COMISION ECONOMICA

Sesion ordinaria - 15 de junio 2023



\_ 1. Aprobacién del Acta de la sesién anterior

< de 11 de mayo de 2023




2. Politica de inversion de la Fundacion
2.1. Aprobacion y propuesta al Patronato
2.2. Pautas para su ejecucion



FUNDACION CAJA NAVARRA

Principales cambios en el documento final

y

FUNDACION ‘NAFARROAKO KUTXA

CAJA NAVARRA FUNDAZIOA




Se hace referencia a la posicion historica de acciones de Caixabank.

— Se cambia la referencia para hacerlo mas objetivo.
. Minimo de 20% de productos con denominacion de sostenible. (Segun reglamento de divulgacion)

— Cuentas corrientes y depdsitos: Max 10% por entidad 6 20% en entidades de importancia
sistémica.
— Renta Fija: Minimo grado de inversion

: Gobiernos & R
Rating por S&P R Corporativos
Agencia

. Gobierno de Navarra: 15%
— Renta variable
. Maximo 2% por emisor (o hasta 5% si la suma es < 20%)
. Caixabank: Maximo 10%
= [IC: Maximo 10% en gestidn activa y 15% en gestidn pasiva
. 40% maximo por gestora




Relacion con proveedores Financieros

Politica de y rangos de actuacion.

— Caracter simétrico (Aumentar o disminuir el riesgo) (+/- 20% asignaciéon SAA)
Criterios de rebalanceo.

Gestion

— Objetivo : 30% de instrumentos de gestion pasiva

Politica de gestion de

— Exposicion maxima del 30% a una Unica divisa

— En el patrimonio iliquido no se cubrira la divisa

Criterios de

—En el ambito de la desinversion no se descarta el uso de derivados
Criterios de eficiencia.




FUNDACION CAJA NAVARRA

Primeros pasos de la ejecucion

y

FUNDACION ‘NAFARROAKO KUTXA

CAJA NAVARRA FUNDAZIOA




* Venta directa en el mercado
— Precio: Valor de mercado
— Liquidez:Profundidad del mercado

* Venta indirecta: a través de estrategias de derivados

— Optimizacion del precio actual / rentabilizacién del proceso
* En funcion de los tipos de interés, volatilidad de la accién, precio de mercado, plazo de la estrategia

* Posibles estrategias:
— Venta con entrega a futuro del valor. Equity Swap
* Entrega diferida por interés de permanencia temporal

— Venta de opcion de compra. Venta de call
* Obligacidn de vender al precio establecido en el plazo establecido

— Estrategia acumulador
* Venta paulatina comienzo inmediato




* Venta con entrega a futuro del valor. Equity Swap (venta de futuro)

— Se ingresa el tipo de interés (supuesto 5%)
— Se mantiene el valor hasta el vencimiento del contrato de futuro y entonces se entrega el fisico
— Las oscilaciones del fisico se compensan con las oscilaciones del futuro y el resultado es neutro

Beneficio

3,60 3,78

Precio de la accion
Pérdida

— Escenario adverso: Si sube la accion perderiamos la diferencia por haber vendido al precio actual

\ — Conclusidn: El escenario adverso no perjudica porque queremos vender las acciones. No ganamos nada
B manteniendo el valor a vencimiento del contrato.




\
\

* Venta de opcidon de compra. Venta de call

— Se ingresa la prima (é5%7?), pase lo que pase con el precio del fisico
— Cuando vence la opcidn si precio del mercado > precio opcion: Estamos obligados a vender

— Las subidas de precio del fisico se compensan con la bajada de la opcidn. Si baja la accién al menos cobramos
la prima

Beneficio

Prima 3,60 4,00

25 Precio de la accion
Pérdida

— Escenario adverso: Si llega al precio de ejercicio estamos obligados a vender

k — Conclusion: El escenario adverso no perjudica porque queremos vender las acciones. Podemos buscar un
precio interesante que nos obligue a vender. Ordenar la venta




\ °* Estrategia acumulador

— Se vende un numero determinado de acciones cada dia, durante un periodo concreto, a un precio superior al
de mercado (¢5%?) y hasta completar el contrato.

* El numero depende del nominal de la transaccion, el precio del mercado y los dias a vencimiento

— Mientras el precio de mercado esta por encima del limite establecido (¢95%7?) cada dia se vende el nimero
de acciones calculado

— En el momento que el precio baja por debajo del limite la estructura se deshace y no se venden mas acciones

* En este caso se tendria que volver a hacer la estrategia

— Escenario adverso: La accion baja y dejamos de vender.

— Conclusion: El escenario adverso no nos va bien pero es similar al precio del contado. Comenzamos la venta y
lo hacemos de manera ordenada y a un precio superior al del contado.




Buen momento de mercado

—Sector bancario: recuperando valor y con buenas perspectivas
—Volatilidad del sector: Alta (30%). La volatilidad favorece estas estrategias
Tipos de opciones: Cotizadas y no cotizadas (OTC, warrant)

—Solo podremos hacer estrategias con opciones OTC. Las opciones cotizadas no estan
preparadas para contratos de millones de acciones

—Operadores: Barclays, Morgan Stanley, Société Générale (Competencia entre ellos)

Plazos: Hay que buscar los plazos adecuados para encontrar valor y optimizar la
rentabilidad.

—Nos ayudaran a calcular los plazos
Depdsito del valor fisico

—Pignoracion a favor de la entidad que emite la estructura
k —En el precio de la estructura se incluye la depositaria de las acciones

B




* Operaciones propuestas:

— Estrategia acumulador:
* Venta de 1 millén de acciones. Corto plazo. Optimizar Precio / Plazo

— Venta de call
* Venta de dos paquetes de 2 millones cada uno a diferentes plazos: Septiembre / Noviembre. Precio de ejercicio ¢4 euros?

* Otras operaciones:

— Gestion de la liquidez actual.
* Acompasar las ventas de acciones con los vencimientos programados
— Revision de la cartera actual

* ¢Cambio de enfoque en el mandato de carteras delegadas?
 ¢Cartera de dividendos? (RV espafiola)

— Construccioén de cartera de renta fija (Compras)
* Momento de tipos de interés

— Diversificacion en posiciones iliquidas de la cartera (Compras)
* Nuevos FCR, tanto de renta como de capitalizacion




3. Informe sobre las necesidades de plantilla a cinco aios




3. Informe sobre las necesidades de plantilla a cinco arios

- 1-2 gestores/as

- 1 gestor/a

- 1 gestor/a (coordinacion gral. De Civican)

- En funcion de las necesidades derivadas del despliegue del PE




5. Licitacion de los contratos de servicios de CIVICAN




