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El presente informe tiene como objetivo evaluar el grado de cumplimiento de las
inversiones temporales de Fundacion Caja Navarra con respecto a las directrices
establecidas en el cédigo de conducta de la CNMV.

La importancia de este informe radica en garantizar que las inversiones de la Fundacion
se gestionen de manera prudente, segura y eficiente, alineandose con los objetivos de
la entidad y cumpliendo con los estdndares regulatorios establecidos.

El cddigo de conducta de la CNMV establece directrices para asegurar que las
inversiones se gestionen de manera responsable, minimizando los riesgos vy
optimizando la rentabilidad dentro de los limites aceptables de seguridad y liquidez.

MEDIOS Y ORGANIZACION

En lo que respecta a los medios y organizacién, Fundacién Caja Navarra cuenta con los
medios humanos y materiales necesarios para la gestion optima del patrimonio
financiero. La fundacidn dispone de un area de patrimonio e inversiones compuesta
por dos integrantes, que disponen de los conocimientos técnicos y experiencia
necesaria para realizar su trabajo de la forma mas eficaz posible.

Ademas, este departamento cuenta con los medios materiales necesarios para un buen
anadlisis, selecciéon y gestion de las inversiones e instrumentos financieros que
conformen el patrimonio de la fundacién.

La fundacidn, siguiendo el consejo del cddigo de conducta de la CNMV, ha decidido
contratar los servicios de asesores externos independientes. Estos asesores han
brindado acompafamiento continuo en todas las decisiones relacionadas con la
gestion del patrimonio financiero de la entidad, garantizando asi una administracion
alineada con las mejores practicas del sector y con los principios de prudencia,
transparencia y responsabilidad.

La eleccion de los asesores independientes se llevd a cabo mediante un riguroso
proceso de andlisis de proveedores, en el cual se evaluaron multiples candidaturas de
asesores altamente cualificados con una amplia y dilatada experiencia en la gestion de
patrimonios financieros. Durante este analisis, se priorizd la identificacion de aquellos
asesores que ofrecieran sdlidas garantias de competencia profesional y total
independencia en su asesoramiento. Ademas, se verificd exhaustivamente que los
candidatos seleccionados no tuvieran ningun conflicto de intereses que pudiera
comprometer la objetividad e imparcialidad de sus recomendaciones. Esta seleccién
meticulosa asegura que la Fundacién cuente con el respaldo de expertos que operan
bajo los mas altos estandares de integridad y profesionalismo

Ademads del equipo de patrimonio y contar con varios asesores independientes, la
Fundacion, por el volumen significativo de cartera de instrumentos financieros que
posee, cuenta con un Comité de Inversiones.
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Otra de las directrices impartidas por la CNMV para entidades con carteras de inversién
de considerable envergadura, es establecer la necesidad imperativa de contar con una
funcién de control interno encargada de supervisar el cumplimiento de la politica de
inversion. En este sentido, es el departamento de patrimonio e inversiones de la
Fundacidon el responsable de llevar a cabo esta labor de control y seguimiento. Se
garantiza que cada operacién y movimiento relacionado con las inversiones sea
exhaustivamente documentado y registrado de manera adecuada, asegurando asi la
transparencia y trazabilidad de todas las acciones realizadas. Ademas, el departamento
se encarga de mantener actualizada la custodia de las inversiones, asegurando su
integridad y seguridad. Este enfoque integral de gestion y supervisidon es llevado a cabo
por un equipo cualificado y experimentado, que posee las capacidades y la formacién
necesaria para desempefar eficazmente estas funciones criticas dentro de la
Fundacion.

POLITICA Y SELECCION DE LAS INVERSIONES

Durante el afio 2023 se elaboré la Politica de Inversién de la fundacién, esta politica de
inversion fue disefiada para gestionar de manera eficiente y prudente el patrimonio de
la entidad, asegurando una distribucién equilibrada de los activos y minimizando los
riesgos asociados. Esta define los tipos de activos en los cuales se invierte el patrimonio
de la Fundacidn, asi como la concentracion de riesgos, el plazo de las inversiones y la
diversificacion geografica, entre otras variables relevantes.

En primer lugar, la politica de inversién detalla los tipos de activos en los cuales se
invierte el patrimonio de la entidad, ademds la politica de inversidn establece la
concentracién de riesgos permitida en la cartera. Se define el porcentaje maximo de
exposicidn que se puede tener a un activo especifico o a un sector particular, con el fin
de evitar una excesiva dependencia de una sola inversiéon y mitigar los riesgos
asociados.

En este punto es necesario sefalar que la fundacidn se encuentra en un proceso
paulatino de diversificacion de su patrimonio que se inicio durante el ejercicio 2023 y
en el cual empezd con un peso muy significativo en un Unico valor, por motivos
histdricos. Esta es la razdén por la cual a cierre de 2023 no se cumple totalmente el
principio de diversificacion, hecho este que se corregira en el futuro inmediato.

En lo referido al plazo de las inversiones, este es otro aspecto crucial que aborda la
politica de inversién. Se establecen directrices claras sobre la duracién de las
inversiones, considerando tanto las necesidades de liquidez de la Fundacién como las
oportunidades de rendimiento a largo plazo.

Asimismo, la diversificacion geografica es un elemento fundamental de la politica de
inversion. Se busca distribuir las inversiones en diferentes regiones geograficas vy
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mercados internacionales, con el objetivo de reducir la exposicidn a riesgos especificos
de un pais o region y aprovechar las oportunidades de crecimiento en diferentes partes
del mundo.

Dentro del marco de cumplimiento del cédigo de conducta de la CNMV, ademas de la
implantacion y desarrollo de la politica de inversion, la Fundacién también considera
los siguientes principios inspiradores de las inversiones.

Principio _de coherencia: Las inversiones de la fundacién cumplen con la visién
estratégica de la misma, y estan estructuradas de tal forma que se puedan cubrir las
necesidades de liquidez futuras de la Fundacion, evitando cualquier tensién de liquidez

Principio de liquidez: La Fundacién gestiona su patrimonio asegurandose de que una
parte significativa del mismo se invierta en activos liquidos, es decir, en aquellos que
pueden convertirse facilmente en efectivo sin incurrir en pérdidas significativas de
valor. Durante todo el proceso de inversién, se prioriza la asignacién de recursos en
valores negociados en mercados regulados y en instituciones de inversidon colectiva
conformes a la normativa UCITS. Esta estrategia proporciona a la entidad la flexibilidad
necesaria para responder a necesidades financieras urgentes o emergentes,
garantizando no solo la liquidez, sino también una mayor transparencia y proteccién
para las inversiones de la Fundacion.

Dentro de la politica de inversién de la Fundacidn, se aprobd destinar hasta un 30% del
patrimonio a activos de menor liquidez. El motivo de esta decisién fue la busqueda de
activos que proporcionaran una mayor rentabilidad junto con una menor correlacion
con los mercados financieros tradicionales, permitiendo asi cumplir con los objetivos
de la Fundaciéon a medio plazo. A cierre de 2023, el peso de estos activos en el
patrimonio era cercano al 3%, con la expectativa de que este porcentaje aumente
progresivamente hasta situarse cerca del 30%. A pesar de lo comentado este tipo de
activos tienen un mercado amplio y cada vez mas liquido ya que son utilizados como
fuente de diversificacion por los grandes patrimonios.

El proceso de busqueda de estos activos se realiza de manera muy especifica y
detallada, con la ayuda de asesores externos profesionales especializados en este tipo
de inversiones. Estos asesores llevan a cabo un analisis pormenorizado de cada activo,
evaluando su idoneidad para la politica de inversiones de la Fundacién. Este proceso
también incluye un minucioso andlisis enfocado en lograr la mayor diversificacion de
activos. A la hora de invertir en activos de menor liquidez, la Fundacién siempre se
asegura de priorizar la mayor solvencia, protegiendo asi su estabilidad financiera a
largo plazo.

Principio de diversificacidon: En relacion al principio de diversificacion, la Fundacién se
compromete firmemente a diversificar su patrimonio financiero. Este compromiso
implica la creacion de una cartera compuesta por una variedad de activos con la menor
correlacidn posible entre ellos, abarcando diferentes emisores, mercados y tipos de
activos. Al cierre del ejercicio 2023, la entidad se encontraba inmersa en un proceso
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activo de diversificacién. Sin embargo, debido a motivos histdricos, la inversion en
CaixaBank continuaba siendo predominante en el patrimonio.

La politica de inversién de la Fundacién establece parametros especificos que deben
cumplirse para asegurar la rentabilidad, seguridad y liquidez del patrimonio. Estos
pardmetros se revisan peridodicamente a mediano plazo para asegurar una distribucién
equilibrada de los activos y minimizar los riesgos asociados.

La Fundacidn esta implementando un proceso detallado para incrementar la diversidad
de su cartera. Esto implica un analisis riguroso y una seleccién cuidadosa de nuevos
activos, con la asesoria de profesionales externos altamente cualificados. Estos
asesores evaltuan la idoneidad de cada inversion en funcién de su contribucién a la
diversificacion y su alineacidn con los objetivos estratégicos de la Fundacion.

Principio_de preservacién de capital: La politica de inversion de la Fundaciéon da
especial importancia a la preservacién de capital, siendo consciente que todas las
decisiones y medidas que se tomen sobre el patrimonio deben ir orientadas a
conservar y preservar este en el largo plazo.

Los medios y la organizaciéon de la fundacién tienen como labor principal que el
patrimonio de la misma pueda cubrir la actividad de forma consistente en el tiempo,
logrando ademas que el patrimonio global de la entidad no pierda valor adquisitivo.

En cuanto al uso de derivados financieros, la Fundacion ha empleado estos
instrumentos en el proceso de desinversion del activo principal de su cartera, que son
acciones de CaixaBank. Los derivados financieros se han utilizado con el fin de cubrir la
venta gradual y ordenada de estas acciones, garantizando una ejecucién cuidadosa del
proceso.

La Fundacion ha llevado a cabo esta operacidn con el asesoramiento continuo de
agentes independientes, asegurando asi una gestiéon adecuada y transparente de los
instrumentos financieros derivados en linea con sus objetivos de inversién y su
compromiso con la preservacién del capital.

Esta es el Unico uso que se ha dado desde la Fundacidn a los derivados financieros,
productos que segun se dicta en la politica de inversién solo podrdn utilizarse para la
cobertura de posiciones y nunca con fines especulativos o de apalancamiento.

CONCLUSION.

La Fundacién a través del presente informe, muestra un compromiso firme con la
transparencia y la responsabilidad en sus operaciones de inversion, empleando
practicas de gestién que priorizan la preservacion del capital, la diversificacion de la
cartera y el uso prudente de derivados financieros para la cobertura de posiciones
especificas.






