GICORRI SICAV SA
N° Registro CNMV: 3699

Informe Semestral del Segundo Semestre 2018

Gestora: 1) NOVO BANCO GESTION, SGIIC, S.A. Depositario: NOVO BANCO, S.A., SUCURSAL EN ESPANA
Auditor: LASEMER AUDITORES S.L.
Grupo Gestora: Grupo Depositario: NOVO BANCO Rating Depositario: Caa2 (Moody's)

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en
www.nbgestion.es.

La Sociedad de Inversion o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionada con la IlIC en:

Direccién
Serrano, 88, 5°
28006 - MADRID
900811270

Correo Electrénico
info@gruponovobanco.es

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

INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 03/06/2011

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 7 escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: Es una sociedad de inversion mobiliaria de capital variable, cuya vocacion es llevar a cabo una

politica de inversién global. El patrimonio se invertira en valores tanto de renta fija como de renta variable, sin
preestablecer limites a uno u otro tipo de valores. El objetivo de la gestidon serd obtener una rentabilidad adecuada a la
situacion del mercado, sin asumir en ningln momento UNoOS riesgos excesivos.

Durante el semestre nuestras posiciones de renta variable en la cartera del fondo se han situado de media en el 71,55%,
en fondos ha supuesto una media del 3,74% sobre el patrimonio, y en futuros y otros activos del 24,70%.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 2,83 3,56 6,41 6,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,01 -0,02 0,00 -1,27

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

Ne° de acciones en circulacion 240.061,00 240.070,00
N° de accionistas 193,00 202,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 1.685 7,0173 6,9879 8,0880
2017 2.235 8,4545 7,7887 8,7293
2016 2.528 7,8063 7,2503 7,9340
2015

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,13 0,00 0,13 0,25 0,00 0,25 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . " o o
2018 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
-17,00 -12,96 2,64 0,35 -7,42 8,30
Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 2,50 0,85 0,55 0,86 0,27 0,91 2,45

(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 |IC 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Evolucién del Valor Liquidativo Rentabilidad
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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 1.385 82,20 1.738 92,15
* Cartera interior 588 34,90 0 0,00
* Cartera exterior 796 47,24 1.738 92,15
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 297 17,63 109 5,78
(+/-) RESTO 2 0,12 38 2,01
TOTAL PATRIMONIO 1.685 100,00 % 1.886 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 1.886 2.235 2.235
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 -10,32 -10,60 -99,96
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -10,91 -7,66 -18,48 35,06
(+) Rendimientos de gestion -9,40 -6,36 -15,68 40,11
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -480,47
+ Dividendos 1,16 1,72 2,90 -36,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,01 0,00 -0,01 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -8,20 -3,18 -11,24 144,60
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,86 -4,26 -6,19 -58,58
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,44 -0,22 -0,65 89,58
+ Oftros resultados -0,04 -0,42 -0,47 -90,17
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,51 -1,33 -2,83 7,76
- Comision de sociedad gestora -0,13 -0,12 -0,25 -3,69
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -3,70
- Gastos por servicios exteriores -0,64 -0,63 -1,27 -3,35
- Otros gastos de gestién corriente -0,57 -0,31 -0,88 73,77
- Otros gastos repercutidos -0,12 -0,21 -0,33 -47,42
(+) Ingresos 0,00 0,03 0,03 -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
+ Otros ingresos 0,00 0,03 0,03 -100,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.685 1.886 1.685

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 501 29,75 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 501 29,75 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 87 5,18 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 87 5,18 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 588 34,93 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 495 29,39 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 495 29,39 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 237 14,05 1.659 87,95
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 237 14,05 1.659 87,95
TOTAL IIC 64 3,79 72 3,81
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 796 47,23 1.731 91,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.384 82,16 1.731 91,76

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

Distribucion Sectores

TESORERIA: 17,64% / ENERGIA 4,73%

_——0OTROS: 1847%

BNS. CORP. FINANCIE: __
29.41%

X DEUDA ESTADO UEM:
29,75%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ FUTURO
TIPO DE CAMBIO USD/EUR MICRO EUR/USD 76 Inversion
20/03/2019




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
V/ FUTURO
FRANCO SUIZO EUR/CHF 125 Inversion
20/03/2019
C/ FUTURO MINI
TIPO DE CAMBIO USD/EUR EUR/USD 64 Inversion
20032019
Total subyacente tipo de cambio 264
TOTAL OBLIGACIONES 264
4. Hechos relevantes
SI NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

- Con fecha 05/09/2018 se ha publicado Hecho Relevante en CNMV sobre la autorizacion a la fusion por absorcion de
GICORRI SICAV SA, y PIROCLASTO, SICAV, S.A., por KRAKATOA INVERSIONS, SICAV S.A., , aprobada por los
consejos de administracion de las respectivas sociedades.

- Con fecha 21/12/2018 se ha realizado una actualizacion de oficio por la CNMV del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor como consecuencia del cambio en el consejo de administracion de la sociedad gestora.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra [IC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora 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

a) Las participaciones significativas en el capital de la sociedad a 31/12/18 son las siguientes:




ACCIONISTAS N°ACCIONES % SOBRE CAPITAL
Accionista 1 71.799 29,91%
g) Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por las IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de las IIC en el segundo
semestre de 2018:
1.- Novo Banco, S.A., sucursal en Espafia
Comisién Depositaria:  0,05%
Comisién de liquidacion de Operaciones:  0,14%
Llevanza del Libro Registro de Accionistas:  0,07%
2.- Novo Banco Gestién, SGIIC (Comision de Gestidon y Administracion):  0,13%

h) Otras operaciones vinculadas:

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Nos encontramos en la fase final de un ciclo de crecimiento global que aun es expansivo. No tiene lugar ninguna recesion,
pero entramos en una fase de estabilizacion que ofrece mas dudas de lo esperado. La situacion de fondo europea es
mejor de lo que parece. Esta desaceleracion, tipica de final de ciclo expansivo, podra ser modulada por los bancos
centrales para que esta Ultima fase se caracterice por un crecimiento econémico suficiente y unos resultados
empresariales modestamente expansivos durante un periodo de tiempo que, bien gestionado, podria llegar a ser
claramente méas amplio. Veremos que los proximos ciclos econémicos serdn muy probablemente a partir de ahora mas
suaves - tanto en su fase expansiva como en su fase contractiva - y ademas estos serdn mas prolongados en el tiempo.

Durante el ultimo trimestre del afio se ha extendido una cierta obcecacién con respecto a la posibilidad de que la
economia mundial entre en recesion en el afio 2020. Para nada pensamos que este comportamiento de los mercados esté
en absoluto respaldado por argumentos objetivos, pensamos que responde mas bien a una percepcion que se basa en
admitir que la coincidencia del final de los estimulos fiscales y monetarios en EE.UU. y la confusa situacion politico-
econdmica que padece la Eurozona, deberdn desembocar necesariamente en una recesién global. Vemos, que algunos
de los factores de bloqueo en la Eurozona son tan numerosos que en ocasiones parecen infranqueables y que, ante la
ausencia de nuevos estimulos a nivel global, de eventos capaces de reactivar la economia mundial, dificulta enormemente
que las bolsas reaccionen de manera positiva. Asistimos a una confusion entre el final de una recuperacién econémica
répida, solida y expansiva que evoluciona progresivamente hacia una normalizacion en lo que al crecimiento econémico
global (PIB) se refiere, con lo que parece ser una inevitable recesion. No se dan factores, ni parece que vayan a dar en el
corto plazo las circunstancias que favorezcan una entrada en recesion de la economia. No concurren las circunstancias,
que facilitan el camino hacia una hipotética recesion. Existe ademas una infravaloracion de la capacidad de reaccién de
los bancos centrales, cuyas herramientas de intervencién son mucho més poderosas y efectivas que antes de la Crisis
Financiera y, sobre todo, cuantitativamente ilimitadas, como ha quedado demostrado estos Ultimos afios. Seguramente




que la Reserva Federal no tardara en adoptar una actitud mas suave de cara a los préximos trimestres y que esta
actuacion conlleve una depreciacion del dolar. Esto también ayudara a que las bolsas se estabilicen primero y a
continuacion reboten. En ese contexto, los riesgos sobre los emergentes disminuyen porque la depreciacion del dolar,
aunque sea modesta, reducira la presion sobre su deuda externa y, ademas, Europa recuperara competitividad exterior
via tipo de cambio, de manera que su economia dejara de desacelerarse.

Los principales obstaculos para el mercado y para el correcto desarrollo de la economia mundial siguen siendo los
mismos, pero la probabilidad de obtener un desenlace mas exitoso de solucionarse ha mejorado. Las tensas relaciones
comerciales entre China y EE.UU. se encuentran en su momento mas intenso porque estamos en el momento mas duro
de las negociaciones, hay que destacar que los Gltimos movimientos (aplazamiento de subidas de aranceles, por ejemplo)
refuerzan nuestra ya conocida perspectiva de que al final habra un acuerdo. Los paises emergentes reconducen su
situacion, aunque de manera selectiva, siendo estas situaciones mas claras en la India y en Brasil. Vemos también que,
en los casos mas delicados (Argentina, Turquia) la situacion tiende a estabilizarse. Y por Gltimo, en Europa cuya evolucion
economica depende mas directamente que nunca de la politica. Para ello deberiamos disponer de un desenlace mejor
definido para el Brexit y una reconduccion de las finanzas italianas, una suavizacion o dilucién de las protestas en Francia
y un contexto menos confuso para Espafia.

Cerramos el afio 2018 con una exposicion a renta variable en torno al 20%. Tras estar expuestos la gran parte del afio en
una horquilla de entre 85%-95%, redujimos de forma considerable via futuros en octubre hasta el nivel de 50%, bajando
paulatinamente en las siguientes semanas hasta finalizar el afio.

La vision de mercado por analisis técnico es negativa. La tendencia de fondo puede estar en peligro y por ello el fondo se
ha posicionado de esta manera, pudiendo modular la exposicién via futuros en caso de una sefial rapida de entrada. En
octubre se aprovecharon las caidas para tomar beneficios de las principales posiciones en el fondo como Netflix (+98%),
Adobe Systems (+70%) o United Health (+42%). Por otro lado, los titulos que mas han sufrido han sido automovilisticas
(Peugeot/Renault) y las britanicas, perjudicadas por la situacion politica actual (Persimmon/Taylor Wimpey).

En cuanto a divisa, el vehiculo ha estado cubierto al 100% del USD y se ha ido modulando la exposicion a GBP en el
rango de 0%-50%.

En el semestre, el patrimonio de la sociedad ha disminuido un 10,67% y el nimero de accionistas un 4,46%. Ademas, ha
obtenido una rentabilidad del -10,67%, y ha soportado unos gastos del 1,4% sobre el patrimonio medio. La SICAV tiene
una comision del 5% sobre resultados, este gasto no ha tenido impacto sobre el patrimonio.

La sociedad ha operado durante el periodo con futuros sobre los indices Mini S&P y Stoxx Europe 600, sobre los tipos de
cambio EUR/USD, EUR/CHF y EUR/GBP con el objetivo de inversién. El resultado de estas operaciones ha sido del -
1,86% sobre el patrimonio medio, siendo el nivel medio de apalancamiento de un 17,99%.

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

En el apartado de inversion en otras |IC, la gestora utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos,
centrandose en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de
mercado. Las politicas de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las
instituciones. Al final del periodo, la posicion mas significativa es: FCS Navigator fund A con un 3,79%.

Novo Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. hace un seguimiento de todos los eventos corporativos de emisores espafoles y




extranjeros de los valores incorporados en las carteras de las IIC bajo gestion. En especial se ejercen los derechos de
asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestién tienen con mas de
un afio de antigliedad, una participacién superior al 1% del capital social. En general se delega el derecho de asistencia y
voto a las Juntas Generales de las sociedades en el Presidente del Consejo de Administracién u otro miembro del
Consejo. Si en algun caso no fuera asi, se informara del sentido del voto en los informes periédicos a participes.

INFORME SOBRE LA POLITICA DE REMUNERACIONES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2018

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

En el paquete retributivo de los profesionales de NBG, se consideran componentes fijos y componentes variables que
estaran debidamente equilibrados. El componente fijo constituir4 una parte suficientemente elevada de la remuneracién
total, de modo que pueda aplicarse una politica plenamente flexible, permitiendo de este modo la maxima flexibilidad
respecto a los componentes variables, tal y como exige la normativa sobre remuneraciones en el sector de las SGIIC,
hasta el punto de ser posible no pagar estos componentes.

1. Datos cuantitativos:

La cuantia total en euros de la remuneracion devengada durante el ejercicio 2018 por la Gestora, desglosada segun se
indica en el articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014 es la siguiente:

- La remuneracion fija total efectiva pagada por la Sociedad Gestora a su personal durante el afio 2018, incluidos los
beneficios discrecionales de pensiones ha sido de 1.121.625,71euros y el n° de beneficiarios 27. De ella 2 Altos cargos
han recibido 217.469,61 euros, 11 Empleados cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo 376.928,89
euros y el resto de empleados, 14, han recibido 527.227,21 euros.

- La remuneracion variable total efectiva pagada por la Sociedad Gestora a sus empleados ha sido de 0 euros.
- La remuneracion ligada a la comision variable de la IIC no existe.

2. Datos cualitativos:

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

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

La fijacion del complemento variable tendra en cuenta:

- Los riesgos actuales y futuros.

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

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




empresariales.

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

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

3. Estructura de la Remuneracion:

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

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

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

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

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

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa PP — - O — 7
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0L01907127 - LETRAJESTADO ESPANOL|—O,38|2019—O7—12 EUR 200 11,90 0 0,00
ES0L01908166 - LETRA[ESTADO ESPANOL|-0,37|2019-08-16 EUR 100 5,95 0 0,00
ES0L01906145 - LETRAJESTADO ESPANOL|—O,40|2019—OS—14 EUR 200 11,90 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 501 29,75 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 501 29,75 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 501 29,75 0 0,00
ES0173093024 - ACCIONES|REDESA EUR 26 157 0 0,00
ES0130960018 - ACCIONES|ENAGAS EUR 61 3,61 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 87 5,18 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 87 5,18 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 588 34,93 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS1884702207 - BONO|ROYAL BANK OF SCOTLA|0,59|2021-09-27 EUR 99 5,85 0 0,00
XS1598861588 - OBLIGACION|CREDIT AGRICOLE SA|0,48|2022-04-20 EUR 99 5,87 0 0,00
XS1586146851 - BONO|SOC.GENERALE|0,53]2022-04-01 EUR 99 5,87 0 0,00
FR0013241130 - OBLIGACION|BPCE|0,74]|2022-03-09 EUR 100 5,92 0 0,00
XS1584041252 - OBLIGACION|BNP PARIBAS|0,54]|2022-09-22 EUR 99 5,88 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 495 29,39 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 495 29,39 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 495 29,39 0 0,00
DK0010219153 - ACCIONES|ROCKWOLL INT AISB S DKK 10 0,61 0 0,00
JEOOBFYFZP55 - ACCIONES|FERGUSON PLC GBP 0 0,00 98 5,18
US8760301072 - ACCIONES|TAPESTRY INC UsD 0 0,00 88 4,65
US34959E1091 - ACCIONES|FORTINET INC UsD 0 0,00 115 6,09
GB0008782301 - ACCIONES|TAYLOR WIMPEY PLC GBP 14 0,82 83 4,40
GB0007197378 - ACCIONES|RPC GROUP PLC GBP 0 0,00 80 4,22
F14000074984 - ACCIONES|VALMET OYJ EUR 16 0,92 0 0,00
US6974351057 - ACCIONES|PALO ALTO NETWORKS | UsD 0 0,00 109 5,78
1T0003796171 - ACCIONES|POSTE ITALIANE SPA EUR 0 0,00 77 4,06
US28176E1082 - ACCIONES|EDWARDS LIFESCIENCES UsD 0 0,00 98 5,19
US4606901001 - ACCIONESI|AC INTERPRUBLIC GROU UsD 0 0,00 89 4,73
GB0000904986 - ACCIONES|BELLWAY GBP 0 0,00 86 4,56
US6745991058 - ACCIONES|OPC UsD 39 2,32 0 0,00
GB0000811801 - ACCIONES|BARRATT DEVELOPMENTS GBP 0 0,00 78 4,14
FR0010208488 - ACCIONES|GAZ DE FRANCE EUR 34 2,01 0 0,00
US7458671010 - ACCIONES|PULTE HOMES INC UsD 0 0,00 83 4,40
GB0006825383 - ACCIONES|PERSIMMON PLC GBP 15 0,90 87 4,59
FR0000130452 - ACCIONES|EIFFAGE EUR 18 1,07 85 4,51
DE0006070006 - ACCIONES|HOCHTIEF AG EUR 17 1,01 88 4,68
GB0008847096 - ACCIONES|TESCO PLC GBP 0 0,00 93 4,92
NO0010096985 - ACCIONES|STATOIL ASA NOK 19 1,12 0 0,00
1T0003132476 - ACCIONES|ENI EUR 22 1,29 85 4,51
FR0000120578 - ACCIONES|SANO-SYNTHE EUR 0 0,00 40 2,11
US5324571083 - ACCIONESIELI LILLY UsD 0 0,00 99 5,23
US7551115071 - ACCIONES|RAYTHEON USD 33 1,98 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 237 14,05 1.659 87,95
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 237 14,05 1.659 87,95
IEOOBYXWV859 - PARTICIPACIONES|FCS NAVIGATOR FUND A EUR 64 3,79 72 3,81
TOTAL IIC 64 3,79 72 3,81
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 796 47,23 1.731 91,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.384 82,16 1.731 91,76
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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.
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