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BESTINVER GESTION S.A.,, SGIIC. * Datos a cierre de 31/12/2025.

Liquidez y complejidad

8 8 Elcobro de la prestacion o ejercicio del derecho de rescate sélo es posible en caso de acaecimiento de alguna de las contingencias
o supuestos excepcionales de liquidez regulados en la normativa de planesy fondos de pensiones.

® & El valor de los derechos de movilizacién, de las prestaciones y de los supuestos excepcionales de liquidez depende del valor de
mercado de los activos del fondo de pensionesy puede provocar pérdidas relevantes

Informe de gestion

El patrimonio del fondo a cierre del segundo semestre de 2025 es de 252,51 millones de euros. EL niimero de participes es de 3.759.

La rentabilidad en el segundo semestre de 2025 de Bestinver Plan Mixto F.P ha sido del 7,29%. En ese mismo periodo su indice de
referencia (50% BBG Barclays Euro Aggr. Bond 1-10 Year Total Return LEUTTREU,50% MSCI World Net TR EUR MSDEWIN) obtuvo
un 5,64%.

En la parte de renta variable, el mercado nos ha permitido desprendernos de acciones impulsadas mas por el momentum y las
narrativas de los bancos de inversién que por sus propios fundamentales. Es el caso de Holcim, una histérica del fondo que —al igual
que Heidelberg— se ha visto incluida en multitud de cestas tematicas (ETFs). Estos flujos de capital indiscriminado han elevado sus
maltiplos a niveles no vistos en décadas. Sigue siendo una compafnia excelente, pero la narrativa actual es excesivamente
complaciente y su accionariado revela una presencia creciente de “turistas” financieros subidos en vehiculos de inversion pasiva.

La venta de Holcim nos ha permitido consolidar nuestra posicion en Saint Gobain, que representa hoy una de las mejores
oportunidades del sector de materiales de construccién en Europa.

El frenesi por los activos reales y la narrativa del cobre como pilar de la electrificacion y, recientemente, de la inteligencia artificial,
nos han impulsado a desinvertir en Lundin Mining (otra histérica del fondo) y Metso, ambas cotizando en niveles de valoracién
histéricamente exigentes.

Muchas de estas ventas pueden parecer movimientos contraintuitivos, pues implican vender acciones con un fuerte momentum —
donde el optimismo es maximo pero el potencial de revalorizacién ya se ha agotado— para sustituirlas por negocios infravalorados
que, aunque carecen de impulso a corto plazo, ofrecen un margen de seguridad muy superior.

Este es uno de los motivos por el que, en el sector del alquiler de maquinaria hemos decidido rotar nuestra posicion en Ashtead para
incrementar nuestra exposicion en Herc Holdings.

Hemos aprovechado la reciente volatilidad en la cotizacion de Philips para incrementar nuestra posicion, tras una interpretacion
excesivamente rigurosa de las declaraciones de su CEO en una conferencia sectorial.

En la parte de renta fija, Por segmentos, el mayor aporte de rentabilidad en este semestre ha venido por la deuda corporativa
senior, seguido de la deuda senior de entidades financieras y de la deuda corporativa subordinada, con una contribucién de 0,46%,
0,24%, y 0,13% respectivamente. Todos los segmentos han contribuido positivamente. La cobertura de tipos de interés ha
contribuido con -0,01% y la de crédito con -0,18%.
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Empezamos el segundo semestre con una sensibilidad a los tipos de interés de 3,75 afos ya que el mercado descontaba que
el BCE seguiria bajando el tipo de intervencién. Conforme los datos de inflacién confirmaron que podria no bajar més y la
TIR del bono a 10 afos aleman fue bajando, la fuimos reduciendo hasta 3 afos a mediados de octubre.

Posteriormente, conforme se han ido informando de los planes de gasto de los paises en materia de defensa e
infraestructuras y por tanto mayores necesidades de financiacion la rentabilidad fue subiendo y nosotros aprovechamos
para incrementar la duracién hasta terminar el afio 2025 en 3,75 anos.

El buen comportamiento de los activos de renta fija nos ha permitido vender bonos que teniamos en la cartera y que
llegaron a su objetivo. Por ello vendimos nombres como TELEFO 6.75% PERP, BANCO SANTANDER 4.875% 10/31 0 LA
POSTE 5,0% PERP, por citar algunos ejemplos. Hemos sido muy selectivos y hemos acudido al mercado primario para
aprovechar buenas oportunidades de inversién como CARNIVAL 4.125% 07/2031, VODAFONE ZIGGO 5.25% 01/33 o
FORVIA 5.375% 03/31. También hemos incrementado exposicién en bonos soberanos como UNION EUROPEA 3.25% 07/34
0 ALEMANIA 2.6% 08/34. Terminamos el afio con una liquidez del 4% ya que los diferenciales estan muy estrechos y
creemos que durante la primera mitad de 2026 van a surgir oportunidades para invertir a mejores rentabilidades.

Las compafifas que han contribuido mas positivamente a la rentabilidad del fondo durante el segundo semestre de 2025 han
sido: ROLLS ROYCE HOLDINGS PLC, arcelormittal y Barclays. Por el contrario, las que han contribuido mas negativamente
han sido: HARLEY-DAVIDSON, SMURFIT WESTORCK y HELLOFRESH.

TOP 5 POSICIONES A 31/12/25

COMPANIA % Cartera

PHILIPS ELECTRONICS NV 2,68%
ARCELORMITTAL 2,38%
META PLATFORMS INC-CLASS A 2,27%
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 2,18%
BARCLAYS PLC 2,18%

EVOLUCION VALOR LIQUIDATIVO
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(1) El indice de referencia cambia a partir del 13/09/2018 y pasa a ser 50% el indice MSCI World para la renta variable y
50% el Bloomberg Barclays Euro Aggregate 1-10 year para la renta fija. Previamente, el indice era un indice sintético
compuesto por el IGBM, MSCI World para la renta variable y Euro Goverment y el indice EONIA para la renta fija, ponderados
en funcidn del grado medio de inversidn en renta variable. Los indices de renta variable incluyen dividendos netos desde
enero 2016. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.
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Informacion legal

Operaciones vinculadas: EL FP ha realizado determinadas operaciones catalogadas como vinculadas por el articulo 85
ter del RD 304/2004. A este respecto, el Organo de Seguimiento de Operaciones Vinculadas de la entidad gestora ha
verificado que dichas operaciones se han realizado en interés exclusivo de los participes del FP y a precios y en
condiciones iguales o mejores que los del mercado, todo ello de conformidad con lo establecido en el “Procedimiento
de gestién de operaciones con partes vinculadas” que desarrolla el Reglamento Interno de Conducta del Grupo
Bestinver.

Adicionalmente, le informamos que el Grupo BESTINVER al que pertenece la entidad gestora ha aprobado un
procedimiento de gestién de los conflictos de interés que, con ocasién del desarrollo de su actividad, pudieran surgir
entre cualquier sociedad del citado Grupo y sus clientes.

Rentabilidades a 31/12/25

I
ACUMULADAS
Origen 15anos 10anos 5 anos 3 anos 2025
BESTINVER PLAN MIXTO (30/10/1996) 1108,20% 128,57% 62,67% 39,22% 48,84% 10,25 %
indice (50% MSCI W.NR Eur / 50% Barc. Euro Agg 1-10y TR) 507,64 % 125,26%  63,79% 36,01 % 35,79% 4,96 %

A fecha de la elaboracién del presente informe, 29 de enero de 2026, la revalorizacién del fondo en el afo es del
1,53%. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

RENTABILIDAD MEDIA ANUAL

Origen 15 afios 10 aios 5 anos 3 anos 1ano
BESTINVER PLAN MIXTO (30/10/1996) 8,92% 5,67 % 4,99 % 6,84 % 14,17%  10,25%
indice (50% MSCI W.NR Eur / 50% Barc. Euro Agg 1-10y TR) 6,38 % 5,56 % 5,06 % 6,34 % 10,74 % 4,96 %

Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

Comisiones

RATIO DE GASTOS SOBRE PATRIMONIO MEDIO

Trimestral Anual
Acumulado 2025
1,57% 0,40% 039% 039% 0,39% 1,58% 1,58% 158% 158%  158%

El fondo podré soportar comisiones de gestién y depésito indirectas por la inversion en entidades de capital riesgo En
ningdn caso el importe imputado por las comisiones de gestién directa e indirectas podra ser superior al 1,50 % de la
cuenta de posicién del plan de pensiones mas el 0,55 % de la inversién en entidades de capital riesgo no
pertenecientes al grupo de la gestora.
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Porcentaje efectivamente soportado
Gastos sobre cuenta de posicion

Porcentaje efectivamente
soportado (1)

Feriodo
Servicios de anlisis 0.02 0.04
Gestién directa. 1,50 0,00 financiero. ' '
Utilizacién de indices de
Gestién indirecta (2). 0,00 0,00 referencia. 0,00 0,00
Depésito directa. 0,03 0,00 Anélisis de sostenibilidad. 0,00 0,00
Depdsito indirecta (3). 0,00 0,00 Auditoria y otros servicios 0.00 0.00
profesionales. ’ ’
Gastos soportados por el
P P 0,07 0,00 Comisién de Control del
Plan. 0,00 0,00
Fondoy del Plan.
Liquidacién de operaciones 0.05 omn
de inversién. ! ’
Revisidn financiero 0.00 0.00
actuarial. ’ ’
Otros gastos soportados 0.00 0.00

por el plan (4).

(1) Porcentaje efectivamente soportado: porcentaje no anualizado que corresponde al porcentaje sobre el saldo medio
diario de la cuenta de posicién del plan.

(2) Comisiones de gestidn indirectas se refiere a comisiones soportadas por el plan por inversiones en IICs, ECR, etc.
(3) Comisiones de depdsito indirectas se refiere a comisiones soportadas por el plan por inversiones en IICs, ECR, etc.
(4) Otros gastos soportados por el plan adicionales a las categorias anteriores.
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BESTINVER PLAN MIXTO F.P.
Estado de carteraa 31/12/2025
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RENTA VARIABLE
KONINKLIJKE PHILIPS NV RENTA VARIABLE
ARCELOR MITTAL (MT NA) RENTA VARIABLE
ACC META PLATFORMS INC RENTA VARIABLE
SAINT GOBAIN (PARIS) RENTA VARIABLE
BARCLAYS RENTA VARIABLE
HEINEKEN NV (HEIA NA) RENTA VARIABLE
NORDEA BANK AB EUR RENTA VARIABLE
INDITEX RENTA VARIABLE
AMRIZE LTD RENTA VARIABLE
GRIFOLS RENTA VARIABLE
GLAXOSMITHKLINE (GBP) RENTA VARIABLE
LLOYDS BANKING GROUP PLC RENTA VARIABLE
ELEVANCE HEALTH INC RENTA VARIABLE
EXPEDIA INC RENTA VARIABLE
SMURFIT WESTROCK (SW US) RENTA VARIABLE
ANGLO AMERICAN RENTA VARIABLE
ROLLS ROYCE HOLDINGS PLC RENTA VARIABLE
LIVANOVA PLC RENTA VARIABLE
RENTOKIL INITIAL PLC (RTO LN) RENTA VARIABLE
VALLOUREC SA (VK FP) RENTA VARIABLE
MICROSOFT RENTA VARIABLE
BMW AG (BMW GY) RENTA VARIABLE
BRENNTAG SE RENTA VARIABLE
STELLANTIS NV(STLAP FP) RENTA VARIABLE
DSV A/S RENTA VARIABLE
HARLEY DAVIDSON INC RENTA VARIABLE

BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL B(BRK/B US) RENTA VARIABLE
AIRBUS SE (AIR FP PARIS) RENTA VARIABLE
BBVA RENTA VARIABLE
RECKITT BENCKISER PLC RENTA VARIABLE
PANDORA A/S RENTA VARIABLE
ABN AMRO GROUP NV-CVA (EUR) RENTA VARIABLE
DEUTSCHE BOERSE AG RENTA VARIABLE
BANCO SANTANDER (MADRID) RENTA VARIABLE
SHELL PLC-NEW (SHELL NA) RENTA VARIABLE
BP PLC (GBP) RENTA VARIABLE
EXOR NV RENTA VARIABLE
HERC HOLDINGS INC(HRI US) RENTA VARIABLE
CNH INDUSTRIAL NV RENTA VARIABLE
HELLOFRESH SE RENTA VARIABLE
LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI (EUR) RENTA VARIABLE
SEMAPA SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTA  RENTA VARIABLE
MERLIN PROPERTIE SOCIMI S.A. RENTA VARIABLE
IBERSOL SGPS SA RENTA VARIABLE
SENDAS DISTRIBUIDORA SA RENTA VARIABLE
HUNTSMAN CORP RENTA VARIABLE
H. VASCOLEONESA RENTA VARIABLE
RESTO RENTA VARIABLE
BESTINVER
ESO112764081 PRIVATE EQ FCR
E(BESTPEE SM)
900 878 280

6.756.518,72
6.001.644,06
5.726.786,38
5.513.350,96
5.494.17313
4.920.924,14
4.920.610,61
4.887.382,32
4.577.163,64
4.458.775,6
4.403.635,22
4.093.900,73
4.079.924,55
4.005.776,7
3.751.944,86
3.491.217,95
3.384.059,13
3.319.741,5
3.214.045,63
3.188.443,35
3.133.448,46
3.077.252,46
3.042.934,44
2.968.501,2
2.869.617,6
2.809.808,88
2.776.579,89
2.632.569,6
2.550.159,5
2.539.411,03
2.435.677,58
2.389.068,63
2376.1414
2.229.417,44
2.038.258,05
1.985.702,7
1.871.745,75
1.692.958,14

1.657.625,82

1.433.730,19
1342.707,5
1219.117,9
1184.367,69
1137.005,1
939.123,54
808.795,94
0,0
36.859.091,56

PARTICIPACIONES
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2,68%
2,38%
2,27%
2,18%
218%
1,95%
1,95%
1,94%
1,81%
1,77%
1,74%
1,62%
1,62%
1,59%
1,49%
1,38%
1,34%
1,31%
1,27%
1,26%
1,24%
1,22%
1,21%
118%
1,14%
1.11%
11%
1,04%
1,01%
1,01%
0,96%
0,95%
0,94%
0,88%
0,81%
0,79%
0,74%
0,67%

0,66%

0,57%
0,53%
0,48%
0,47%
0,45%
0,37%
0,32%
0,0%

14,6%

1.400.000,0
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BESTINVER PLAN MIXTO F.P.
Estado de carteraa 31/12/2025
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RENTA FIJA

BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 2.215/02/2034
EUROPEAN UNION 3.00 04/12/34
INTESA SANPAOLO SPA 6.5 14/03/2029 GBP
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 2.6 15/08/34
NETHERLANDS GOVT 2.515/07/2034
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 2.6 08/15/2033
FRANCE GOVT 3.00 25/05/33
BUONI POLIENNALI DEL TES 0.9 01/04/2031
NETHERLANDS GOVT 2.50 01/15/30
BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 3.55 10/31/2033
NYKREDIT REALKREDIT AS 3.875 09/07/29 EU
BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 3.45 31/10/2034
GRUPO ANTOLIN IRAUSA 3.5 30/04/2028
STANDARD CHARTERED PLC 3.864 17/03/2033
ACS ACTIVIDADES CONS Y S 3.7511/06/30
EUROFINS SCIENTIFIC 4.75 06/09/2030
ACCOR SA 3.504/03/2033
UNICREDIT SPA 3.8016/01/33
DEUTSCHE BAHN FIN GMBH 0.62515/04/36
CITIGROUP INC 3.75 14/05/2032
NATIONWIDE BLDG SOCIETY 3.00 03/03/2030
BARCLAYS PLC 3.2514/05/29
SES SA3.50 14/01/2029
MOBICO GROUP PLC 4.875 09/26/2031
NESTLE FINANCE INTL 3.00 23/09/2033
CPIPROPERTY GROUP 7.5 PERPETUAL
BUNDESSCHATZANWEISUNGEN 2.0016/12/27
DE VOLKSBANK NV 4.875 03/07/2030
DBR 2.515/08/2046
A2A SPA 0.62515/07/2031
BECTON DICKINSON EURRO 4.029 07/06/36
AROUNDTOWN 5.375 21/03/2029
BANCO BILBAO VIZCAYA ARG 3.625 07/06/30
AKELIUS RESIDENTIAL 1.125 11/01/29
COMMERZBANK AG 3.62514/01/32
BNP PARIBAS 3.583 15/01/2031 EUR
JDE PEETSNV 0.516/01/2029
LENZING AG 9.00 PERPETUAL EUR

DEUTSCHE TELEKOM AG 3.00 03/02/32

CRITERIA CAIXA CORP 3.25 25/02/2031
HSBC HOLDINGS PLC 4.856 23/05/2033 EUR
LLOYDS BANK GROUP FRN 12M 24/08/2030

ABERTIS INFRAESTRUCTURAS 3.125 07/07/203

BPCE SA1.513/01/2042
LA BANQUE POSTALE 3.5 02/12/2032

INMOBILIARIA COLONIAL 3.125 23/09/2031

RCI BANQUE SA 3.625 03/11/2032
RESTO RENTA FlJA
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1.518.391,47
1.032.259,86
878.298,45
793.549,1
766.541,37
762.181,31
732.848,6
649.556,05
641.551,63
571.798,08
569.578,83
564.318,98
550.225,36
517.321,73
510.163,08
506.576,78
504.244,45
478.186,34
468.894,64
467.483,79
462.155,08
454.110,67
449.671,92
446.205,05
445.948,2
4459475
440.553,56
440.305,97
440.201,03
439.152,25
431.982,35
429.021,18
419.787,29
418.822,4
418.287,84
418.147,01
417.070,45
415.075,57

409.898,19

408.745,48
406.684,17
405.801,81
403.857,64

400.590,3
397.492,33

395.610,41

395.2081
18.688.779,83

0,6%
0,41%
0,35%
0,31%
0,3%
0,3%
0,29%
0,26%
0,25%
0,23%
0,23%
0,22%
0,22%
0,2%
0,2%
0,2%
0,2%
0,19%
0,19%
0,19%
0,18%
0,18%
0,18%
0,18%
0,18%
0,18%
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0,17%
017%
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0,16%
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0,16%
7,4%
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BESTINVER PLAN MIXTO F.P.
Estado de carteraa 31/12/2025
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TESORERIA

CTA DOLARES C/V DIVISA
CTA CORONAS SUECAS C/V DIVISA
CUENTA NOR C/V DIVISA
CTALIBRAS C/V DIVISA
CTA DOLARES HONG-KONG
CUENTA CORONA DANESA C/V DIVISA
CUENTA CORRIENTE EUROS
CUENTA CHF C/V DIVISA
CTAYENES C/V DIVISA
CTA ZLOTY POLACO C/V DIVISA
CTA DOLAR CANADIENSE C/V DIVISA

CTALIBRAS C/V DIVISA

BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 3.50 31/05/2029

BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 3.90 30/07/39
IRS F 2.46651Y - V EURIBOR6M+0 07112034

FUT. EUR/USD 03/26 (CME)

FUT.10 YR ULTRA US 03/26

FUT. 2YR EURO-SCHATZ 03/26
FUT.2 YR US NOTE 03/26 ( TUH6 )

FUT. 03/26 EURO-BOBL 5 YR

FUT.03/26 EUR/GBP (CME)

FUT.10 YR GERMAN BUND 03/26
FUT.10 YRLONG GILT 03/26 (GH6 )
FUT.FVH6 5 YR US NOTE 03/26
MARKIT ITRX EUR XOVERO 500BP S44X1
MARKIT ITRX EUR MAIN 12/30 500BP S44M1
MARKIT ITRX EUR SNR FIN 12/30 S44F1
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TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
TESORERIA
SEGUROS DE
CAMBIO
REPOS
REPOS
IRS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
FUTUROS
CDS
CDS
CDS

900 878 280

45.519,06
-0,02
0,0
-16,35
-0,01
25.743,45
2.286.669,21
20.123,27
0,21
0,01
-0,2

0,0

10.370.512,72
0,0
125.628,1
-180,92
478,91
0,0
19,73
0,0
-429,45
0,0
-916,16
698,41
-145.082,65
-111.883,23
-38.290,09

bestinver@bestinver.es

0,02%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%

0,01%
0,91%

0,01%
0,0%
0,0%
0,0%

0,0%

4M%
0,0%
0,05%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
-0,06%
-0,04%
-0,02%
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BESTINVER PLAN MIXTO F.P.

RIESGOS ASOCIADOS

La inversion de los fondos de pensiones de renta variable conlleva principalmente los siguientes riesgos:
riesgo de mercado, riesgo de divisa, riesgo de pais, riesgo de concentracién y riesgo de inflacion..
Encontrard informacion detallada sobre los riesgos de inversién en https://www.bestinver.es/riesgos-
asociados-a-la-inversién. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

AVISO LEGAL

Este documento ha sido elaborado por Bestinver Pensiones EGFP, S.A. con fines meramente informativos,
no pudiendo considerarse bajo ninguna circunstancia como una oferta de inversién en sus fondos de
pensiones. La informacién ha sido recopilada por Bestinver Pensiones EGFP, S.A. de fuentes consideradas
como fiables. No obstante, aunque se han tomado las medidas razonables para asegurarse de que la
informacién sea correcta, Bestinver Pensiones EGFP, S.A. no garantiza que sea exacta, completa o
actualizada. Todas las opiniones y estimaciones incluidas en este documento constituyen el juicio de
Bestinver Pensiones EGFP, S.A. en la fecha a la que estan referidas y pueden variar sin previo aviso. Todas
las opiniones contendidas han sido emitidas con caracter general, sin tener en cuenta los objetivos
especificos de inversion, la situacion financiera o las necesidades particulares de cada persona. En ningiin
caso, Bestinver Pensiones EGFP, S A, sus administradores, empleados y personal autorizado seran
responsables de cualquier tipo de perjuicio que pueda proceder, directa o indirectamente, del uso de la
informacién contenida en este documento. El anuncio de rentabilidades pasadas no constituye en ningdn
caso promesa o garantia de rentabilidades futuras. Todas las rentabilidades de Bestinver estan expresadas
en euros y en términos netos, descontados gastos y comisiones.

Para acceder a la informaciéon completa de los planes y fondos de pensiones puede consultar las
Especificaciones, el Documento de Datos Fundamentales para el Participe, asi como la declaracién de los
principios de inversion y los Gltimos informes periédicos en nuestra web www.bestinver.es.

Fuente rentabilidad de BESTINVER.

www.bestinver.es 900 878 280 bestinver@bestinver.es
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