportant una bona rendibilitat el 2025.

Pel que fa a la contribucioé per valors, hi destaca de manera molt positiva I'evolucié de Pharma Mar, IAG, Neinor i les propies financeres, com ara Natwest, Barclays i Mapfre. En la
banda negativa, detreuen rendibilitat Dura Felguera, Repsol, Almiral, Ercros i Ence.

b) Operativa de préstec de valors.
N/A
c) Operativa en derivats i adquisicié temporal d'actius.

El grau mitja de palanquejament del periode ha estat del 0 %.

d) Més informacio sobre inversions.

3. EVOLUCIO DE L'OBJECTIU CONCRET DE RENDIBILITAT.
N/A

4. RISC ASSUMIT PEL FONS.

N/A

5. EXERCICI DRETS POLITICS. N/A *6. INFORMACIO | ADVERTIMENTS CNMV.

N/A

7. ENTITATS BENEFICIARIES DEL FONS SOLIDARI | IMPORT CEDIT A AQUESTES.
N/A

8. COSTOS DERIVATS DEL SERVEI D'ANALISI.
En renda fixa, I'analisi externa ha ajudat a elaborar expectatives sobre I'evolucié dels tipus d'interés, escenaris i probabilitats necessaries per decidir la durada de les carteres i les
preferéncies en venciments.

Quant a la seleccié d'actius de renda fixa (assignacié d'actius en bons), I'analisi externa ha completat la interna per definir la ponderacié d'actius emesos per entitats publiques
respecte de les privades, la d'actius amb grau d'inversié respecte de «high yield», la d'actius sénior respecte de subordinats i les preferéncies per sectors i paisos.

Des del punt de vista micro, és molt rellevant I'aportacié de valor dels equips d'analisi dels nostres proveidors externs de recerca. Els gestors de CaixaBank Asset Management han
seleccionat emissors i emissions amb el suport de les recomanacions d'aquests analistes.

Destaquen com a proveidors de renda fixa: Credit Sights, BofA Securities, JP Morgan, Barclays i Deutsche Bank, la remuneracié conjunta dels quals suposa el 76,46 % de les
despeses totals.

Pel que fa a renda variable respecte de les expectatives sobre I'evolucié dels diversos mercats borsaris, I'analisi externa ha ajudat a elaborar escenaris i assignar probabilitats per
decidir I'exposicié a cada area geografica i, dins d'aquesta, a cada pais.

Quant a la seleccié de sectors, I'analisi externa ha completat I'intern per definir la ponderacié de les industries i sectors en les inversions en renda variable. En seleccié de
companyies també té un paper rellevant.

Es molt rellevant l'aportacio de valor dels equips d'analisi dels nostres proveidors, i t& un paper fonamental en la gestio de les institucions d'inversio col-lectiva en el seu procés
d'inversid. Els gestors de CaixaBank Asset Management han seleccionat les accions amb el suport de les recomanacions d'aquests analistes.

Destaquen com a proveidors de renda variable en la despesa d'analisi: Morgan Stanley, UBS, BofA Securities, JP Morgan i Goldman Sachs, els quals representen gairebé el 65 %
de les despeses totals.
Les despeses d'analisi que ha tingut la [IC durant I'exercici 2024 han pujat a 143,43 € i les despeses previstes per a I'exercici 2025 es considera que seran de 193,69 €.

9. COMPARTIMENTS DE PROPOSIT ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVES DE MERCAT | ACTUACIO PREVISIBLE DEL FONS.

En l'assignacié d'actius, el panorama per al primer semestre de I'any és atractiu. Malgrat el bon comportament de les borses durant I'any 2024, el creixement economic, els beneficis
empresarials, la despesa del consumidor i I'entorn de tipus afavoreix un comengament d'any atractiu per als actius de risc. Fins i tot aixi, la politica obre nous riscos, per la qual cosa
no descartem la necessitat d'un enfocament més tactic durant les setmanes que venen. El creixement nominal manté el creixement dels beneficis, i, tot i que puguem patir algun
revés en els tipus llargs, la retorica dels bancs centrals i la caiguda del preu del petroli n'haurien de limitar els danys, mentre que I'ampliacié del creixement permet un entorn de
diferencials de credit i periférics favorable.

Esperem una pendent més pronunciada de la corba de tipus, provocada per una lleugera baixada dels curts i uns llargs pressionant a l'alga. Aixo hauria d'incloure un entorn de
creixement resilient i una inflacié controlada, tot i que a nivells més alts que no pas en cicles anteriors. La politica obre diversos escenaris de «cara o creu» i no resulta possible
anticipar-ne el resultat. La presa de possessioé de Donald Trump i les diverses alternatives que pugui adoptar marcaran els proxims mesos. Si veiem una versié de Trump
desreguladora i amb baixades d'impostos, afavorira els mercats en general, sobretot la divisa i la renda variable, tot i que amb un equilibri dificil amb el mercat america de deute, que
es tensara i afegira pressi6 a la renda variable. Si veiem la versié més enfocada en politica antimmigratoria i d'aplicacié d'aranzels de manera brusca, podrem assistir a una
correccio forta de les borses sobre la base d'una preocupacié tant pel creixement com per I'efecte sobre els preus. En tot cas, creiem que aquestes forces contraries limitaran la
propia actuacié de politiques econdomiques molt agressives.

Respecte de la cartera, mantindrem posicions, ja que condirem que el sector financer amb les menors expectatives de baixades de tipus continua sent molt interessant. Amb la
liquiditat que tenim, intentarem aprofitar qualsevol correccié que hi hagi en el mercat per incrementar I'exposicié a la renda variable,

10. INFORMACIO SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACIO

1) Dades quantitatives:
- Remuneraci6 total abonada per la SGIIC al seu personal desglossada en:

- Remuneraci6 Fixa: 19.194.809 €
- Remuneraci6 variable: 3.184.433 €

- Nombre de beneficiaris (s'especificara el nombre total d'empleats i, dins aquests, el nombre de beneficiaris de remuneracio variable).

- Nombre total d'empleats: 292
- Nombre de beneficiaris: 251
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- Remuneraci6 vinculada a la comissié de gestié variable de la IIC, indicant que no existeix per a les IIC que no apliquin aquest tipus de remuneracio.
- No existeix aquest tipus de remuneracié

- Remuneraci6 desglossada en:

- Alts carrecs: indicant el nombre de persones incloses en aquesta categoria i desglossant en remuneracio fixa i variable.

o Nombre de persones: 9
o Remuneracio fixa: 1.580.713 €
o Remuneracio variable: 455.457 €

- Empleats I'actuacié dels quals tingui una incidencia material en el perfil de risc de la IIC (entenent que totes les SGIIC tenen empleats dins aquest grup): indicant el nombre de
persones incloses en aquesta categoria i desglossant en remuneracio fixa i variable:

o Nombre de persones: 8
o Remuneracio fixa: 1.195.946 €
o Remuneraci6 variable: 419.251 €

2) Contingut qualitatiu:

La politica de remuneracié de CaixaBank Asset Management, SGIIC, S.A.U. constitueix un aspecte fonamental del seu govern corporatiu, a causa de la influéncia potencial que les
practiques de remuneracié poden exercir en el perfil de risc de la SGIIC i de les IIC que gestiona, aixi com en els conflictes d'interés potencials, tot aixo d'acord amb la normativa
sectorial aplicable.

CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U., com a SGIIC i prestadora de serveis d'inversio, requereix unes politiques adequades de remuneracio, tant en relacié amb els alts
directius, els prenedors de risc i les persones que exerceixin funcions de control com en general amb la resta del personal de I'entitat.

D'acord amb aix0, CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U. disposa d'una politica de remuneracié als seus empleats segons una gestié racional i efica¢ del risc, i la normativa
aplicable a les IIC gestionades. Aquesta politica segueix els principis de I'estratégia empresarial, dels objectius, dels valors i dels interessos a llarg termini propis i de les institucions
d'inversio col-lectiva que gestiona, dels seus particips o accionistes, i de l'interés public, i inclou mesures per evitar els conflictes d'interés.

La politica de compensacié total esta orientada a impulsar comportaments que assegurin la creacié de valor a llarg termini i la sostenibilitat dels resultats en el temps.

En general, la proporcié de la remuneracié variable pel que fa a la remuneracié fixa anual és relativament reduida. La proporcié del component fix de la remuneracié permet aplicar
una politica flexible de remuneracié variable, que inclou la possibilitat, en els casos que preveu la politica, de no abonar cap quantitat de remuneracié variable en un exercici
determinat.

En cas que els professionals que facin funcions de control tinguin remuneracié variable, els seus objectius no han d'incloure reptes de negoci a nivell individual, de I'area o de les IIC
gestionades, per tal d'assegurar la seva independéncia sobre les arees que supervisen.

Es prohibeix als professionals de CaixaBank AM I'is d'estrategies personals de cobertura i assegurament de les seves remuneracions o de les obligacions que hi estiguin
relacionades, per tal de perjudicar I'alineacié amb el perfil de risc implicit en aquesta estructura de remuneracio.

La remuneracié variable per als professionals de CaixaBank AM esta orientada a esperonar comportaments que assegurin la generacié de valor a llarg termini i la sostenibilitat dels
resultats en el temps, i es basa en la combinacié de remuneracié (proporcionalitat entre remuneracio fixa i variable, descrita més amunt) i en el mesurament de I'execucié. En cap
cas la remuneracié variable no estara vinculada solament i directament a decisions individuals de gestié o criteris que incentivin I'assumpcié de riscos incompatible amb el perfil de
risc de I'entitat o les seves normes en matéria de conducta o conflictes d'interessos, les IIC que gestiona i els seus particips.

La determinacié de la remuneracié variable es basa en una combinacié del mesurament de I'acompliment individual, de I'area, unitat de negoci o IIC concernides (en la mesura en
qué sigui aplicable), tenint en compte criteris quantitatius (financers) i qualitatius (no financers) fixats en I'ambit de I'entitat, d'area o individualment segons el que sigui procedent.
Aixi mateix, el pagament de la remuneracié variable no es duu a terme per mitja de vehicles o métodes que puguin facilitar I'elusié de les normes contingudes en la politica.

11. INFORMACIO SOBRE LES OPERACIONS DE FINANGAMENT DE VALORS, REUTILITZACIO DE LES GARANTIES | SWAPS
DE RENDIMENT TOTAL (REGLAMENT UE 2015/2365)




