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y FX
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consecuencias.
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Riesgos Exdgenos a la actividad

Coste de las coberturas: VIX

Gold (USD) Volatilidad vs. Activo Refugio
4.500 —— VIX Index — Gold
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2.500

2.000 ‘
0
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1.000
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Fuente datos: Bloomberg. Elaboracién propia
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VIX (%)
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Si tomamos la volatilidad como una medicion del riesgo, nos produce
inquietud el ver como activos considerados como “refugio” marcan maximos
mientras que la volatilidad (el riesgo) permanece en zona complaciente.
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:K CaixaBank

Empresas

Tesoreria Empresas

;Quiénes somos?

Especialistas de Tesoreria Empresas

Mercados

Figura integradora. Nuestra funcion es
integrar momento de mercado y
previsiones con las necesidades
individualizadas de nuestros clientes

profesionales que ofrecen soporte a la red
de Banca de Empresas.

WIEEER CXB
Ventas Research

Objetivo. Formular propuestas de valor
que permitan modular los riesgos
exogenos que afectan a la actividad
empresarial.

| Apuesta por la cercania. Hay 27
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Derechos
Emision

v

Ambito actuacion: Riesgos Exégenos a la actividad

- Cuenta de Resultados
interés

VENTAS

Coste de ventas
MARGEN BRUTO
Gastos generales v v v
EBITDA

Amortizaciones v

EBIT

Resultado Financiero

_______

DR
<

Ayudamos a nuestros clientes a transformar riesgos exdogenos al negocio en
oportunidades de gestion.

© CaixaBank, S.A. Calidad, confianza y compromiso social p. 4



Riesgos Exdgenos a la actividad

Subyacentes que podemos cubrir

s D

> 30 pares de divisas.

AED — AUD - BGN - BRL
— CAD - CHF - CLP -
CNY - COP - CZK - DKK
— EGP - GBP - HKD -
HUF — INR - JPY — KWD
- MAD - MXN - MYR —
NOK - NZD - PEN -
PHP — PLN — QAR -
RON — SAR - SEK - SGD
—THB — TND - TRY -
USD - ZAR

DivisAs

© CaixaBank, S.A.

/

EUR
Euribor
Euribor hipotecario
usbD
SOFR BWL
TERM SOFR
GBP
SONIA BWL

JPY
TONAR BWL
TIBOR
CHF
SARON BWL

\

s

INFLACION Y

R.VARIABLE

INFLACION
Espafiola

Europea

RENTA VARIABLE
IBEX

EUROSTOXX50

GAS

Gas TTF
Gas MIBGAS

Gas NBP

ELECTRICIDAD

Electricidad Espafiola

@

MATERIAS PRIMAS

CRUDO

Brent

REFINADOS

Jet Kero
ULSD Diésel
Fuel Ol
Marine Fuel

Gas Ol

CRUDO Y

REFINADOS

TESORERIA EMPRESAS

METALES BASICOS

Cobre

Aluminio

Zinc

Niquel

Plomo

Estano

TK CaixaBank
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Derechos CO2

Derechos generales

Derechos aviacion

DERECHOS
EMISION

£
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Materias primas: Energia, combustible y metales

© CaixaBank, S.A.
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https://www.caixabankresearch.com/es/economia-y-mercados/materias-primas

Dinamicas geopoliticas clave para las commodities

El comercio internacional vira el rumbo

El co

mercio

Internacional

S€ acl

apta a las

huevas reglas

© CaixaBank, S.A.

Conflictos
regionales y
tensiones
diplomaticas.

La situacion en Ucrania ha
provocado un rebalanceo
energético en Europa,
trasladando la dependencia
del gas ruso al
estadounidense y noruego.

En Oriente Medio, el riesgo
latente de cierre del
Estrecho de Ormuz por
parte de Iran. Este estrecho
canaliza el 30% del
petréleo mundial y el 20%
del gas natural licuado, lo
que podria disparar los
precios energéticos
globales.

Fragmentacion
comercial y
reconfiguracion de
rutas.

China ha redirigido sus rutas
comerciales hacia Asia
Central para evitar
sanciones occidentales,
mientras EE. UU. intensifica
relaciones con México y
Vietnam.

El concepto de
“friendshoring” (trasladar
cadenas de suministro a
paises aliados) esta
ganando fuerza, afectando
la logistica y los costes
operativos.

:K CaixaBank

Empresas

Restricciones
estratégicas.

China ha impuesto nuevas
restricciones a la
exportacion de tierras
raras, lo que podria
desencadenar un conflicto
geopolitico por minerales
estratégicos.

La UE presiona a China para
resolver las restricciones a
exportaciones tecnoldégicas,
como chips y turbinas de
gas.

TESORERIA EMPRESAS
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Consecuencias sobre las commodities

Las dinamicas no permiten entrar en estado complaciente

01 Energia

El petréleo y el gas natural
muestran volatilidad.

Los precios del Brent han
oscilado entre 66 y 83
USD/barril en 2025,
influenciados por ataques a
infraestructuras rusas,
negociaciones diplomaticas
y clima.

El gas natural europeo se
mantiene en un rango
entre los 32-45 €/MWh,
afectado por
mantenimiento en Noruega
y las tensiones con Rusia.

© CaixaBank, S.A.

02 Metales 03

El cobre se mantiene cerca
de maximos historicos por
incidentes en minas clave
(Indonesia), lo que refuerza
su vulnerabilidad ante
interrupciones de oferta. JP
Morgan prevé precios de
hasta 11.250 USD/MT en
2026.

El estaio y el niquel
también muestran subidas
por expectativas de
estimulo fiscal en Asia 'y
mayor demanda
tecnoldgica.

Agricultura

El conflicto en Ucrania
sigue afectando el
suministro de cereales,
generando presion sobre
los precios
agroalimentarios en
Europa.

TESORERIA EMPRESAS
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Implicaciones
estratégicas para las
empresas

Como gestores, estos factores sugieren la
necesidad de...

Diversificar proveedores y rutas
logisticas para mitigar riesgos
geopoliticos.

Monitorizar inventarios y
precios de commodities clave
como energia, metales y
alimentos.

Evaluar el impacto regulatorio
de nuevas sanciones y
restricciones comerciales.
Ajustar estrategias de
cobertura en mercados
financieros ante volatilidad
creciente.

Calidad, confianza y compromiso social p. 8
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La divisa como actor secundario en las coberturas de commodities

El riesgo de tipo de cambio nos afecta desde varios angulos.

La divisa
siempre es un
factor a
considerar
tanto por la
operativa
comercial
como por las

EURUSD

El mercado se ha adaptado
a los vaivenes en la politica
fiscal norteamericana. Los
desencuentros arancelarios
compiten con las
magnitudes
macroecondmicas para
llevarse el protagonismo de
ser catalizador del par de
divisas, un par que ha
perdido efervescenciay en
el que este mes el consenso
de analistas ha cambiado el
sesgo de depreciacion del
USD vigente en la primera
parte del afio.

coberturas

© CaixaBank, S.A.

EURGBP

El Reino Unido no acaba de
convencer con la definicion
de sus politicas econdmicas
y eso se ha reflejado en la
evolucion del consenso de
analistas en este ejercicio,
en el que la GBP ha salido
mal parada.

TESORERIA EMPRESAS

EURCNY

China parece poder
aguantar el pulso que le
lanza el presidente
norteamericano y el CNY
mantiene los niveles
depreciados que alcanzo en
el primer semestre.

La doble vertiente de
productor para el resto del
mundo y de consumidor de
articulos del resto del
mundo parece haber
atemperado la depreciacion
y estamos en una etapa de
consolidacion.

Calidad, confianza y compromiso social p.9
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Divisa
EURUSD - Consenso de mercado

Evolucién consenso mercado

—FEURUSD Q426 (e) EURUSD Q425 (e) 1,24
1,22
1,20
— 1,18
1,16
1,14
1,12
1,10
1,08
1,06
1,04
V" W V> W % % % % % "4 W % %
Fue%(;e de datos: Blo((;o:berg. ElaboracS’\:propia QS\QJ S\éo @’& lﬁ 6@;\ ~§§\ Q %0)0 C)Q,Q O(/
PREVISIONES BLOOMBERG
EURUSD TIPOS BB.CC. TIPOS DEUDA PUBLICA INFLACION CRECIMIENTO
EUR USD EUR 2anos USD 2anos EUR UsD EUR UsD
2025 (e) [ERAE 1,95%  3,85%  2,03%  351%  2,10%  2,80%  130%  1,80%
2026 (e) 1,21 1,95% 3,29% 2,19% 3,32% 1,80% 2,90% 1,10% 1,80%
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Divisa. Coberturas a plazo.

Diferencial tipos de interés: puntos forward

Puntos forward 12m EURUSD PUNTOS FORWARD EURUSD

mmm EURUSD Puntos Forward 12 meses SOFR 12 meses ====FEuribor 12 meses = Hace 1 afo B Hace 3 meses m Actual 275

6 B 250

. S 225

200
4 175 8
3 150 ':;
(@]
125 ‘:&;
2 100 o
L

1 75

50

oct-20 oct-21 oct-22 oct-23 oct-24 oct-25 N ,\/@ ,)) v@ (0@

Fuente datos: Bloomberg. Elaboracién propia

Gestion de expectativas: Puntos forward... duracion de las coberturas.
JEl precio a futuro siempre va a ser mayor al precio de contado?

© CaixaBank, S.A. ‘ TESORERIA EMPRESAS Calidad, confianza y compromiso social p. 11



Divisa

EURUSD - Evolucién mercado (12 meses)

o EUR BGNE CﬂFﬁ&i_.F""Ult"ﬁ'r'éEﬁﬁ'l 16381
T Maximo at 09/17/25 @ 1.19186
T Promedio " 77T 111057
l M1mmo al: 02,.’03,.’25 : 1. 01389

------- Hu-;mm--

_-—.—— o

MACD(12,26) (EUR BGNE) -0.0021 S ~ . I

M Sig(9) (EUR BGNE) | -0.0022 Y ™™ L N

. EHF (EUR B{IHNE) i D.W T 1: --.'"1:" ----- 'llll||“|“|l"' "'E — E "--...“..---..I:I:l'l'---‘-——"""'“E -...,E ..... s s 0 mzl
" Nov Dic ' Ene " Feb  Mar  Abr May  Jun Jul " Ago  Sep Oct '

2024 |
EUR Curncy (Euro Spot) DIARIO export Diario 210CT2024-270CT2025

© CaixaBank, S.A.

2025

Copyright? 2025 Bloomberg Finance L.P. 27-0ct-2025 11:04:42
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Situacion técnica

La vulneracion del patrén alcista de
2025 se ve apoyado por una
divergencia en el RSI, lo que podria
llevar al patron de precios a tantear
niveles cercanos a 1,15, que podrian ser
niveles en los que comenzar a realizar
coberturas del lado exportador tendria
sentido.

Para los importadores, el par ha perdido
empuje y sélo una superacion del 1,18
podria devolvernos al patrén perdido en
octubre.

Calidad, confianza y compromiso social p. 12



Divisa

EURUSD - Evolucién mercado (20 anos)

. MACD(12, 26} (EUR BGNE} 0.0214
W sig(9) {ELFR BGNE)
. Dif (EUR BENE} 0011

i =

I"rh“u: : :—-:'-'T'.;:#h'_'"“‘rhl!.\. Lk -,:._- s __ - .___‘__.--i

" - Ehw..,

21

12‘13‘14‘15"16"1?"18"19"20

06 07 08 ‘ 09 ‘ "10 ‘ 11
EUR Curncy (Euro Spot) DIARIO export Mensual O1INOV2005-270CT2025

© CaixaBank, S.A.

Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P.
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27-0ct-2025 11:23:35
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Situacion técnica

La ruptura del patrén bajista en 2025
tiene la suficiente consistencia como
para poner en jaque a los exportadores,
pareciendo la opcidn mas sensata la de
abordar las coberturas aprovechando
movimientos tacticos cortoplacistas.

En el lado importador, la incipiente
formacion alcista marca una amplitud
tal que pareceria apropiado no esperar
depreciaciones del billete verde
importantes para comenzar a cerrar los
riesgos de tipo de cambio.

Calidad, confianza y compromiso social p. 13
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Divisa
EURGBP — Consenso de mercado
Evolucién consenso mercado 0,89 PUNTOS FORWARD EURGBP 200
=—FURGBP Q426 (e) EURGBP Q425 (e) 0,88 © Hace1ano  m Hace 3meses m Actual 175
g< 0,87 150
— 0,86 125—\%
0,85 100:2
0,84 75 ?i
0,83 50 =
1l :
0,81 N U“ m 0
@’W &Q;v Q?Q’”% ; Qp:»“ ?}:ﬁ Qp\:f’ - @:@ QQ:ﬁ° \0\:»% @qy %QJQ:ﬁ’ Oé:ﬁ R R A T .
Fuente de datos: Bloomberg. Elaboracién propia
e PREVISIONES BLOOMBERG
- AR TIPOS BB.CC. TIPOS DEUDA PUBLICA INFLACION CRECIMIENTO
EUR GBP  EUR 2afos GBP2afos  EUR GBP EUR GBP
0,88 1,95%  4,00%  2,03%  3,80%  2,10%  3,40%  1,30%  1,40%

2026 (e) 0,86 1,95% 3,25% 2,19% 3,56% 1,80% 2,50% 1,10% 1,20%
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Divisa

EURGBP — Evolucién mercado (12 meses)

T i— -------- oo 10,8000

[ g = =
[ A T = il i ' """ 11lll‘l ]]Wil ﬂ

_____________________

_____________

............... 1086000
++0.85000

j ~0.84000

""""" — Tﬁammoalw,fzs,?zsi ¢:r8??4$ - 0-83000
g AT i promaio ;---;:.343;1.5-

' MACD(12.26) (EURGBP)- 0.0006 |
M sig(9) (EURGBP) © 0.0004 3\

I Dif {EUREBP} 22010003 i wmeggrerei-. gy am e
Nov Dic ' Ene " Feb  Mar Abr " May Jun Jul " Ago Sep ' Oct
2024 | 2025
EURGEP Curncy (EUR-GEP X-RATE) DIARIO export DMaric 270CT2024-270CT2025 Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P. 27-0ct-2025 11:35:39
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Situacion técnica

El patron lateral en el que nos
encontramos desde verano no muestra
demasiadas oportunidades de gestion
en el lado exportador, que si espera
poder cerrar riesgos en los entornos de
0,86 puede tener un camino tortuoso
hasta lograrlo.
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Divisa

EURGBP — Evolucién mercado (20 anos)

= 100000

Situacion técnica

Desde el punto de vista exportador,
tomar decisiones de gestion en estos
momentos es arriesgarse a operar en el
peor momento si nos regimos por la
tendencia de maximos decrecientes que
nace en 2019. Pero hay que estar
atentos a una vulneracion al alza del
0,8750 que pudiera comprometer las
posiciones de riesgo abierto existentes.

MﬁCD{lE 26) {EURGBP} 0.0026
M 5ig(9) (EURGBP) o -0.0022
W Dif (EUF{GBP) ; 0.0048

-l ' . '
i TLLH . N T T i — - ' . ' Lgary 1
.._1“:_;-“‘“.__. — —grrer— e B e

06‘0? 08‘09‘10‘11‘12"13 ’14"15"16"1?"18"19"20"21"22 ’23"24"25‘
EURGBP Curncy (EUR-GEP X-RATE) DIARIO export Mensual O01INOV2005-270CT2025 Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P. 27-0ct-2025 11:36:19
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EURCNY - Consenso de mercado
Evolucién consenso mercado PUNTOS FORWARD EURCNH
eFURCNY Q426 (e) EURCNY Q425 (e) = Hace 1afo = Hace 3 meses m Actual
8,80 0
U|ll M .
8,60 )
i -1008
o 8,40 _ . _150.%
O
8,20 : -200 &
' 250§
8,00 l g
l -300
7,80
-350
7,60 -400
™ ™ ™ \p) \e} < \o} o} \e} \p) o} \o} \e}
AVARNNA VAR VARNA VA VA A VA A VA A VA VA QT TR\ BEERN N N SN N
. . L’ ’, , . ’ Y ’ \/ ’ ’ . N ’L ’)) b‘ (,) b O) r\/
& QOA & QJQQ’ & 6{& ,50‘ {gﬁ ‘QQ O ?90 %@Q & N

Fuente de datos: Bloomberg. Elaboracién propia

| . PREVISIONESBLOOMBERG |
- AT TIPOS BB.CC. TIPOS DEUDA PUBLICA INFLACION CRECIMIENTO

EUR CNY  EUR 2afos CNY 2afios  EUR CNY EUR CNY
8,38 1,95% — 2,03%  1,32%  2,10%  0,00%  1,30%  4,80%
8,47 1,95% B 219%  121%  1,80%  0,80%  1,10%  4,20%
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Divisa

EURCNY - Evolucién mercado (12 meses)
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EURCNY Curncy (EUR-CNY ¥-RATE) DIARIO export Diaric 270CT2024-270CT2025 Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P. 27-0ct-2025 11:54:54
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Situacion técnica

Al explosivo movimiento de
depreciacion del CNY en el primer
semestre le ha sucedido el movimiento
lateral en el que todavia nos
encontramos, desde el que el par esta
digiriendo el mal de altura y que
permite a los exportadores iniciar
operativa de gestion de riesgos
abiertos.

Desde el punto de vista importador,
parece sensato poner como nivel a
vigilar los 8,20 y, mientras no se
vulneren esos niveles a la baja, aspirar a
un momento mas propicio para realizar
un planteamiento integral de gestiéon de
riesgos abiertos.

Calidad, confianza y compromiso social p. 18



Divisa

EURCNY - Evolucién mercado (20 anos)

- Promedm
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Situacion técnica

No estamos muy lejos del lado superior
del patrén alcista vigente la dltima
década. El lado importador debiera
maximizar la vigilancia del par por el
alto coste de oportunidad que tendria
si el cruce decidiera ir a buscar el
soporte, aunque el escenario es poco
probable y tenemos como soporte
natural el nivel de 8,00.
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Subyacentes energéticos: Oportunidades en el mercado para fijar los costes para los proximos ejercicios.

Relativo Energia (vs. diciembre)
e [TF, == SP Power. == L0IBGas.
abr-23 oct-23 abr-24 oct-24 abr-25 oct-25

Fuente datos: Bloomberg. Elaboracién propia.

20%

0%

-20%

-40%

-60%

-80%

GAS (-38% YtD)

Los subyacentes ligados a gas se encuentran en niveles cercanos a los minimos del
afio. Los actuales niveles de 30 €/mwh incorporan expectativas de niveles de
inventarios en Europa adecuados y temperaturas benignas, lo que repercute a la baja
en las coberturas de 2026 en adelante.

ELECTRICIDAD (-20% YtD)

En Espaiia, la trayectoria bajista con la que comenzé el afo se truncé con el apagodn,
que sefald un limite técnico a la capacidad de la red de transporte de asumir energia
renovable. La curva de vencimientos sigue apuntando niveles complacientes.

© CaixaBank, S.A.

TTF vs MIBGAS (eur / mwh)
e===HEREN TTF MONTH AHEAD (eur / mwh) ====P\VB DA MIBGAS (eur / mwh)

32,08
31,55 '

30,25

29,57

3067 3097 30,29
29,46 29,60 '
Yy 26,57
26,02
nov-25  1Q26  2Q26  3Q26 CAL26 CAL27 CAL28
SPANISH POWER BASELOAD (eur / mwh)
4 6504 66,44
62,07 5977 5928

nov-25 1Q26 CAL26  CAL27  CAL28

2Q26

3Q26
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Materias primas

Subyacentes petroleo

Relativo Combustible (vs. diciembre)

e |CE Bre e JET Kero. e UJLSD 10 PPM. = Fuel Oil 1. 40%
20%
0%
v -20%
abr-23 oct-23 abr-24 oct-24 abr-25 oct-25

Petroleo (-18% YtD)

Los subyacentes ligados al Brent parecen estar abocados a un exceso de oferta que
deja en segundo plano el discurso de las reservas. La decreciente demanda
contrarresta la percepcion de riesgo geopolitico por la contencion de la oferta de la
OPEP y las sanciones de EE.UU. a petroleras rusas

Fuente datos: Bloomberg (serie mensual). Elaboracién propia.

© CaixaBank, S.A.

:K CaixaBank

Empresas

|CE BRENT
=|CE BRENT (usd / bbl)  ====|CE BRENT (eur / bbl)

6510 6388 6358 63,79 6499

63,39 63,55

h

55,97

54,67 54,20 53,83 54,08 53,59 53,99
nov-25 1Q26 2Q26 3Q26  CAL26  CAL27  CAL28
Derivados BRENT
e==LSD 10 PPM CIF NWE (usd / mt) e===JET KEROSENE CIF NWE (usd / mt)

744.84
712,62 693,72 694,60
/2 68831 : 679,11 680,43
709M
673,67
65322 648,10 5471 ga100 642,51
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‘ TESORERIA EMPRESAS Calidad, confianza y compromiso social p. 21



-K CaixaBank

Empresas
Materias primas
Subyacentes metales
. ﬁelatnvo Metales (vs. cﬂncnembre 50% COPPER (usd / mt)
= Nickel. === Copper. Aluminium. * === Zinc. o
40% 10.882  10.883
30% | ' 10865 19830 10.842
20% 10.689
10%
0% 10.549
-10%
-20%
-30%
abr-23 oct-23 abr-24 oct-24 abr-25 oct-25 nov-25  1Q26 2Q26 3Q26 CAL26  CAL27  CAL28
ALUMINUM (usd / mt)
(o)
Cobre (+23% YtD) 2,890

Interrupciones en minas clave y demanda creciente para energias renovables y
vehiculos eléctricos han sido los catalizadores del movimiento.

Aluminio (+8% YtD)

Tendencia al alza desde este segundo semestre por la demanda en automocion
eléctrica y construccion sostenible.

nov-25 1Q26 2Q26 3Q26 CAL26 CAL27 CAL28

Fuente datos: Bloomberg (serie mensual). Elaboracién propia.

© CaixaBank, S.A. TESORERIA EMPRESAS Calidad, confianza y compromiso social p. 22



CaixaBank

Empresas

#K Esta documentacion ha sido preparada por CaixaBank S.A. con finalidad exclusivamente informativa y con caracter general. Su contenido no constituye ni forma parte de ninguna oferta o
invitacion para vender, emitir, ni una invitacion a formular oferta de compra o suscripcién de cualquier valor en cualquier jurisdiccion. Ni este documento ni ninguna de sus partes, o la mera
distribucion del mismo, sirve para, ni puede ser tomado como fundamento en el que se base ninguna decision, acuerdo o compromiso relativo a cualquier valor.

#K Este informe no deberia interpretarse en ningln caso como un servicio de analisis financiero o asesoramiento, ni pretende recomendar, inducir u ofrecer ningun tipo de producto o servicio
financiero. CaixaBank S.A. rechaza cualquier responsabilidad en el supuesto de que cualquier decision de inversidn se base en algun elemento de este informe.

# El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos
especificos de inversidn, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstas no han sido tomadas en cuenta para la elaboracion del presente informe, por lo que la decisién sobre cualquier
operacion financiera debe hacerse de acuerdo con sus propias necesidades, conveniencia y perfil de riesgo desde un punto de vista juridico, fiscal, contable y/o financiero.

#& El contenido de este documento esta basado en informaciones de caracter publico, y en fuentes que se consideran fiables. Dichas informaciones no han sido objeto de verificacion
independiente por CaixaBank S.A. por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicitamente, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

# La evolucion pasada de los valores o instrumentos o resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados futuros.

#& Ciertas declaraciones de este documento son manifestaciones de estimaciones o proyecciones a futuro (“manifestaciones a futuro”). Estas manifestaciones a futuro lo son en la fecha en que se
realiza este informe. Tales manifestaciones a futuro estan basadas en nuestras opiniones y estimaciones actuales y, por su naturaleza, estan sujetas a riesgos, incertidumbres y otros factores que
podrian ocasionar que los acontecimientos que realmente ocurran en el futuro difieran materialmente de la informacion e intenciones manifestadas o proyectadas en este documento asi como
en otros documentos pasados o futuros. Las transacciones en futuros, opciones y valores o instrumentos de alta rentabilidad pueden implicar grandes riesgos incluso llevar a pérdidas superiores
a la inversidn inicial. Por eso los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, derechos, obligaciones y riesgos que incorporan.

# CaixaBank S.A. no se obliga a actualizar ni a revisar publicamente el contenido de este documento, o de cualquier otro, ya sea (i) porque los acontecimientos no se correspondan con lo que aqui
se expone, o (ii) porque tales acontecimientos conduzcan a cambios de las estrategias e intenciones indicadas.

#& Ni CaixaBank S.A. ni ninguna de las entidades pertenecientes al Grupo “la Caixa”, ni ninguno de sus administradores, directores o empleados estan obligados, ya sea implicita o expresamente, a
garantizar que estos contenidos sean exactos, precisos, integros o completos, a mantenerlos actualizados o a corregirlos en caso de detectar cualquier carencia, error u omision. Las entidades y
las personas mencionadas anteriormente no seran responsables de la informacién o de cualquier omision de informacion que pueda contenerse en este informe. No debe confiarse en la
informacién contenida en este documento ni en que sea completa en ningun caso.

# Sin perjuicio del régimen legal o del resto de limitaciones impuestas por CaixaBank S.A. que resulten aplicables, se prohibe expresamente cualquier modalidad de explotacion de este
documento y de las creaciones y signos distintivos que incorpora, incluyendo toda clase de reproduccién, distribucidn, cesion a terceros, comunicacién publica y transformacion, mediante
cualquier tipo de soporte y medio, sin autorizacion previa y expresa de sus titulares respectivos. El incumplimiento de esta prohibicién podra constituir una infracciéon que la legislacion vigente
puede sancionar.

#* La distribucion de este documento en ciertas jurisdicciones puede estar prohibida. Unicamente los poseedores del mismo seran responsables de informarse sobre dichas restricciones y
cumplirlas.
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Tu y yo. Nosotros.
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