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RADAR DE ETF

Andlisis de flujos y tendencias del mercado de ETF mes a mes | noviembre 2025

Un afo sin precedentes con entradas de 275.000 millones de euros

. Entradas de €38.800 millones en ETF UCITS en octubre, lo
que eleva el total anual a 275.000 millones, superando a 2024 Entradas en ETF UCITS P2

« Los ETF de renta variable lideraron los flujos con €23.900 mill. Renta variable P3
La renta variable global mantuvo su solidez (€9.600 mill.)

La renta variable estadounidense también mantuvo el .
impulso (€6.400 mill.) ETF activos P4

Las entradas de capital en ETF de renta variable o )
prolongaron su racha positiva (€3.000 mill.) Indices de renta variable PS

- Entradas de capital en renta fija superiores a €15.000 mill.

o Predominio de la deuda corporativa de grado de inversion
(€6.000 mill.)

o Solidez también de la deuda publica (€4.100 mill.)
o Entrada también en los titulos a muy corto plazo (€2.600 mill.)

Datos clave

$38.800 mill. $23.900 mill. | $15.100 mill.

Entradas de capital Entradas de capital en Entradas de capital
en ETE ETF de renta variable en ETF de renta fija

Renta fija P3

indices de renta fija P7

Parametros de mercado

Grafico del mes

2025 ya es un aio sin precedentes en flujos de ETF
Flujos anuales de ETF UCITS, miles de millones de euros. Cifras desde principios de afio para
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Entradas en ETF UCITS

Flujos acumulados a 1 mes Activos gestionados y flujos de capital
ETF Book, clases de activo, miles de millones de - £TF Book, clases de activo, en euros
Flujos en millones

euros
: : de euros
(miles mill.
Fixed Income - - €) % YTD

ABG

Multi-Asset - Renta variable 1.915,2 23.881 62% 208.435 76%
Renta fija 553,3 15.075 39% 65.142 24%

Alternatives Materias primas 14,3 -315 -1% 574 0%
Multiactivos 4,7 103 0% 706 0%

Commodity Alternativos 23 39 0% 507 0%
Total 2.489,8 38.783 275.365

I
0 10 20

Flujos acumulados desde principios de afio por clase de activo
en miles de millones de euros

250 A
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ESG: ABG frente a flujos YTD ESG: activos gestionados y flujos de capital
ETF Book, clases de activo ETF Book, clases de activo, en euros
Flujos en millones
.fBG i de euros
S (miles mill % mercado %
€) ° YTD °

1 mes

total’ mercado
total’

Fixed Income Renta variable 4225 6.860 29% 26.510 13%
Renta fija 128,9 7.248 48% 15.481 24%
Materias primas 0,1 1 -0% -3 -1%
ol Multiactivos 03 5 5% 78 11%
O‘I’/u 1(.1'% zol% Alternativos 0,2 93 237% 181 36%
Total 552,0 14.207 36,6% 42.247 15,3%

H YTD Flow s AuM

Fuente: ETF Book, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran unicamente a titulo informativo y no deben utilizarse
para tomar decisiones de inversién, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el pasado no
son garantia de rentabilidades futuras. *Porcentaje de los flujos totales de los ETF UCITS de la categoria en cuestion.
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Renta variable

Flujos acumulados a 1 mes Activos gestionados y flujos de capital
ETF Book, region, miles de millones de euros ETF Book, region, euros
10 1+—96
Flujos en millones
8 7 : ABG_ d !
6.4 (miles mill. €) € euros
6 % ESG YTD
4 - = RV global 606,3
Y RV EE. UU. 692,1 6.358 37% 34.859 9%
&M I 13 1. RV europea 360,5 2.154 19% 52.403 13%
- i 03 RV japonesa 52,1 1.207 45% 3.493 8%
. : . ' . : ' RV emergente 151,5 2.954 21% 19.300 26%
T O U RV china 23,0 1.335 24% 7.046 29%
RPN Otros 29,8 271 87% 4.219 45%
& VO F g 1.915,2 23.881 28,7% 208.435 12,7%
Renta fija
Activos gestionados y flujos de capital Flujos acumulados a 1 mes
ETF Book, region, euros ETF Book, region, miles de millones de euros
8.6
ABG Flujos en millones 8.0 1
(miles mill. de euros &
% ESG YTD
RF global 85,1 2.867 34% 9.248 30% sl 29 97
RF EE. UU. 170,1 2.684 -5% 14.513 -39% 20 -
RF europea 241,1 8.557 71%  36.865  49% B oo oo
RF britanica 24,2 22 503% 1.988 12% 0.0 00
RF japonesa 1,5 6 0% 529 0% T T T T T T T
RF emergente 30,9 944 24% 1.957 13% Q?jé 58 @Q\ @‘Q\ L
Otros 0,4 -4 3% 42 69% & F
Total 553,3 15.075  48,1%  65.142 23,8%
Renta fija europea: flujos a 1 mes por subcategorias  RF americana: flujos a 1 mes por subcategorias
ETF Book, subclases de activo, millones de euros ETF Book, subclases de activo, millones de euros
780 233, MO .37 e 8,557 201 ald, ~B-
8,000 - 101 * 0 272 O W e
: - 2,500 - 310
1,397 913 -
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40001 1,066
1,000 +
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Fuente: ETF Book, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025.
Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben utilizarse para tomar decisiones de inversién, empresariales o
comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el pasado no son garantia de rentabilidades futuras.
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ETF activos

Flujos acumulados a 1 mes
ETF Book, clases de activo, millones de euros

Activos gestionados y flujos de capital
ETF Book, clases de activo, en euros

Equity e Flujos en millones
, (miles mill. de euros
Fixed Income €) % YTD
Alternatives Renta variable 56,0 2.416 62% 16.541 70%
Renta fija 17,7 1.320 34% 6.331 27%
Multi-Asset Materias primas 0,0 0 0% 0 0%
Multiactivos 3,2 72 2% 513 2%
Commodity Alternativos 0,2 100 3% 197 1%
. . : Total 77,1 3.907 23.583
0 1,000 2,000
Flujos acumulados desde principios de afio por categoria
ETF Book, clases de activo y region, millones de euros
osy 513 o481 221 197 176 _109 _ 92 5 23,583
20,000 220 N
2375 [
3,280 -
15,000 - -
3,371
10,000 - 9,050 -
5,000
0 T T I I I T I I T 1 T T T
A A N A N < s N N & N L O A >
& & Q;‘ & \){;_,(( & & ,b\(< ‘\f‘ o~ \){:( & o&t\ S
" o & ¢ S & «@ o & & &

Activos gestionados y flujos de capital frente al mercado total de ETF

ETF Book, clases de activo, euros

Flujos en millones de

ABG %
(miles mill. merca
do
total
Renta variable 56,0 3%
Renta fija 17,7 3%
Materias primas 0,0 0%
Multiactivos 3,2 68%
Alternativos 0,2 9%

Total 771 3,1%

euros
% mercado total” YTD % mercado total”

2.416 10% 16.541 8%
1.320 9% 6.331 10%
0 -0% 0 0%
72 70% 513 73%
100 254% 197 39%
3.907 10,1% 23.583 8,6%

Fuente: ETF Book, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran unicamente a titulo informativo y no deben utilizarse para
tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el pasado no son
garantia de rentabilidades futuras. *Porcentaje de los flujos totales de los ETF UCITS de la categoria en cuestion.
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indices de renta variable

Rentabilidad a 1 mes

Principales indices de renta variable

Rentabilidad del ultimo mes en la divisa del indice

Rentabilidad en la divisa del indice

S&P 500 - W23% Rentabilidad Fundamentales
Nasdagq 100 - 5% 1 mes 3 meses 1 aino PER Rent. div.
| o S&P 500 2,3% 8,1% 21,0% 26,1 1,14%
Stoxx Europe 600 W2 6%
EuroStoxx 504 [2.5% Nasdaq 100 4,8% 11,5% 30,7% 402  0,53%
CAC 40 0% Stoxx Europe 600 2,6% 5,1% 16,2% 16,2 3,12%
DAX - Jo.3% Euro Stoxx 50 2,5% 6,7% 20,1% 16,8 2,78%
IBEX 35 [ RS CAC 40 3,0% 4.7% 13,3% 16,9 3,23%
Nikkei 225 I G 70 DAX 0,3% -0,4% 24,9% 18,1 2,40%
Oéy 10'0/ IBEX 35 3,9% 11,7% 41,7% 13,2 3,46%
’ ’ Nikkei 225 16,7% 28,4% 362% 259  151%
Rentabilidad regional a 1 mes
Rentabilidad total neta
8% - 7.9%
6% —
4.2%
4% oo
o 24% 2.2% 2.0%
Al meaa
; 0.2%
0% - | —— —
0.7%
_20/6 -
—4% -3.8%
& <& K & 5 L & & & e &
o & o8 o N g Q/\,@Q 8 K & S
XS & NS F N By o) o ¥
& ‘@o ¥ ® R

Resumen regional
Rentabilidad total neta

Rentabilidad

Fundamentales

3 meses PER Rent. div.

Cap. grande y media

MSCI ACWI 2,2% 8,6% 22,6% 221 1,66%
MSCI World 2,0% 8,0% 22,0% 23,0 1,59%
MSCI USA 2,4% 8,1% 21,4% 26,6 1,13%
MSCI Europe 2,6% 5,4% 15,9% 16,4 3,06%
MSCI Japan 7,9% 16,0% 26,6% 19,1 2,04%
MSCI Pacific ex-Japan -0,7% 3,3% 16,3% 18,7 3,60%
MSCI EM 4,2% 13,1% 27,9% 16,4 2,27%
MSCI China -3,8% 10,8% 33,7% 14,2 2,04%
Pequena capitalizacion

MSCI World Small Cap 0,2% 7,4% 16,9% 20,7 1,99%
MSCI USA Small Cap 0,7% 8,0% 11,5% 22,6 1,42%
MSCI Europe Small Cap 1,1% 0,8% 14,7% 16,6 3,29%

Fuente: ETF Book, Bloomberg, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben
utilizarse para tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el
pasado no son garantia de rentabilidades futuras.

El inversor sostenible para un mundo en evolucidn
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Rentabilidad sectorial a 1 mes, EE. UU. Resumen sectorial del indice MSCI USA
Rentabilidad del ultimo mes en délares Rentabilidad en délares
— Rentabilidad Fundamentales
" oo 1 mes 3 meses 1 afho R e it
A, -3,6% 12 meses  div.
ol MSCI USA 2,4% 8,1% 21,4% 25,9 1,13%
MSCI USA - 2+
Serv. comun. 1,7% 11,1% 34,8% 22,9 22,5 0,70%
Cons. Disc. o -2.0%
Cons. basico -2,4% -2,5% 0,3% 21,9 22,0 2,57%
Utility 2 0%
Cons. disc. 2,0% 8,6% 25,0% 33,2 30,7 0,58%
Comm. Svcs - | gD
Energia -1,4% 1,3% 2,2% 16,5 17,1 3,36%
Industrials - lo.a%
- Finanzas 2,7% 0,1% 15,3% 17,3 17,1 1,51%
Energy - -1.4%
Salud 3,6% 11,2% 0,1% 18,9 19,2 1,70%
Cons. Staples - 24% |
industria 0,8% 2,2% 16,5% 28,5 28,6 1,33%
Real Estate - -2.6%
el Eeie ‘il Tecnologia 6,3% 14,5%  38,0% 41,1 385  0,48%
inancials 2.7%
FnameElE | Materiales -4,6% 0,1% -4,7% 22,8 21,7 1,90%
jals 4 -4.6%
MalRRIE L B.inmuebles  -2,6% -0,4% 2,2% 19,6 375  3,50%
5% 0% 5o, Sum. publicos  2,0% 4,4% 13,6% 21,0 207 2,65%

Rentabilidad sectorial a 1 mes, Europa Resumen sectorial del indice MSCI Europe

Rentabilidad del ultimo mes en euros Rentabilidad en euros
o —7 49 Rentabilidad Fundamentales
Utility 1 e 1 3 1 ai PER proy. Rent
T4 _5 5% mes meses ano 12 meses _div.
{}) () 0, 0,
. i MSCI Europe 2,6% 5,4% 15,9% 16,4 3,06%
Serv. comun. -3,1% -3,6% 9,1% 20,3 20,8 2,95%
Health Care - -4-4%
Cons. basico 2,7% 1,9% 4,3% 16,1 16,3 3,57%
Cons. Disc. 7
Cons. disc. 2,7% 8,3% 2,5% 18,9 23,0 2,79%
Cons. Staples | PRgD
Energia 5,9% 6,1% 11,0% 10,3 10,3 5,23%
MSCI Europe - s
Finanzas 0,6% 4,3% 39,3% 11,8 1,4 4,30%
Materials -2A0%
Salud 4,4% 6,8% -4,9% 16,1 16,0 2,55%
Industrials - s _ _
industria 1,6% 3,9% 26,6% 23,6 23,9 1,91%
Real Estate - 1.2%
el bstate = Tecnologia 6,5% 16,3%  23,1% 32,3 31,9 1,06%
inancials 0.6%
Rnanciale flo6% Materiales 2,0% 4,8% 1,9% 18,6 19,2 2,77%
: 4 31%
S e il B. inmuebles 1,2% 0,7% -0,8% 17,7 16,6 3,96%
5% 0% 5% Sum. publicos  7,4% 8,1% 25,6% 15,2 14,8 4,24%

Fuente: ETF Book, Bloomberg, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben
utilizarse para tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el
pasado no son garantia de rentabilidades futuras.

El inversor sostenible para un mundo en evolucién
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indices de renta fija

Rentabilidad de los principales indices Principales indices
Rentabilidad del ultimo mes en la divisa del indice Rentabilidad en la divisa del indice
3% Caracteristicas
Rend. Dur.
¥ Total global 03% 19%  57% 34% 6,4
- Tesoro EE. 0,6% 2,5% 5,2% 3,9% 5,8
%] ' Uu.
I ] - I I Corporativa 0,4% 2,9% 6,6% 4,8% 6,8
%1 m - Deuda AR 02%  22%  82% 68% 28
T T T T T T T
& 2'%9 R \5\ 0"\\ R ~<‘*—~\ D. publica 0,9% 0,9% 2,1% 2,8% 71
0@\? é\" c,c’ 352 o @C’ © D. corporativa 0,7% 1,1% 47%  3,0% 4.4
@O N N Q/\) (</\) <</
Deuda AR 0,1% 0,8% 6,0% 4.9% 2,8
- 1M 3M

Diferenciales de crédito histéricos
Diferencial ajustado por opciones en %

10%
8% -
6% -
4% -

2% -+

X PP PP DD P PP PP PP P PP
O & <O “3 O Y <O 3 O \3 O <] Y & (¢]
FEFT LTI LI LI TSRS TS Y RS
— US Corp — USHY —— Euro Corp et DY

Perfil rendimiento / duraciéon de los principales indices

US HY
[ ]

6.0%
@
(=] Euro HY US Corp
= 5.0% -
2 » ®
o
© US Treas
> 4.0% &

Global Agg
Euro Corp L
3.0% - ® Euro Govt
@
1 1 1 T 1
3.0 4.0 5.0 6.0 7.0

Option Adjusted Duration

Fuente: ETF Book, Bloomberg, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben
utilizarse para tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el
pasado no son garantia de rentabilidades futuras.

-~ BNP PARIBAS
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Estados Unidos

Rendimiento historico de los indices del Tesoro

Rentabilidad del ultimo mes en délares

5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0%
SN
0@"\2\)‘\(12)@&2&‘%0@&SQQQ:;GC’(]:];\)“Q::)QF’Q(’Z)(‘ Z@c' b;o“riec’ 7
— Almat —— 13y —— 7-10Y

Duracion / diferencial de crédito deuda corporativa
Diferencial ajustado por opciones / duracion ajustada por opciones

10Y+
7-10Y Y
e 5-;Y Al?mat
3.5Y ®
@
& 60 Y13y
g @
40
20 -
D 1 1 1 1 1 1
2 4 6 8 10 12
OAD

Nueva emision bruta trimestral deuda de Gl USD

en miles de millones de dolares

2,000 A
1,500
1,000
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0 -
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OO0 OoO T T oo oo oo oT T AHANANNANN
0O0O0O000Q000000000000 00O
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indices de titulos del Tesoro estadounidense
Rentabilidad en délares

Tesoro

Tesoro 1-3a

Tesoro 3-5a

Tesoro 5-7a

Tesoro 7-10a

Tesoro +10a

1 mes

0,6%

0,3%
0,4%
0,6%
0,7%

1,3%

Rentabilidad

3 meses

2,5%
1,5%
1,9%
2,5%
3,1%

4,7%

5,2%
4,9%
6,0%
6,7%
6,5%

3,1%

Rend.

Caracteristicas

Dur.

3,9% 58
3,6% 1,8
3,7% 3,6
3,8% 513
4,0% 7,0
4,6% 14,7

indices de deuda corporativa estadounidense
Rentabilidad en délares

Corporativa
Corp. 1-3a
Corp. 3-5a
Corp. 5-7a
Corp. 7-10a
Corp. +10a

Deuda AR

Rentabilidad

1 mes 3 meses 1 aino

0,4%
0,3%
0,4%
0,4%
0,4%
0,4%
0,2%

2,9%
1,6%
2,1%
2,6%
3,1%
4,3%
2,2%

Nueva emision bruta trimestral deuda de AR USD
en miles de millones de dolares

600
500
400 +
300
200

100

0 -

2005
2006

2007
2008
2009
2010

Q1

2011
2012
2013

. Q2

2014

Caracteristicas
Rend. DAO Dur.
6,6% 4,8% 78,1 6,8
5,6% 4.1% 48,5 1,7
7.,2% 4,4% 68,1 3,5
8,2% 4,6% 78,9 51
8,2% 4,9% 90,0 6,6
5,7% 5,5% 96,2 12,7
8,2% 6,8% 279,6 2,8
DLOM~ODHOIO —ANM W0
T T T T AN NN NANAN
[=NeleNoNeNeleoloNeNelNel
NN AN AN AN AN NN
Q3 Hl Q4

Fuente: ETF Book, Bloomberg, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben
utilizarse para tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el

pasado no son garantia de rentabilidades futuras.

BNP PARIBAS
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Europa

Rend. historico indices de deuda publica europea
Rentabilidad del ultimo mes en euros

3.0% -
2.0% ~ } W
1.0% - EW
0.0% A
D2 A O AN AN DD A P P
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< WY QT W QTN QO N O VYO
—— All mat — 1-3Y —_— 7-10Y

Duracion / diferencial de crédito deuda corporativa
Diferencial ajustado por opciones / duracion ajustada por opciones

7-10Y
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5-7Y L
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Nueva emision bruta trimestral deuda europea de Gl
en miles de millones de euros
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indices de deuda publica europea
Rentabilidad en euros

Rentabilidad Caracteristicas

1 mes 3 meses| 1 afho Rend. Dur.

D. publica 0,9% 0,9% 2,1% 2,8% 7.1
D. publica 1-3a 0,3% 0,6% 3,0% 2,1% 1,9
D. publica 3-5a 0,5% 0,8% 3,7% 2,3% 3,7
D. publica 5-7a 0,8% 1,1% 3,9% 2,6% 5,5
D. publica 7-10a 1,0% 1,2% 3,2% 3,0% 7,3
D. publica +10a 1,6% 1,0% -1,2% 3,6% 14,4

indices de deuda corporativa europea
Rentabilidad en euros

Rentabilidad

Caracteristicas

1T mes 3 meses 1ano| Rend. DAO Dur.

D. corporativa 0,7% 1,1% 4,7% 3,0% 76,0 4,4
D. corp. 1-3a 0,4% 0,7%  4,0% 25% 54,8 1,8
D. corp. 3-5a 0,7% 1,1% 51%  2,9% 75,3 3,6
D. corp. 5-7a 0,9% 1,4% 5,7% 3,2% 89,1 5.3
D. corp. 7-10a 1,0% 1,5% 5,2% 3,5% 96,0 71
D. corp. +10a 1,2% 1,3% 2,4% 3,8% 92,3 11,1
Deuda AR 0,1% 0,8% 6,0% 49% 2710 28

Nueva emision bruta trimestral deuda europea de AR
en miles de millones de euros
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Fuente: ETF Book, Bloomberg, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben
utilizarse para tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el

pasado no son garantia de rentabilidades futuras.
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Parametros de mercado

Coberturas de divisas

Cote histérico de la cobertura en euros Coste de cobertura de las principales divisas
Coste anualizado proyectado a un mes Coste anualizado proyectado a un mes
3.0% A
2.0% 1
1.0% +
0.0% A
-1.0% A
-2.0% A
-3.0%
-4.0%
-5.0% -
S S R A A L N . O L
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Indicadores de volatilidad de los mercados

Niveles histéricos de los indices VIX y VSTOXX
Desde diciembre de 2019
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— VIX Index VSTOXX Index

Fuente: ETF Book, Bloomberg, BNP Paribas AM a 31 octubre 2025. Las rentabilidades se muestran Unicamente a titulo informativo y no deben
utilizarse para tomar decisiones de inversion, empresariales o comerciales. Las rentabilidades obtenidas o la consecucion de los objetivos en el
pasado no son garantia de rentabilidades futuras.
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GLOSARIO
ETF Fondos cotizados (Exchange Traded Fund) Cuestiones PER Ratio precio-beneficios (PER)
ESG medioambientales, sociales y de buen gobierno Rent. Div. Rentabilidad por dividendo
ABG Activos bajo gestion PER proy. 12m Ratio PER proyectado a 12 meses
YTD Desde principios de afio Dur. Duracion
RV Renta variable DAO Diferencial ajustado por opciones
RF Renta fija DUAO Duracion ajustada por opciones
AR Alto rendimiento
Gl Grado de inversion

INFORMACION IMPORTANTE

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe, en adelante, «la sociedad gestora de inversiones», es una sociedad por acciones simplificada con
domicilio social sito en 1 Boulevard Haussmann 75009 Paris, Francia, inscrita en el Registro Mercantil de Paris con el nimero 319 378 832 y registrada
ante la «Autorité des marchés financiers» con el numero GP 96002.

El presente documento ha sido elaborado y publicado por la sociedad gestora de inversiones.

Este material se elabora Ginicamente con fines informativos y no constituye:

una oferta de compra ni una invitacion de venta, ni podra ser la base o servir de referencia o utilizarse en relacion con ningtn contrato o
compromiso cualesquiera o asesoramiento de inversion.

Las opiniones recogidas en este documento constituyen el criterio que la sociedad gestora adopté en ese momento y podrian variar sin previo aviso. La sociedad
de gestion de carteras no tiene obligacion de actualizarlas o modificarlas. Se recomienda a los inversores consultar con sus propios asesores juridicos o fiscales
cualquier aspecto legal, fiscal, domiciliario o contable que sea aplicable en su caso antes de invertir en los instrumentos financieros con el fin de poder tomar una
decision independiente sobre la idoneidad y las consecuencias de su inversion, en caso de estar autorizados a realizarla. Es importante tener en cuenta que los
diferentes tipos de inversiones que se puedan mencionar en este sitio web tienen distintos niveles de riesgo y no puede garantizarse que una inversion en
concreto sea adecuada, pertinente o rentable para la cartera de inversién de un cliente o cliente potencial.

Dado que existen riesgos econdémicos y de mercado, no se puede ofrecer la garantia de que los instrumentos financieros alcanzaran sus objetivos de inversion. El
comportamiento de los instrumentos financieros puede variar considerablemente en funcién de los objetivos o de las estrategias de inversion empleadas, asi como
de las condiciones econémicas y de mercado, especialmente los tipos de interés. Las distintas estrategias aplicadas a los instrumentos financieros pueden incidir
de forma significativa en los resultados mostrados en este documento.

Toda la informacién a la que hace referencia el presente documento se encuentra disponible en www.bnpparibas-am.com

Aviso legal de los indices MSCI

Los indices MSCI son propiedad exclusiva de MSCI. MSCI y los nombres de los indices MSCI son marcas de servicio de MSCI o de sus filiales y han sido
autorizados para su uso con determinados fines por parte del subfondo. Ninguna de las partes de MSCI hace ninguna declaracion o garantia, expresa o implicita,
al emisor 0 a los propietarios de este subfondo o a cualquier otra persona o entidad con respecto a la conveniencia de invertir en fondos en general o en este
subfondo en particular, o a la capacidad de cualquier indice MSCI para realizar un seguimiento de la evolucion de los mercados bursatiles. MSCI o sus filiales son
los licenciantes de determinadas marcas comerciales, marcas de servicio y nombres comerciales, asi como de los indices MSCI, que son determinados,
elaborados y calculados por MSCI con independencia de este subfondo, del emisor o de los propietarios de este subfondo, asi como de cualquier otra persona o
entidad. Ninguna de las partes de MSCI tiene obligacién alguna de tener en cuenta las necesidades del emisor o de los propietarios de este subfondo o de
cualquier otra persona o entidad a la hora de determinar, elaborar o calcular los indices MSCI. Ninguna de las partes de MSCI es responsable ni ha participado en
la determinacion del momento, los precios o las cantidades de emision de este subfondo, ni en la determinacion o el calculo de la ecuacién o la contraprestacion
por la que este subfondo es rescatable. Ademas, ninguna de las partes de MSCI tiene obligacion o responsabilidad alguna ante el emisor o los propietarios de este
subfondo o cualquier otra persona o entidad en relacion con la administracion, comercializacion u oferta de este subfondo. Aunque MSCI obtendra informacion
para su inclusion o uso en el calculo de los indices MSCI de fuentes que MSCI considere fiables, ninguna de las partes de MSCI garantiza la originalidad, exactitud
o integridad de los indices MSCI o de los datos incluidos en los mismos. Ninguna de las partes de MSCI ofrece garantia alguna, expresa o implicita, sobre los
resultados que obtengan el emisor del subfondo, los propietarios del subfondo o cualquier otra persona o entidad, por el uso de un indice MSCI o de los datos
incluidos en el mismo. Ninguna de las partes de MSCI tendra responsabilidad alguna por los errores, omisiones o interrupciones relacionados con un indice MSCI
0 con los datos incluidos en el mismo. Ademas, ninguna de las partes de MSCI ofrece garantias expresas o implicitas de ningun tipo, y las partes de MSCI
renuncian expresamente a todas las garantias de comerciabilidad e idoneidad para un fin determinado, con respecto a los indices de MSCI y a los datos incluidos
en ellos. Sin perjuicio de lo anterior, en ningln caso ninguna de las partes de MSCI tendra responsabilidad alguna por dafios directos, indirectos, especiales,
punitivos, consecuentes o de cualquier otro tipo (incluida la pérdida de beneficios), incluso si se le notifica la posibilidad de tales dafios.

Aviso legal de los indices Bloomberg

«Bloomberg®» y los indices a los que se hace referencia en este documento (los «indices», y cada uno de ellos, un «indice») son marcas comerciales o marcas
de servicio de Bloomberg Finance L.P. y sus entidades asociadas, incluidos Bloomberg Index Services Limited («BISL»), el administrador del indice
(colectivamente, «Bloomberg») y uno o0 mas proveedores externos (cada uno de ellos, un «Proveedor Externo»), y han sido autorizados para su uso con ciertos
fines por parte de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG (el «Licenciatario»). En la medida en que un Proveedor Externo aporte propiedad
intelectual en relacién con el indice, dichos productos, nombres de empresas y logotipos de terceros son marcas comerciales 0 marcas de servicio, y siguen
siendo propiedad de dicho Proveedor Externo. Bloomberg no esta afiliado al Licenciatario ni a un Proveedor Externo, y Bloomberg no aprueba, respalda, revisa ni
recomienda los productos financieros a los que se hace referencia en el presente documento (los «Productos Financierosy). Bloomberg no garantiza la idoneidad,
exactitud o integridad de ninguna informacion o dato relativo a los indices o los Productos Financieros.
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