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Tendencias de las carteras; analisis realizado por el Equipo de Solutions de Natixis
Investment Managers

El Barémetro de Carteras de Natixis Investment Managers aporta ideas y perspectivas sobre
las carteras espafiolas dentro del ambito mayorista y las decisiones de inversion que se estan
tomando. El Equipo de Solutions de Natixis Investment Managers trabaja con gestores de
patrimonio, asesores financieros y otros intermediarios para analizar y mejorar sus carteras
modelo y ayudarlos a disefiar carteras de inversion adecuadas a los mercados actuales tan
complejos.

El Barémetro de Carteras desvela tendencias en la asignacion de activos mediante el analisis de
123 carteras modelo, clasificadas por riesgo y gestionadas por las principales firmas de gestion

patrimonial de Espafia segun VDOS™.

Solo se han tenido en cuenta las carteras modelo con unos activos declarados de entre el 70 %

y el 100 % en fondos y se han reajustado los pesos al 100 %.

Las carteras modelo estudiadas se han agrupado en tres categorias clasificadas por riesgo:
Conservadora, Moderada y Agresiva, segun las categorias de EUR Cautious Allocation, EUR

Moderate Allocation y EUR Aggressive Allocation de Morningstar™.

Los datos de asignacion de activos reflejan posiciones a finales de diciembre de 2024.
La rentabilidad citada para las tres categorias se basa en el promedio simple de los fondos

analizados en cada categoria.

VDOS proporciona informacién sobre fondos de inversion, sociedades de inversién, IIC extranjeras y planes de pensiones
a instituciones financieras, asesores e inversores a través de una amplia gama de productos y servicios.

“ Este documento se proporciona solo con fines informativos, no equivale a un asesoramiento en materia de inversion y no
debe interpretarse como una recomendacion para invertir.
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PRINCIPALES CONCLUSIONES

Las rentahilidades pasadas no son garantia de resultados futuros

Tendencias de rentabilidad en el segundo semestre de 2024

* Los tres perfiles de riesgo tuvieron un comportamiento positivo en la segunda mitad del afio.

* Mientras que la primera mitad se caracterizo por un fuerte rally impulsado por las “7 Magnificas”, la segunda mitad vio
una ampliacion de la participacion, en un contexto de mayor incertidumbre debido a las elecciones estadounidenses y la

eventual victoria de Trump.

* Los mercados de renta fija también tuvieron un buen comportamiento a lo largo del afio; sin embargo, la segunda mitad

enfrentd una mayor volatilidad y crecientes diferencias entre ambos lados del Atlantico.

Tendencias de asignacién de activos durante el segundo semestre de 2024

« La renta variable experimenté un aumento en todos los perfiles de riesgo, destacando una preferencia por la renta variable

norteamericana en los Ultimos seis meses del afio.

* A pesar de los niveles de concentracion de los indices, los inversores emplearon principalmente estrategias de bajo tracking

error en renta variable norteamericana.

* La asignacion a la renta fija creci¢ en los perfiles moderado y agresivo. Sin embargo, en los tres perfiles se redujo la

exposicion a la renta fija norteamericana.
« El enfoque principal sigue siendo la renta fija europea, donde los inversores aumentaron su exposicion a deuda corporativa.

* La asignacion a activos alternativos liquidos se redujo en todos los perfiles, excepto en el agresivo, donde se registro un

ligero incremento. Asimismo, las materias primas experimentaron un leve aumento en el perfil moderado.
« Las asignaciones a fondos mixtos y monetarios disminuyeron en todos los perfiles.

* La inversion en fondos clasificados como Articulo 8 0 9 bajo la SFDR disminuy6 en comparacion con el ejercicio anterior.

Diez afios en perspectiva: cambios y tendencias clave
* Histéricamente mas conservadores que sus pares europeos, los inversores espafioles han ido aumentando su exposicién a
la renta variable.

* Durante la Ultima década las carteras espafiolas han reducido su exposicion a acciones europeas optando por un mayor

enfoque en el mercado estadounidense, lo que refleja un cambio significativo en la asignacion de activos.

* Las carteras también han ido incrementando su asignacion a renta fija, a la vez que reduciendo su exposicion a activos

alternativos liquidos, en contraste con el auge en la popularidad de los mercados privados durante el mismo periodo.
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Seccién 1 - Andlisis de rentabilidad
y riesgo

Rentabilidad de las carteras espafiolas
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GRAFICO 1 - Rentabilidad de las carteras
espafolas

Las rentabilidades pasadas no son garantia
de resultados futuros

Conservadora Moderada Agresiva

T3 2024 2.1% 1.9% 2.0%
T4 2024 0.7% 0.8% 2.0%
Primera o o 0
mitad 2.5% 9.4% 8.0%
Segunda @ 0 9
mitad 2.8% 2.7% 4.0%

2024 9.3% 8.2% 12.4%

Fuente: Datos de Natixis Investment Managers
Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31
de diciembre de 2024.

Los tres perfiles de riesgo experimentaron
subidas en la segunda mitad del afio,
cerrando 2024 en los niveles maximos de
la Ultima década.

En los perfiles moderado y agresivo,

se observa que la primera mitad del
afo tuvo un impacto mas significativo
en los resultados anuales, dado que
fue un periodo muy favorable para

la renta variable, especialmente para

la estadounidense. Mientras que la
primera mitad se caracterizd por un
fuerte rally impulsado por el dominio
de las “7 Magnificas”, la segunda mitad
estuvo marcada por una ampliacién de
la participacion en el mercado en un
contexto de mayor incertidumbre debido
a las elecciones estadounidenses y la
eventual victoria de Trump.

Los mercados de renta fija tuvieron una
buena rentabilidad a lo largo del afio;

sin embargo, la segunda mitad enfrenté
una mayor volatilidad, impulsada por las
preocupaciones sobre el déficit de Francia
y la recesién en Alemania, y las revisiones
en las proyecciones de tipos de interés de
la Reserva Federal.

GRAFICO 2 - Crecimiento hipotético de 10.000€ a 10 afios, por perfil de riesgo

Las rentabilidades pasadas no son garantia de resultados futuros
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de diciembre de

2024.

Perfil de rentabilidad-riesgo

Hemos analizado el perfil de rentabilidad-riesgo a uno y tres afios para todas las carteras
en los tres perfiles de riesgo. Los resultados son los que se muestran en los graficos que

aparecen a continuacion:

GRAFICO 3 - Rentabilidad-riesgo a fecha del 31 de diciembre de 2024

Las rentabilidades pasadas no son garantfa de resultados futuros
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions, Morningstar, VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de

diciembre de 2024. Los puntos indican las carteras clasificadas de las principales firmas de gestién de activos de

Espafia. Los rombos representan las medias simples de estos puntos.
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Todos los fondos analizados registraron rentabilidades positivas en 2024, marcando el segundo afio consecutivo en el que asumir un
mayor riesgo se tradujo en mayores rendimientos. Este comportamiento favorable permitié que los tres perfiles de inversion obtuvieran
rentabilidades positivas a tres afios, incluyendo el perfil conservador, que en la Ultima edicién de nuestro bardémetro aun se encontraba por

debajo de cero en el mismo periodo.

En lo que respecta al riesgo, destacariamos que la volatilidad a un afio es inferior a la de tres afios en todos los perfiles. Ademas, se
observa una menor dispersion entre las carteras analizadas, tanto dentro de cada perfil como entre los distintos perfiles de riesgo. Este
fendmeno puede atribuirse a una disminucion generalizada de la volatilidad del mercado a lo largo de 2024.

Seccion 2 - Tendencias en la asignacion de activos

Durante 2024, los fondos conservadores y moderados experimentaron salidas, continuando con la tendencia de los Ultimos afios en la
que los inversores han aprovechado los tipos de interés mds altos de la renta fija para rotar sus carteras hacia fondos monetarios y de
vencimiento. Sin embargo, en este mismo periodo, los fondos méas agresivos registraron flujos positivos. Ademas, el efecto mercado
permitio que los perfiles moderado y agresivo cerraran el afio con un aumento en sus activos.

GRAFICO 4 - Variaciones en los activos (€mn) gestionados por perfil de riesgo, segundo semestre de 2024
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de diciembre de 2024.

A pesar de que el volumen en carteras moderadas ha ido aumentando, las carteras de riesgo conservador continuaron concentrando el
mayor volumen de activos bajo gestion al cierre del afio, alcanzando un total de 23.400 millones de euros.

GRAFICO 5 - Activos por perfil de riesgo, %
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers
Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de
31 de diciembre de 2024.

En los graficos 6 a 8 a continuacion,
mostramos la asignacion de activos y
el cambio semestral en la asignacion de
activos para el promedio de las carteras
conservadoras, moderadas y agresivas.

GRAFICO 6 - Asignacién promedio de activos por perfil de riesgo a 31 de diciembre
de 2024
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de
diciembre de 2024.
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GRAFICO 7 - Asignacién detallada de activos por perfil de riesgo a 31 de diciembre de 2024

Conservador Moderado Agresivo
Renta Variable
Global Equity 5.0% 13.4% 10.6%
North America Equity 7.3% 19.7% 29.9%
Europe Equity 4.5% 11.5% 20.4%
EM Equity 1.6% 4.7% 8.1%
Other Equit 1.9% 5.3% 13.2%
Global Fixed Income 8.4% 6.1% 1.2%
North America Fixed Income 7.1% 3.3% 1.3%
Europe Fixed Income 49.7% 26.4% 8.4%
EM Fixed Income 4.3% 2.6% 0.7%
Other Fixed Income 3.6% 1.7% 1.1%
Cautious Allocation 0.6% 0.1% -
Moderate Allocation 0.6% 2.0% 0.5%
Other Allocation 0.6% 0.2% 0.2%
Alternativos
Long/Short Equity 0.0% 0.1% 0.1%
Market Neutral 0.5% 0.3% 0.4%
Multialternative 0.8% 0.1% 1.3%

Other Alternative 1.6% 1.1% 1.2%
Commodities
Commodities 0.7% 1.0% 0.6%

Mercado Monetario

Money Market 1.3% 0.4% 0.9%

Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de diciembre
de 2024.

GRAFICO 8 - Cambios en la asignacién de activos por perfil de riesgo durante el segundo
semestre de 2024, %
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de diciembre
de 2024.

Enfoque en la cartera moderada: Los
principales cambios en la asignacion de
activos en la cartera media moderada
durante el segundo semestre fueron los
siguientes:

* Renta fija:

- La asignacion a la renta fija aumento en
un 0,5% de media.

- Los inversores prefirieron la renta fija
global (+0,8%) a la estadounidense
(-0,7%), mientras que apenas se vieron
cambios en la renta fija europea.

* Renta variable:

- La asignacion a la renta variable
experimento un ligero aumento durante
la segunda mitad del afio.

- Por regiones, los datos nos indican
una preferencia por la renta variable
estadounidense (+2,8%) frente a la
europea (-1,4%).

« Otros:

- Los fondos mixtos y de alternativos
liquidos se redujeron, mientras que las
posiciones en materia primas vieron un
aumento.
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‘ . . L . . . Estrategias de Inversién en Renta Fija:
GRAFICO 9 — Cambios en la asignaciéon promedio de activos en el perfil de riesgo moderado durante el segundo semestre de 2024, % 9! versi J

En el ambito de la renta fija, el ndcleo de GRAFICO 11 - Evolucién de la asignacion de la cartera media conservadora en las
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Fuente: Evolucion de la asignacién de la cartera media conservadora en las principales categorias de renta fija anterior (48.9%). Como mostramos en el Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions, VDOS Negocio Institucional y Morningstar a fecha de

. o, 31 de diciembre de 2024.
grafico a continuacion, el perfil conservador

ha visto un desarrollo parecido, mientras
que el perfil agresivo también ha visto una
bajada desde niveles mas bajos.

Estrategias de inversion en Renta Variable: Los indices americanos comenzaron 2025 con un nivel de diversificacion extremadamente
bajo, debido a la concentracion en un reducido nimero de compafiias. En este contexto, es notable el enfoque de los inversores en
estrategias indexadas y de bajo tracking error para invertir en esta region. Esta asignacion se complementa con inversiones en renta
variable global y de otras categorias que presentan un mayor tracking error, como estrategias sectoriales o enfocadas en materias primas.
Sin embargo, es importante sefialar que estas asignaciones disminuyeron en los seis meses hasta diciembre de 2024, con los flujos de GRAFICO 12 - Porcentaje de activos bajo gestion en fondos Articulo 8 o 9, por perfil de riesgo
dirigiéndose principalmente hacia la renta variable estadounidense.

50,00%
GRAFICO 10 - Distribucién de los fondos de renta variable de la cartera agresiva, por regién y nivel de Tracking Error
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions, VDOS Negocio Institucional y Morningstar a fecha de 31 de diciembre de 2024.
Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y VDOS Negocio Institucional a fecha de 31 de diciembre de 2024. El Tracking Error se ha calculado utilizando g g ! 9

datos mensuales de los dltimos tres afios, en relacion con los siguientes indices representativos para cada categoria: North American Equity = MSCI USA; Europe Equity =
MSCI Europe; EM Equity = MSCI EM; Global Equity and Other Equity = MSCI World.
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Seccion 3 - Diez afios en perspectiva: cambios y tendencias clave

Una temética que hemos destacado histéricamente es el perfil mas conservador del inversor espafiol en comparacion con sus homologos

europeos. Sin embargo, como indica el volumen de activos bajo gestion en cada perfil de riesgo (gréfico nimero 5) esta tendencia parece

Ademas, ha ido disminuyendo su
exposicion a acciones espafiolas 'y
europeas, evidenciandose un enfoque
cada vez mas global. Si bien es cierto que

Bardmetro de Carteras Espafiolas Segundo Semestre de 2024

GRAFICO 15 - Asignacién a renta variable en el perfil moderado por regién

estar cambiando. Ademas, en términos de volatilidad, las Ultimas cifras muestran que las carteras espafiolas asumen mas riesgo que la el comportamiento relativo de ambos 100,0%
media de las carteras europeas, en parte debido a los cambios en la asignacion de activos que se han producido durante este periodo, los mercados en estos Ultimos diez afios 900
cuales exploraremos a continuacion. habrfa llevado a una cartera hipotética . o
oU,U% :
sin rebalanceo a una posicion mas
. 70,0%
. . . . . 3 . concentrada en EE. UU., como ilustramos '
GRAFICO 13 - Ratio de volatilidad de las carteras espafiolas frente a sus respectivas categorias Morningstar? . . - ) 60.0% 24.9%
en el grafico a continuacion, el ajuste de S G
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' simple efecto de mercado. 40,0%
1,3 ., . . 30 0%
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12 fija varfa segun el perfil, pero, como era de 20,0% 31,58%
esperar tras las subidas de tipos de 2022, 10,0%
1.1 destaca el aumento en las carteras mas o 4,60%
conservadoras. o 2015 Cartera hipotética 2024 (since rebalanceo) 2024
1.0 W Spain Equity |l Europe Equity |l Global Equity |l Norht America Equity EM Equity
0.9 A medida que los tIPOS de mtgr/es hc’:{ln Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions, VDOS Negocio Institucional y Bloomberg a fecha de
hecho de la renta fija una opcién mas 31 de diciembre de 2024. La cartera hipotética asume que la cartera de 2015 hubiera evolucionado en linea
. atractiva, también se han ido reduciendo con el comportamiento en EUR de los siguientes indices representativos para cada categorfa y sin rebalanceo
o las posiciones en alternativos liquidos hasta el 31 de diciembre de 2024: North American Equity = MSCI USA NR USD; Europe Equity = MSCI Europe
N posiciones IVOS IquIdos. NR EUR; EM Equity = MSCI EM NR USD; Global Equity = MSCI World NR USD; Spain Equity = IBEX 35 NR EUR
Esta caida se ha dado en todos los
perfiles de riesgo, pero ha sido mas
oY pronunciada en el perfil conservador, que i
12/15 12/16 12/17 12/18 12/19 12/20 12/21 12/22 12/23 12/24 depende en gran medida de la renta fija GRAFICO 16 - Evolucion en la asignacion del perfil conservador a alternativos liquidos,

frente al nivel de tipos de interés en EUR
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Una de las tendenmag mas fuertes de la Ultima década en las carteras espafiolas ha sido el aumento de la exposicion a la renta variable en Esta reduccion en activos alternativos 8,0% 02
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GRAFICO 14 - Evolucion en la asignacion a renta variable, por perfil de riesgo principalmente a activos liquidos. )0y —
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700% activos tradicionales presentan una mayor = Alternativos === |CE Bofa ESTR Overnight Rate TR EUR
. +10,4% competencia para los activos alternativos, Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions, Bloomberg y VDOS Negocio Institucional a fecha de

| —  mmm Conservador creemos que el uso de activos alternativos 31 de diciembre de 2024.
50,0% W oderado (tanto liquidos como iliquidos) y
40,0% estrategias flexibles puede ayudar a

m— AQresivo . . .
reducir las correlaciones, amortiguar la

volatilidad y afiadir nuevas fuentes de
retorno a las carteras.
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Taly como se presenta actualmente la
cartera moderada espafiola podemos
observar la proyeccion de los retornos
brutos esperados para los proximos

10 afios. Estos resultados estimados
superan notablemente la rentabilidad neta
promedio obtenida por las carteras de
este perfil de riesgo en la Ultima década,
que fue del 2.4%.
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Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions ,VDOS Negocio Institucional y Morningstar a fecha de 31 de diciembre de 2024.

Ademas, ha ido disminuyendo su exposicion a acciones espafiolas y europeas, evidenciandose un enfoque cada vez mas global. Si bien
es cierto que el comportamiento relativo de ambos mercados en estos Ultimos diez afios habria llevado a una cartera hipotética sin
rebalanceo a una posicion mas concentrada en EE. UU., como ilustramos en el grafico a continuacion, el ajuste de las ponderaciones va
mas alla de este simple efecto de mercado.
2 EUR Cautious Allocation: Los fondos tienen el mandato de invertir en clases de activos para un inversor con base EUR. El componente de renta variable no supera el 35% en el
funcionamiento normal del fondo. EUR Moderate Allocation: Los fondos tienen el mandato de invertir en clases de activos para un inversor con base EUR. El componente de renta

variable se situa entre el 35% y el 65% en el funcionamiento normal del fondo. EUR Aggressive Allocation: Los fondos tienen el mandato de invertir en clases de activos para un
inversor con base EUR. El componente de renta variable supera el 65% en el funcionamiento normal del fondo.
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GRAFICO 17 - Proyeccién del rendimiento bruto para los préximos 10 afios de la cartera media moderada espafiola

No puede ofrecerse ninguna garantia de que los acontecimientos se desarrollen como se prevé en este material. Estas previsiones no son un
indicador fiable del rendimiento futuro.

300

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Rental?llldad Percentil 1 Percentil 5 Percentil 25 Percentil 50 Percentil 75 Percentil 95 Percentil 99
anualizada
5 Ahos -6.55% -3.07% 1.84% 4.89% 7.69% 11.51% 13.93%
10 Aiios -3.50% -1.04% 2.43% 4.60% 6.73% 9.45% 11.58%

Fuente: Datos de Natixis Investment Managers Solutions y Moody's a fecha de marzo de 2024. Natixis Investment Managers Solutions ha calibrado el generador de escenarios
estocésticos de Moody's para generar el resultado de las 10.000 simulaciones de la cartera moderada media espafiola para los proximos 10 afios. No puede ofrecerse ninguna
garantia de que los acontecimientos se desarrollen como se prevé en este material. Estas previsiones no son un indicador fiable del rendimiento futuro. Los cargos, comisiones y/o
impuestos cobrados podrfan reducir el rendimiento bruto mostrado.
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Bardmetro de Carteras Espafiolas Segundo Semestre de 2024

Metodologia

Todos los gréaficos, salvo que se indique lo contrario, se han obtenido de un analisis detallado llevado a cabo por el departamento
internacional de analisis y consultoria de carteras de 123 carteras modelo gestionadas por las principales sociedades de gestion de activos
de Espafia seguin VDOS.

Solo se han tenido en cuenta las carteras modelo con unos activos declarados de entre el 70 % y el 100 % en fondos y se han reajustado los
pesos al 100 %.

Las carteras modelo estudiadas se han agrupado en tres categorias clasificadas por riesgo: Conservadora, Moderada y Agresiva, segun las
categorias de EUR Cautious Allocation, EUR Moderate Allocation y EUR Aggressive Allocation de Morningstar™.

Morningstar™ Direct: Morningstar™ 2023. Todos los derechos reservados. El uso de este contenido requiere conocimientos expertos. Solo
deben ser utilizado por instituciones especializadas. La informacién contenida en este documento: (1) es propiedad de Morningstar™ y/o
sus proveedores de contenidos; (2) no puede ser copiada, adaptada o distribuida; y (3) no cuenta con garantias en cuanto a que sea precisa,
completa u oportuna. Ni Morningstar™ ni sus proveedores de contenidos son responsables de ningun dafio o pérdida originados por el uso
de esta informacion, excepto cuando dichos dafios o pérdidas no puedan ser limitados o excluidos por ley en su jurisdiccion. El rendimiento
financiero pasado no supone una garantia de resultados futuros.

Acerca de Natixis Investment Managers Solutions

El departamento de Solutions ofrece un servicio gratuito y personalizado que ayuda a nuestros clientes a construir carteras mas duraderas
para sus clientes. El departamento utiliza capacidades analiticas avanzadas derivadas de un sofisticado software de nivel institucional para
ayudar a los asesores a mejorar la creacion y la gestion de sus carteras a través de un analisis historico y un analisis prospectivo a nivel de
clases de activos («andlisis de carteras»®). Puede encontrar mas informacion acerca de nuestros servicios en www.im.natixis.com.

Acerca de Carmen Olds, CFA,
Directora en el equipo de Advisory de Natixis Investment Managers Solutions

Actualmente basada en Londres, Carmen es responsable de dirigir los servicios de andlisis de carteras y
consultoria para clientes en Espafia y Latinoamérica. Antes de incorporarse a Natixis IM, ocup6 diversos puestos
en aberdeen, el Ultimo como gestora de inversiones de multiactivos, centrada en mandatos a medida para clientes
institucionales. Carmen es licenciada en Econémicas por la Universidad de Bath.

Para obtener mds informacion acerca de como el departamento internacional de andlisis y consultoria de carteras
puede ayudarle, mediante el andlisis de carteras, a construir unas carteras mas sostenibles para sus clientes,
pongase en contacto con el representante de ventas de Natixis Investment Managers o envie un correo electrénico
a iberics@natixis.com.

El enfoque multi-affiliate de Natixis Investment Managers conecta a los clientes con el pensamiento independiente y la experiencia
enfocada de mas de 15 gestores activos. Clasificado entre los mayores gestores de activos del mundo?, con mas de 1.3 billones de dolares
en activos bajo gestion® (€1.3 billones), Natixis Investment Managers ofrece una amplia gama de soluciones a través de clases de activos,
estilos y vehiculos, incluyendo estrategias y productos innovadores en materia de medio ambiente, social y gobernanza (ESG) dedicados a
promover las finanzas sostenibles. La firma colabora con los clientes para comprender sus necesidades Unicas y proporcionar informacion
y soluciones de inversion personalizadas para sus objetivos a largo plazo.

Los grupos de distribucion y servicios de Natixis Investment Managers incluyen Natixis Distribution, LLC, un corredor de bolsa de
proposito limitado y el distribuidor de varias compafiias de inversion registradas en EE. UU. para las cuales los servicios de asesoria son
proporcionados por firmas afiliadas de Natixis Investment Managers, Natixis Investment Managers International (Francia) y sus entidades
afiliadas de distribucién y servicio en Europa y Asia.

% Solo con fines informativos y no equivale a un asesoramiento en materia de inversion ni debe interpretarse como una recomendacion para invertir.

*Los encuestados clasificaron a Natixis Investment Managers como el 19.° mayor gestor de activos del mundo segun el ranking de Investment & Pensions Europe/Top 500 Asset

Managers 2024, basado en activos bajo gestion a 31 de diciembre de 2023.

5 Los activos bajo gestion (AUM) de entidades afiliadas medidos a 31 de diciembre de 2024 son de $1,363.7 mil millones (€1,316.9 mil millones). Los AUM, tal como se informan,

pueden incluir activos nocionales, activos administrados, activos brutos, activos de entidades afiliadas de propiedad minoritaria y otros tipos de AUM no regulados gestionados o
administrados por firmas afiliadas a Natixis Investment Managers.
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Analisis prospectivo - Hipdtesis
No puede ofrecerse ninguna garantia de que los acontecimientos se desarrollen como se prevé en este material. Estas previsiones no son un indicador fiable del
rendimiento futuro.

Moderada espaiiola Rentabilidad 5 afios Esperada 10 aiios Volatilidad esperada
Eq USA 5.45% 5.38% 16.27%
Eq Europe 6.43% 6.25% 18.63%
Eq EM 9.31% 8.81% 20.69%
IG US EURH 4.27% 4.26% 8.00%
Govt US EURH 3.86% 3.64% 5.56%
Govt US 1-3 EURH 3.81% 3.54% 3.33%
IG EMU 3.57% 3.65% 6.54%
Govt EMU 3.96% 4.01% 6.96%
Govt EMU 1-3 3.84% 3.80% 3.55%
EM Debt EURH 5.06% 5.00% 8.90%
HY US EURH 4.36% 4.50% 14.03%
HY EMU 4.92% 4.98% 13.09%
HF EUR 4.25% 4.24% 7.04%
EUR Cash 2.22% 2.20% 2.94%

Fuente: Expectativas de rentabilidad esperada para el T4 2024 de Natixis IM Solutions; Moody's, marzo de 2025.

Anlisis prospectivo - Modelos utilizados

. SVJD - Modelo de difusién con saltos de volatilidad estocastico que combina el modelo de volatilidad
Renta variable L o
estocéstico de Heston y el modelo de difusién con saltos de Merton
Tipos nominales E(d)2FBK - modelo de dos factores de Black-Karasinski con desplazamiento extendido
Tipos reales Hull-White de 2 factores

Modelo Inflation Plus de Moody's, que deriva la inflacion esperada de los dos modelos anteriores y que integra
choques explicitos a la inflacion esperada para afiadir un componente de inflacion inesperada

Inflacion

Tipos de cambio Paridad del poder adquisitivo

Crédito Modelo de crédito G2 con prima dual de plazo CIRTD

Informacién adicional

Este documento tiene un propdsito meramente informativo y sus contenidos estan dirigidos a proveedores de servicios de inversién u otros profesionales e inversores o clientes
institucionales cualificados.

Este documento no debe considerarse una invitacién a una persona a comprar o vender un producto o servicio en una jurisdiccién donde dicha actividad sea ilegal. Este material se ha
proporcionado con fines informativos a proveedores de servicios de inversion y otros clientes profesionales o inversores cualificados y, cuando asf lo exigen las regulaciones locales, solo
después de que lo hayan solicitado por escrito. Este material no se debe ser utilizado por inversores minoristas.

Es responsabilidad de cada proveedor de servicios de inversion asegurarse de que la oferta o venta de acciones de fondos o servicios de inversién de terceros a sus clientes cumple la
legislacion nacional aplicable.

En Espaiia este materia estd proporcionado por Natixis Investment Managers International o su sucursal Natixis Investment Managers International S.A., Sucursal en Espafia, Serrano n.®
90, 6.° piso, 28006 Madrid, Espafia. Natixis Investment Managers International es una sociedad de gestion de carteras autorizada por la Autorité des Marchés Financiers (Autoridad
de los Mercados Financieros francesa - AMF) con el nim. GP 90-009, y una sociedad andnima (société anonyme) inscrita en el Registro Mercantil y de Sociedades de Paris con el nim.
329 450 738. Domicilio social: 43 avenue Pierre Mendes France, 75013 Parfs. Natixis Investment Managers International S.A., Sucursal en Espafia estd autorizada y supervisada por
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en relacién con sus actividades en Espafia, y por la Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM) en relacién con sus
actividades en Portugal. Domicilio social de Natixis Investment Managers International S.A., Sucursal en Espafia, Serrano n.° 90, 6.° piso, 28006 Madrid, Espafia. La entidad mencionada
anteriormente es una unidad de desarrollo de negocios de Natixis Investment Managers, la sociedad matriz de una amplia linea de entidades especializadas en la gestion y la distribucion
de inversiones en todo el mundo. Las filiales de gestion de inversiones de Natixis Investment Managers llevan a cabo cualquier actividad regulada solo en las jurisdicciones en las que
estan autorizadas. Los servicios y productos que gestionan no estén disponibles para todos los inversores en todas las jurisdicciones. Aunque Natixis Investment Managers cree que
la informacidn proporcionada en este material es fiable, incluyendo la procedente de terceras partes, no garantiza la exactitud, la relevancia o la exhaustividad de dicha informacion. La
provision de este material o la referencia en el mismo a valores, sectores o mercados especificos no supone ni un asesoramiento en materia de inversién, ni una recomendacién, ni una
oferta para comprar o vender valores, ni una oferta de servicios. Los inversores deben tener en cuenta los objetivos, riesgos y gastos de cualquier inversién antes de llevarla a cabo. Los
andlisis, opiniones y algunos temas y procesos de inversion a los que se hace referencia en este documento representan el punto de vista del gestor o los gestores de cartera en la fecha
indicada. Estos, al igual que la composicidn y las caracteristicas de la cartera mostrada, estdn sujetos a cambios. No puede ofrecerse ninguna garantia de que los acontecimientos se
desarrollen como se prevé en este material. Este material no puede distribuirse, publicarse ni reproducirse en todo ni en parte. Todas las cantidades se expresan en euros, a menos que
se indique lo contrario.

Divulgacién de propiedad intelectual: Este material puede contener referencias a propiedades intelectuales, indices y marcas comerciales de terceros que son propiedad de sus
respectivos duefios. Este duefio no guarda relacién con Natixis Investment Managers ni con ninguna de sus empresas relacionadas o afiliadas (mencionadas de manera colectiva como
«Natixis») y no patrocina, respalda ni participa en la provision de ninguno de los servicios, fondos u otros servicios financieros de Natixis. La informacion sobre los indices incluida en el
presente documento procede de terceras partes y se ofrece tal cual estd. El usuario de esta informacién asume todos los riegos derivados del uso de la misma. Cada una de las terceras
partes implicadas en la compilacion, informatizacién o creacién de informacién sobre los indices excluye toda garantia (incluyendo, entre otras, cualquier garantia de originalidad,
correccion, integridad, pertinencia, ausencia de incumplimiento, comerciabilidad y adecuacién para un fin en concreto) con respecto a dicha informacion. Este material puede contener
calculos creados con MPI Stylus® y datos de Morningstar. Morningstar™ Category © 2023 Morningstar, Inc. Todos los derechos reservados.
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