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Politica de inversion

PLAN DE PENSIONES DE EMPLEO GENERALI EMPRESAS
GENERALI EMPLEO PYME RENTA VARIABLE MIXTA,

FONDO DE PENSIONES

Informe trimestral 12/2025

El Plan de Pensiones de Promocidn Conjunta Generali Pyme Empresas se integra en GENERALI EMPLEO PYME RENTA VARIABLE
MIXTA, FONDO DE PENSIONES, en el que se combina hasta un 75% de su cartera en activos de renta variable y el resto en activos

de renta fija y tesoreria.

Datos del plan

Denominacioén: P.P de promocion conjunta
GENERALI EMPRESAS

Empleo
N-5453

Modalidad:
N° Registro:

Comision Anual Gestora: 0,80%
Comision Depositaria: 0,05%

Otros gastos (Auditoria, Registro Mercantil...): 0,03%

Indicador de riesgo financiero

Elindicador de riesgo de este Plan de Pensiones se encuentra
en la categoria 4, es decir, tiene un perfil de riesgo MEDIO.
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La categoria 1 no significa que la inversion este libre de riesgo.
Este dato es indicativo del riesgo del plan de pensiones, y esta
calculado en base a datos histéricos que, no obstante, pueden
no constituir unindicador fiable del futuro perfil de riesgo del plan.

Rentabilidades (*) histéricas del plan

Datos del fondo

Denominacion: GENERALI EMPLEO PYME RVM, FP.

N° Registro: F-2295

Auditores: KPMG Auditores, S.L.

Entlda_d . BNP Paribas, S.A., Sucursal en Espana
Depositaria:

Valor liquidativo a 31-12-2025: 10,035822

Composicion del patrimonio

Rentabilidad TAE

3 meses

6 meses

9 meses

1 ano

3 anos

Evolucién de rentabilidades (*) anuales
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Comentario del gestor

El afio 2025 se ha caracterizado por un comportamiento muy positivo de los activos de riesgo a nivel global. La mayoria de los indices
bursatiles registraron subidas de doble digito en sus monedas locales, destacando especialmente el IBEX 35 gracias al excelente
rendimiento del sector bancario. Las bolsas asiaticas también mostraron un comportamiento notable, con una recuperacion significativa
de los indices chinos impulsada por el avance de la Inteligencia Artificial. En el mercado de crédito, los diferenciales de bonos Investment
Grade se estrecharon hasta niveles no vistos en casi veinte afos, mientras que los metales preciosos —oro, plata, platino y paladio—
registraron fuertes alzas, superando incluso al sector tecnoldgico.

En contraste, la deuda gubernamental, el petroleo y el ddlar fueron los activos con peores resultados. Los tipos de financiacion a largo
plazo aumentaron en las principales economias debido a déficits fiscales persistentes, especialmente en Estados Unidos y Francia, a la
resistencia de la inflacion subyacente y al incremento del gasto militar en Europa. Este escenario llevd a un empinamiento de las curvas
de tipos y a un descenso de las primas de riesgo de paises periféricos como Espana e Italia, apoyado también en un mayor gasto
publico alemén.

A nivel macroecondmico, la inflacion en la Eurozona se mantuvo estable, con una tasa general del 2,1% y una subyacente del 2,4%. El
Banco Central Europeo decidid mantener los tipos de referencia sin cambios y adoptd un enfoque dependiente de los datos, reforzando
la idea de que €l ciclo de bajadas ha concluido. En Estados Unidos, la inflacion sorprendio a la baja, alcanzando minimos desde 2021.
Esta evolucion alimentd expectativas de nuevos recortes de tipos por parte de la Reserva Federal, que en diciembre redujo el rango
oficial al 3,5-3,75%.

Pese a la elevada incertidumbre geopolitica —incluyendo tensiones comerciales, el conflicto en Oriente Medio y la volatilidad en la politica
exterior estadounidense — los mercados mostraron una resiliencia notable, apoyados por el auge de la 1A y unos beneficios empresariales
superiores a lo previsto.

Con todo, la deuda espafiola a diez afos mostro estabilidad en el trimestre, cerrando en el 3,29%, desde el 3,26% a cierre de septiembre;
mientras que la italiana y la alemana acabaron en el 3,55% y 2,85%, respectivamente. Asi, la prima de riesgo espanola se situ6 en los
44pb 'y la italiana en los 70pb.

Los principales indices cerraron con alzas destacadas: EuroStoxx 50 (+18,29%), IBEX 35 (+49,27%), S&P 500 (+16,39%), bolsa china
(+17,66%) y MSCI global (+19,49%). En materias primas, el Brent cayd un 14,4% hasta 60,8 ddlares, mientras que el oro subié un
64,69% hasta alcanzar los 4.322 dolares por onza. El euro termind el afio fuerte frente al ddlar, en 1,17.
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