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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 5 enunaescalade 1a7

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice IBEX 35 NET RETURN INDEX. El indice
de referencia se utiliza a efectos meramente comparativos y/o informativos.

Invertird al menos un 75% de su exposicion total en renta variable de cualquier sector y capitalizacion. Los
emisores/mercados seranmas de un 50% emisores espafioles, pudiendo invertir hasta un 25% en renta variable de otros
emisores y mercados de la OCDE (sinincluir paises emergentes); si bien, en todo momento, al menos el 60 % de la
exposicioén total sera renta variable emitida por entidadesradicadas en el area euro.La parte no invertida en renta variable
se invertira en renta fija publica/privada (incluyendo depdsitos, instrumentos del mercadomonetario cotizados o no,
liquidos) de emisores y mercados OCDE y sin predeterminacion por emisores (publicos/privados), duraciéno calidad
crediticia (toda la renta fija podra de ser baja calidad o sin rating). Podré invertir hasta 25% de la exposicion total endeuda
subordinada (preferencia de cobro posterior a acreedores comunes), deuda corporativa perpetua con posibilidad de
amortizaciénanticipada a favor del emisor, y bonos convertibles (incluyendo contingentes, normalmente perpetuos con
opciones de recompra para elemisor y, que en caso de contingencia, pueden convertirse en acciones o aplicar una quita al
principal, lo que afectaria negativamenteal valor liquidativo del Fl).La inversion en activos de baja capitalizacion o baja
calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del Fl.Podra invertir hasta 10% del patrimonio en
IIC.Exposicion a riesgo divisa:méaximo el 30% de la exposicién total.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Autdnoma, unaEntidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no
inferior a la de Espafa.La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis
emisiones diferentes.

La inversién envalores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.Se podra operar con derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y nonegociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos porla
posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara
decompensacion. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es
el importe delpatrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,19 0,01 0,56
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,45 1,39 1,91 0,20

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE A 97.822,86 | 111.039,70 2.654,00 2.885,00 EUR 0,00 0,00 6,00 Euros NO
CLASE C 28,04 28,04 1,00 1,00 EUR 0,00 0,00 6,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 40.114 37.664 40.942 37.165
CLASE C EUR 12 1 1 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

Diciembre 2020

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 410,0657 348,3600 354,3901 317,1608
CLASE C EUR 423,2640 355,8675 357,6533 0,0000

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o
CLASE e SalhEEl B%se de
Imputac. ) célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,83 0,83 1,59 1,59 patrimonio 0,08 0,13 Patrimonio
CLASE C | al fondo 0,29 0,29 0,57 0,57 patrimonio 0,08 0,14 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 17,71 5,58 -0,68 3,84 8,11 -1,70

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,32 03-10-2023 -3,69 15-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,64 10-10-2023 2,04 21-03-2023

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s ) : ) - - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,30 9,30 9,30 8,53 16,34 20,12
lbex-35 14,16 12,87 12,24 10,75 19,26 19,53
Letra Tesoro 1 afio 3,06 0,52 0,51 5,83 1,78 0,92
IBEX-35 NET RETURN
13,96 12,25 12,07 10,75 19,20 19,55
INDEX
VaR histérico del
L 12,26 12,26 12,53 12,62 12,72 12,74
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.
(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,80 0,47 0,47 0,44 0,41 1,64 1,79 1,98 1,89

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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A) Individual CLASE C .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 18,94 5,86 -0,41 4,09 8,38 -0,50

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,31 03-10-2023 -3,69 15-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,64 10-10-2023 2,05 21-03-2023

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e . : . . . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,30 9,29 9,31 8,55 16,34 20,12
lbex-35 14,16 12,87 12,24 10,75 19,26 19,53
Letra Tesoro 1 afio 3,06 0,52 0,51 5,83 1,78 0,92
IBEX-35 NET RETURN
13,96 12,25 12,07 10,75 19,20 19,55
INDEX
VaR histérico del
o 61,98 61,98 65,08 68,71 73,04 78,16
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,78 0,20 0,20 0,18 0,16 0,42 0,45

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 212.780 6.875 2
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 119.880 16.148 5
Renta Fija Mixta Internacional 1.777.856 70.201 4
Renta Variable Mixta Euro 29.876 3.211 4
Renta Variable Mixta Internacional 339.859 12.871 2
Renta Variable Euro 42.666 2.809 5
Renta Variable Internacional 73.458 14.283 5
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 309.505 11.098 2
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 562.244 33.080 4
Global 3.884.685 146.451 5
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio

gestionado* (miles N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro Corto Plazo 680.423 18.828 2
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 247.094 11.059 5
Total fondos 8.280.327 346.914 3,91

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 38.232 95,28 41.718 96,05
* Cartera interior 33.561 83,64 36.605 84,28
* Cartera exterior 4.671 11,64 5.114 11,77
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 838 2,09 1.117 2,57
(+/-) RESTO 1.056 2,63 597 1,37
TOTAL PATRIMONIO 40.126 100,00 % 43.432 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 43.432 37.665 37.665
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -12,61 3,03 -10,35 -559,64
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,86 11,89 16,41 -257,91
(+) Rendimientos de gestion 5,83 12,80 18,29 -215,65
+ Intereses 0,04 0,04 0,08 33,89
+ Dividendos 1,42 2,61 3,97 -40,21
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 4,67 10,98 15,34 -53,12
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,30 -0,83 -1,10 -60,21
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -96,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,97 -0,91 -1,88 24,04
- Comision de gestion -0,83 -0,76 -1,59 21,25
- Comision de depositario -0,08 -0,05 -0,13 54,44
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,03 8,92
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,03 -0,05 7,21
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,06 -0,08 -67,78
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -66,30
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
40.126

0,00
43.432

0,00
40.126

-66,30

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 33.562 83,64 36.603 84,28
TOTAL RENTA VARIABLE 33.562 83,64 36.603 84,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 33.562 83,64 36.603 84,28
TOTAL RV COTIZADA 4.626 11,53 4.828 11,12
TOTAL RENTA VARIABLE 4.626 11,53 4.828 11,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.626 11,53 4.828 11,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 38.187 95,17 41.431 95,39

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Subyacente Instrumento Importe nommal Objetivo de la inversién
comprometido
Compra
Opcion|IBEX 35 .,
IBEX 35 MINI FUT MARZO 2024 13.350 Inversion
MINI FUT MARZO
20241]
Total subyacente renta variable 13350
TOTAL DERECHOS 13350
Venta
IBEX-35 Futuro|IBEX- 1.424 Inversion
35|10|
Total subyacente renta variable 1424
TOTAL OBLIGACIONES 1424

4. Hechos relevantes

Sl

z
(o]

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustituciéon de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XX XXX [X]|X]|X
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SI NO

i. Autorizacion del proceso de fusién X

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha

X XXX

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

g.1) Por el saldo mantenido en la cuenta corriente del fondo en Unicaja Banco durante el periodo de referencia de este
informe se ha generado unos intereses de 1.235,97 euros.

g.2) A lo largo del periodo de referencia el fondo ha realizado operaciones de simultaneas a dia sobre deuda publica con
Unicaja Banco generando unos intereses asociados a dichas operaciones por importe total de 2.224,14 euros.

h.1) Por el saldo mantenido en la cuenta corriente del fondo en el depositario durante el periodo de referencia de este
informe, se ha generado unos intereses de 13.876,11 euros.

h.2) Por el saldo mantenido en la cuenta corriente, para la gestién de las garantias, por las operaciones de futuros que se
han realizado durante el periodo, se han generado unos intereses que han sido de 1.061,07 euros.

h.3) El contravalor en EUR del importe de las operaciones de divisas que el fondo ha realizado con el depositario durante
el periodo ha sido de 2.223,55 euros. No hay gastos asociados a las mismas.

h.4) Los gastos que el depositario por las operaciones en las que ha actuado como intermediario durante el periodo de
referencia han sido de 446,13 euros.

h.5) Los gastos que el depositario ha repercutido al fondo por las operaciones de renta variable durante el periodo de
referencia han sido de 1.284,42 euros.

h.6) El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de
722,48 euros.
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h.7) El volumen (en euros) de las operaciones financieras con el emisor del papel, que por sus caracteristicas han sido
gestionadas por el Depositario y realizadas en el periodo ha sido 1.494.444,11 euros. No hay gastos asociados a las
mismas. euros. No hay gastos asociados a las mismas.

h.8) La Gestora dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas, en los términos
previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de instituciones de inversion colectiva y cuenta con un procedimiento simplificado de
operaciones vinculadas repetitivas

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

El afio 2023 ha supuesto una grata sorpresa en términos de crecimiento de la actividad econémica; dicho esto, a lo largo
del afio se ha apreciado un aumento de la divergencia entre los comportamientos de Estados Unidos y de Europa.

Las expectativas de crecimiento de la economia estadounidense para 2023 se han ido revisando al alza con el transcurso
del afio (+2.2% en diciembre frente a 1.2% en junio). La razon principal que ha apoyado este buen comportamiento ha sido
la fortaleza del consumo privado, soportado por el excelente desempefio del mercado laboral. Sin embargo, en la Eurozona
la situacion no ha sido tan boyante, y las previsiones de crecimiento han ido revisdndose ligeramente a la baja a medida
que avanzaba el ejercicio (+0.5% en diciembre frente a 0,7% en junio). Dentro de la heterogeneidad tradicional de la zona
euro, Alemania e Italia han sorprendido negativamente (consecuencia de su exposicion industrial), mientras que Espafia 'y
Francia lo han hecho por el lado positivo. El magnifico comportamiento del mercado laboral no ha sido capaz de sujetar al
consumo privado, y sin embargo la inversion ha mostrado una evolucién mejor de lo esperado.

La inflacién, que se habia convertido en un foco constante de preocupacién durante estos Ultimos afios, ha continuado con
la tendencia a la baja mostrada de enero a junio; en el caso de la Eurozona, la cifra general termina el afio en el 2,9%
(recordemos que a cierre de 2022 nos encontrabamos ligeramente por encima del 9%, y en el 5,5% hace apenas seis
meses). La subyacente también ha experimentado un fuerte recorte, pasando del 5,5% en junio a un 3,4% en diciembre de
2023.

De cualquier forma, y sin pretender restar importancia al intenso proceso de endurecimiento monetario acometido por los
Bancos Centrales durante los ultimos tiempos, la sensacién es que buena parte de la moderacion de la inflacion ha tenido
que ver fundamentalmente con el denominado efecto base. Una parte muy sustancial de la subida de la inflacién en 2021 y
2022 estuvo ligada a la fuerte subida en los precios de los combustibles y los alimentos provocada por el conflicto de
Ucrania, y precisamente la correccion en dichos precios ha sido la responsable de una cuota importante en el proceso de
vuelta a la normalidad.

Tras dos semestres de intensa actividad, durante la segunda mitad de 2023 los Bancos Centrales parecen haber levantado
el pie del acelerador. Durante este periodo la Reserva Federal estadounidense solamente ha acometido una subida de 25
p.b. en su tipo de interés de intervencidn; mientras tanto en Europa el Banco Central Europeo ponia encima de la mesa dos
subidas de la misma magnitud (25 p.b.) El buen comportamiento de la inflacion ha llevado a los mercados a descontar al
100% que el proceso de endurecimiento de las condiciones monetarias ha llegado a su fin, y yendo incluso més alla, que a
lo largo de los proximos doce meses asistiremos a bajadas de tipos agresivas de forma generalizada.

La subida de la Reserva Federal (FED) indicada mas arriba, ha dejado el rango de los Fed Funds en el 5,25-5,50%. A
pesar de la buena evolucién de los precios durante los Ultimos trimestres, las medidas de las autoridades estadounidenses
para relanzar la demanda tras la pandemia han terminado por ser un obstéaculo a la hora de conseguir alcanzar el objetivo
de inflacion del 2%. A medida que los datos de actividad han ido suavizandose, la Fed ha ido rebajando el tono hawkish,
acabando 2023 dando sefiales de que el proceso de subidas podria haber concluido, y abriendo de alguna manera la
puerta a descensos a lo largo del préximo afio.

Después de un primer semestre muy agresivo (+150 p.b. de subida), a partir de junio el Banco Central Europeo (BCE)
decide volver a subir nicamente en las reuniones de julio y septiembre para dejar el tipo de intervencion al cierre del afio
en el 4,50%. En cuanto al futuro del programa PEPP (programa de emergencia de compra de activos puesto en marcha en
2020 para paliar los efectos del coronavirus), la médxima autoridad monetaria comunicaba en una de sus Ultimas
intervenciones del afio que las reinversiones comenzaran a reducirse a mediados de 2024, y que terminaran de manera
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definitiva a final de dicho afio. Los discursos de los miembros del BCE arrojan mas dudas que en el caso de la Fed en
cuanto al comportamiento de los precios los préximos meses, de ahi las declaraciones de Lagarde en la rueda de prensa
posterior al ultimo meeting, en las que sefialaba que por el momento ni tan siquiera se habia debatido una hipotética
reduccion en los tipos de interés.

En la misma linea que la Reserva Federal y el Banco Central Europeo, el Banco de Suecia ralentizaba también el proceso
de subida de tipos, acometiendo un Unico ascenso de 25 p.b. a lo largo del semestre (21 de septiembre) para dejarlos en el
4%; los mercados descontaban una nueva vuelta de tuerca del Riksbank en la Ultima reunién del afio, pero en palabras del
gobernador Thedéen, los Ultimos datos publicados aconsejaban tomar una pausa, eso si, sin descartar la posibilidad de
nuevas subidas a comienzos de 2024.

En Reino Unido, la elevada y persistente inflacién ha representado un auténtico quebradero de cabeza para el Banco de
Inglaterra (BOE); el extraordinario crecimiento de los salarios de la mano de obra cualificada (en el entorno del 7-8% a lo
largo de buena parte del afio), ha requerido de una politica monetaria sumamente agresiva, que finalmente parece haber
dado sus frutos con la caida de la inflacion general desde el 11,1% a finales de 2022 hasta el 3,9% en diciembre de 2023.
La ultima, y de hecho la Unica subida de tipos implementada por BOE durante la segunda mitad del afio (+25 p.b. para
dejar la intervencion en el 5,25%), tuvo lugar a principios de agosto, y desde entonces se mantienen en modo pausa.
La despedida de Kuroda como gobernador de Banco de Japén (BOJ) el pasado mes de abril, y su recambio por Kazuo
Ueda, hizo temer a los mercados un cambio sustancial en la politica monetaria ultra laxa mantenida por la institucion
monetaria durante la Ultima década, pero por el momento apenas hemos visto cambios de entidad. El aumento del limite de
fluctuacién de los JGB a 10 afios a partir del 28 de julio de 2023, en un primer momento llevé la rentabilidad del bono
japonés a niveles cercanos al 1% por primera vez desde 2013, pero el squeeze experimentado por los mercados de bonos
durante la Ultima parte del semestre ha revertido la situacién en gran manera.

El Banco Central de Brasil, por su parte, ha sido la primera institucion monetaria en poner en marcha la flexibilizacién de su
politica monetaria. Desde agosto del pasado afio el BDB ha recortado el Selic en 300 p.b. cerrando el ejercicio en niveles
del 11,75%. También en agosto, el Banco Popular de China (BPC) anunci6 un inesperado recorte de 15 p.b. del tipo de
interés de sus préstamos bancarios a un afio hasta el 2,5%, con el fin de intentar revertir la crisis de liquidez en el sector
inmobiliario, la fuerte caida de las exportaciones y la debilidad del consumo.

En el &mbito geopolitico, el conflicto entre Rusia y Ucrania sigue sin encontrar una solucién, a pesar de haber dejado de
aparecer diariamente en las portadas de los medios de comunicacidn; la capacidad de los ucranianos para resistir a los
rusos al inicio de la invasion se convirtié en la razén principal para que sus socios internacionales les proporcionasen apoyo
en términos de dinero y sobre todo de armas. La situacion en 2024 puede ser diferente ya que varios paquetes de ayuda se
encuentran en suspenso.

Con esta cuestion pendiente de cerrar, el siete de octubre nos despertdbamos con la noticia del ataque de Hamas contra
Israel, matando a méas de 1.200 personas y tomando 250 rehenes aproximadamente. Aunque los israelies se tomaron su
tiempo para responder, poco después comenzaron un ataque en el que se estima que han muerto mas de 20.000
palestinos, y en el que se ha destruido una buena parte del territorio de Gaza. Es dificil prever como puede terminar este
episodio, pero no cabe duda de que Oriente Medio es probablemente una de las zonas mas inestables del planeta, lo que
incrementa los riesgos potenciales de escenarios peores al actual.

En la esfera politica, 2023 nos ha dejado algunos acontecimientos importantes, siendo quiza el mas relevante la amplia
victoria de Javier Milei en la segunda vuelta de las elecciones en Argentina el pasado 20 de noviembre. Milei durante su
campafia puso encima de la mesa un profundo paquete de reformas cuyo eje central se situaba en la dolarizacion de la
economia; ademas, dicha reforma viene acompafada de una serie de medidas que persiguen la liberalizacién y el reflote
de la economia argentina.

Evolucién de la renta fija

Durante el semestre los mercados de renta fija han pasado por dos fases claramente diferenciadas. Hasta octubre la
resistencia de la economia junto con el tono marcadamente hawkish de los principales BC empujaba al alza de forma
violenta las rentabilidades de los bonos soberanos. El Treasury a 10 afios pasaba en apenas tres meses del 3,85% al
4,93%, mientras que la referencia alemana al mismo plazo, a pesar de mostrar un comportamiento bastante mas
moderado, también subia del 2,42% al 2,96%.

A partir de octubre, se observa una mayor ralentizacion de las cifras de actividad. Esto, junto con la aceleracion de la caida
de los precios, provoca un efecto balsamico en los BC que, aunque mantienen en su discurso que las futuras decisiones a
tomar seguiran siendo data dependent, empiezan a trasladar al mercado que el proceso de subida de tipos podria haber
finalizado (y en algunos casos que la posibilidad de bajadas futuras ya esta sobre la mesa). El Treasury a 10 afios termina
el afio en niveles del 3,88%, mientras el Bund a 10 afios lo hace en el 2,02%. En conclusién, elevada volatilidad en los
mercados de deuda soberana que en el caso de los Estados Unidos se puede resumir en un movimiento de ida y vuelta de
magnitud equivalente, mientras que en Europa el movimiento de vuelta supone una caida neta de las rentabilidades de 40
p.b.

De manera similar, y centrdndonos en el caso de Europa, el mercado de crédito ha vivido realidades diferentes durante el
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tercer y el cuarto trimestre de 2023. Hasta octubre el Itraxx Main sufria ampliaciones de 74 a 90 puntos, para después
experimentar una importante compresion de spreads que le llevaba a terminar el afio en la zona de 61 puntos. Mientras
tanto el Itraxx Crossover (representativo de los emisores HY), comenzaba el semestre en 401 puntos y tras cerrar el mes
septiembre en 445, acababa 2023 en 315 puntos.

En resumen, semestre muy positivo para los activos de renta fija en un entorno de mercado més confiado en el final del
proceso de endurecimiento de la politica monetaria, asi como en la capacidad de las economias de evitar un hard landing
en 2024.

Evolucion de la renta variable

Los mercados de renta variable comenzaron el mes de julio condicionados por la expectativa de reduccion del crecimiento,
asi como de los BPA, de cara a la ultima parte del afio; tampoco ayudd en primera instancia el tono agresivo que aln
mantenian los principales BC ni el repentino ataque de Hamas a Israel. Sin embargo, las bolsas han conseguido
sobreponerse a todas estas cuestiones y han cerrado un semestre muy positivo, sobre todo teniendo en cuenta la multitud
de incertidumbres existentes en todos los &mbitos. Dentro de las desarrolladas, el Standard Poor 500 acaba el semestre
con una revalorizacion del 7,18% para un desempefio anual del +24,23%, mientras que el Nasdagq cierra el semestre en un
+8,87% (+43,42% en el afo).

Los indices europeos también cerraban el afio por encima de las previsiones; el Eurostoxx 50 acumulaba un 2,78% en el
semestre para un +19,19% en el afio. El Ibex 35 rendia un 5,31% en el semestre para un 27,26% en el afio, el DAX 30 un
3,68% (+20,31% anual), el CAC 40 un 1,93% (+16,52% anual) y el FTSEMIB un 7,51% (+28,03% anual).

La bolsa japonesa, al calor de la buena evolucién de la economia y una inflacién contenida para los estandares
occidentales, ha conseguido una revalorizacién anual del 28,24%, a pesar de un comportamiento practicamente plano
durante la segunda mitad del afio. Por el contrario, las bolsas chinas han concentrado las pérdidas del afio, reflejando una
recuperaciéon menos brillante de lo esperado de su economia, con el CSI300 acumulando pérdidas en el semestre del
8,91%, y de un 13% en el afio.

Evolucion de la divisa

El délar cierra el semestre con una ligera depreciacion respecto al euro (-1,1%) y frente a la libra (-0,22%). La divisa
estadounidense se ha visto penalizada por los mensajes de la Fed en relacion a la posibilidad de haber alcanzado el tipo
terminal.

El yen ha continuado debilitandose por la diferencia de politicas monetarias respecto al resto de paises occidentales (-
1,15% en el semestre y -9,81% en el afio contra el euro).

Evolucién de las materias primas

El precio del petréleo (brent) se aprecié un 2,85% durante el segundo semestre del afio (-10,32% en el ejercicio 2023). El
conflicto en Gaza, que a priori parecia que podria tener un importante impacto en el precio del crudo, apenas se ha dejado
sentir. Los intentos de los paises exportadores de levantar los precios a base de recortes en la produccion han resultado
infructuosos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo ha tenido una exposicion neta media a renta variable de un 85.9% de su patrimonio, finalizando el semestre en un
89%. Ha oscilado entre un 91.6% y el 81.0%.

Durante el semestre, el fondo ha continuado incrementando posiciones en sectores defensivos y de crecimiento y
disminuyendo los ciclicos y financieros. A ello contribuyé la salida en el semestre de un 12.6% del patrimonio del fondo, que
se atendié mediante multiples ventas de los diversos sectores como bancos, comercio minorista y lujo, construccion,
energia, industriales, tecnologia, utilities y viajes y ocio.

c) indice de referencia.

La rentabilidad obtenida por la clase A del fondo fue de 4.87%, inferior a su indice de referencia (Ibex 35 Net Return) que
subi6 6.94% (se esté utilizando para la comparativa el indice Net Return, que incluye los dividendos netos percibidos). El
peor comportamiento relativo del fondo (-2.07) se debe principalmente a una exposicion de la cartera inferior a la del indice,
asi como a las apuestas sectoriales y de valores de la cartera frente al indice que fueron negativas (-1.16%) y a las
comisiones devengadas (-0.91%). La maxima y la minima diferencia en el periodo respecto a este indice fue de +1.56% vy -
2.21% respectivamente. El indice de referencia se utiliza en términos meramente informativos o comparativos. El fondo al
final del periodo tenia un porcentaje de Active Share de 39%. El Active Share mide hasta qué punto las posiciones de una
cartera difieren de la del indice de referencia. Cuanto mayor es el porcentaje mas diferencia existe con la cartera del indice
La Clase C del fondo constituida para clientes que suscriban bajo el ambito de un contrato de gestion discrecional de
carteras firmado con entidades del grupo Unicaja Banco, entidades del grupo e IIC gestionadas por sociedades del grupo,
subi6 un 5.43%. El mejor comportamiento relativo del fondo en esta clase se debe a lo mismo que en la clase Ay a unas
comisiones soportadas (-0,37%) més bajas que en la A. La méxima y la minima diferencia en el periodo respecto a este
indice fue de +1.89% y -1.7% respectivamente.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio de la clase A del fondo al cierre del periodo ascendia a 40.113.804,13 euros, lo que supone una variacion del
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-7,62%, respecto al periodo anterior. En cuanto al nUmero de patrticipes, a fecha fin de periodo la clase A cuenta con un
total de 2.654 participes, lo que supone una variacion con respecto al periodo anterior del -8,01%. La clase A del fondo ha
obtenido una rentabilidad del 4,87%. El ratio de gastos del afio para la clase A ha sido de 1,80%. Las cifras detalladas en
los cuadros adjuntos relativas a las clases que no alcanzan un minimo de patrimonio pueden ser inexactas por su escaso
patrimonio. El fondo obtuvo una RENTABILIDAD por patrimonio medio diario en el periodo del 4,86%: 6,13% por la
inversion en contado y dividendos, -0,3% por la inversién en derivados y -0,97% por gastos directos (Tabla 2.4.).
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora

El fondo es el unico fondo de la gestora con vocacion inversora Renta Variable Euro, por lo que rindié 4.87%, rentabilidad
de la clase A mayoritaria dentro del fondo. La clase C rindi6 una rentabilidad de 5.43%, ligeramente superior por menores
comisiones.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

El fondo mantuvo una exposicién neta media a renta variable en torno al 85.9%, habiendo oscilado en el periodo entre el
91.5% y el 81% y finalizando en un 88.9%, moduladndose principalmente mediante futuros sobre Ibex 35. A final de octubre,
las opciones put sobre Mini Ibex 35 strike 9400 y vencimiento diciembre, que teniamos en cartera, tomaron mucho valor
con la caida del mercado. En aquel momento pensamos que el indice Ibex 35 romperia a la baja los niveles clave de 9000.
Por ello, decidimos cerrar las puts de strike 9400 y tomar nuevas opciones con un strike de 8900, at the money y mayor
valor temporal, marzo 2024. Las primas obtenidas por la venta de las primeras (un 1.2% sobre patrimonio del fondo), se
reinvirtieron en las segundas para mantener la cobertura. La evolucién del mercado demostré que la estrategia fue
equivocada pues el mercado rebot6 y las nuevas opciones no han parado de perder valor desde entonces, aunque todavia
les queda valor temporal.

Las inversiones se materializaron mayoritariamente via acciones, aunque también se utilizaron derivados sobre indices de
renta variable para modular la exposicion a las condiciones de mercado. La rentabilidad obtenida en el periodo fue 5.83%
(incluyendo posiciones en contado y derivados de renta variable).

Geograficamente, el fondo ha invertido la mayoria de la cartera en Espafia, si bien finalizé el periodo invertido un 10.3% en
otros paises europeos. No se esta cubriendo el riesgo a la libra, que a fin del semestre suponia un 0.64% del patrimonio del
fondo.

Conforme a lo explicado en el punto 1.b de decisiones generales de inversidn, pasamos a comentar las actuaciones del
semestre.

A mitad de semestre, pensamos que el pico de inflacién estaba proximo o habia quedado atras y que, aunque tardaria,
durante el afio siguiente veriamos bajadas de tipos por parte de los principales bancos centrales, ante la desaceleracion
gue se sufrird en el primer semestre del proximo afio. Asi continuamos un movimiento que se habia iniciado a finales del
semestre anterior, de ir rotando lentamente hacia sectores defensivos y growth, y rebajando peso de los sectores ciclicos y
bancario. Pero el fuerte rally que el mercado tuvo en los meses de noviembre y diciembre llevé a un 12.6% del patrimonio
del fondo a reembolsar y ello aceler6 el proceso, ya que gran parte de esas salidas se atendieron con reducciones de los
citados sectores.

Se incrementaron los sectores de farmacia, 1.2%; telecomunicaciones, 0.4%; alimentacion 0.2% e inmobiliario, 0.2%. Por el
contrario, se redujeron bancos, -4.8%; construccion, -2.6%; comercio minorista, -1%; utilities, -1%; tecnologia, -0.9%;
energia, -0.8%; industriales -0.7% y viajes y ocio; -0.6%.

Farmacia sumé un incremento de 1.2%. Pensamos que las cotizaciones son atractivas y no estan reflejando el flujo de
beneficios a generar en un futuro. Incrementamos un 0.25% en las acciones preferentes de Grifols, en espera de la
anunciada reduccion de deuda en el afio 2023 mediante la venta de activos en China. También tomamos un 0.95% de
Almirall, esperando que los nuevos medicamentos dermatolégicos, impulsen al valor.

En inmobiliario, afiadimos un 0.2% de la socimi Merlin Properties para de momento neutralizar el sector versus peso en
indice Ibex y jugar el nombre. Tanto sector como valor fueron muy castigados por la subida de tipos y que se puede
beneficiar del movimiento contrario. La patrimonialista, cotiza con fuertes descuentos frente a su NAV (Net Asset Value o
valor neto de sus activos).

En telecomunicaciones, a mitad de semestre, afiadimos un 0.8% en Cellnex y un 0.5% en Telefénica. En la primera, las
subidas de tipos de interés habian penalizado su cotizacién, dejando precios muy atractivos y ademas se espera una
reduccion de deuda. En la segunda, los movimientos accionariales que se estan dando en la compafiia, pueden beneficiar
a su cotizacion. En cualquier caso, bajadas de tipos, aunque no inmediatas, beneficiaran a las dos compafiias. Pero el
intenso proceso de reembolsos desatado a fin de semestre y el fuerte peso de sector que se encuentra sobre ponderado,
nos obligd a realizar pequefias ventas en los tres valores del sector: -0.3% en Cellnex, -0.4% en Deutsche Telekom y -0.2%
en Telefénica. Al final el sector tuvo compras netas en un 0.4%.

Hicimos una pequefia adicién al sector de alimentacion mediante Viscofan, +0.2%. El valor fue bastante castigado y
aprovechamos para afiadir un pequefio porcentaje.

Redujimos de forma importante bancos, un -4.8%. Primero, en verano, con la correccion sufrida por los bancos italianos
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ante el impuesto a dichas entidades en Italia (que luego quedo bastante dulcificado), introdujimos un 0.5% en
IntesaSanPaolo. También aprovechamos el efecto contagio al resto de bancos para afiadir un 0.5% en Caixabank y un
0.25% en BBVA. La idea, tras ver que las inflaciones habian hecho pico, y que el escenario ya no era de subidas de tipos,
era ir reduciendo lentamente el sector, pues pensamos que todavia los tipos se mantendran altos durante tiempo, lo que les
beneficiara. Pero el rally de los dos ultimos meses acelerd el proceso de reembolsos y fue necesario vender del sector con
mas peso en la cartera. Asi se vendio un -3% en Caixabank, un -1.2% en BBVA, -1% en Sabadell, -0.5% en Bankinter y -
0.25% en Santander.

Construccion se redujo un -2.6%. Aprovechamos el proceso de ventas, para sacar de cartera la francesa Eiffage, -0.7%, ya
gue su comportamiento era decepcionante, lastrado por la rumorologia sobre reversion de concesiones francesas al estado
galo y el impuesto a las autopistas francesas. También reducimos, aunque en este caso aprovechando la fuerte
revalorizacién existente, un -1.7% en ACS y -0.2% en Sacyr.

Por el mismo motivo, en comercio minorista y lujo se deshizo un -1%, -0.85% en Inditex y -0.15% en LVMH. Aprovechamos
la fuerte subida de Inditex para bajar peso.

Utilites, en un primer momento se vio perjudicado por los tipos al alza, todas ellas, pero especialmente las productoras
renovables. Aprovechamos el final del verano para incrementar 0.4% adicional en Solaria y un 0.3% adicional en Iberdrola
(por la calidad del valor). Pero dado que es el segundo sector por peso en la cartera, tuvimos que reducir por lo
anteriormente expuesto, a pesar de estar positivos en el sector y lo hicimos de los valores con mas peso: -1.1% Endesa y -
0.6% Iberdrola.

Bajamos un -0.9% en tecnologia, por los mismos motivos y dada su fuerte revalorizacion. Se vendié un -0.5% en Amadeus
IT, -0.2% en ASML Holding NV y -0.2% en SAP SE. No se toc6 nuestro valor preferido, que ahora mismo es Indra
Sistemas.

Debido a los reembolsos, vendimos un -0.8% en Repsol, a pesar de que seguimos positivos en el sector.

Industriales se redujo en neto en un -0.65%. Se incorporé como idea, Siemens AG, que habia sido muy castigado por la
crisis de Siemens Energy y lo que ésta pudiese afectarle. Consideramos que el mercado habia extralimitado el castigo y
decimos incorporarlo con un 0.5%, lo cual resulté muy satisfactorio. También se afiadié un 0.2% a la posicién de CAF
(Construcciones y Auxiliares de Ferrocarril) ante su buen posicionamiento en el transporte urbano principalmente, tanto
ferroviario como de autobus. Las OPAs, total sobre Applus Services y parcial sobre Prosegur Compafiia de Seguridad,
empujaron las cotizaciones hacia los precios ofrecidos, lo que aprovechamos para deshacer nuestras pequefias posiciones.
Vendimos un -0.2% y un -0.3% respectivamente. Se saco de cartera, Global Dominion, -0.3%, ante el mal performance y la
falta de comunicacién por parte de la compafiia. Adicionalmente se redujo un -0.1% en Leonardo SPA.

Viajes y Ocio, se redujo vendiendo la totalidad de Melia Hotels, con -0.6%. pensamos que estos sectores de consumo
discrecional pueden ser de los primeros en sufrir ante la desaceleracion de la economia en el primer semestre del proximo
afio. Ademas, el valor se ha quedado atras frente a otros del mismo sector.

El fondo finaliza el semestre sobre ponderado vs su indice de referencia (en adelante OW) en industriales (3.2%), seguros
(2,4%), telecomunicaciones (2.0%), farmacia (1.7%), energia (1.5%), alimentacion (1.5%), media (1.1%) y tecnologia
(0.9%). Por el contrario, esta infra ponderado (UW) en bancos (-6.5%), comercio minorista (-5.7%), construccién (-4.2%),
utilities (-1.9%), recursos basicos (-0.5%) y viajes y ocio (-0.3%).

Todos los sectores han aportado en positivo a la rentabilidad absoluta del fondo excepto alimentacién, tecnologia (casi
plana) y las coberturas de exposicién a renta variable, que drenaron -0.26%. Los de mayor aportacién han sido bancos,
construccién, comercio minorista y lujo, industriales, farmacia, utilities y energia. El indice de referencia se utiliza en
términos meramente informativos o comparativos. El fondo al final del periodo tenia un porcentaje de active share de
41,40%. El active share mide hasta que punto las posiciones de la cartera difieren del indice de referencia. Cuanto mayor
es el porcentaje mas diferencia existe con la cartera del indice. El fondo tenia un coeficiente de determinacién de 96%, el
cual mide el grado de correlacion con el indice de referencia, siendo 0% una correlacion nula y 100% total.

Las apuestas sectoriales en relativo frente al indice que mas alfa han aportado han sido industriales, telecomunicaciones,
seguros, tecnologia, energia y utilities. Los sectores que mas han drenado en relativo han sido bancos, comercio minorista,
construccién y alimentacion. A 31 de diciembre de 2023 la inversion en CECABANK, S.A. de activos financieros, depdsitos,
derivados e hipotecarios es del 1,52%. La gestion de la liquidez se realiz6 con la cuenta corriente de Unicaja y la del
Depositario (CECABANK). Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la
UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

b) Operativa de préstamo de valores. No aplica.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

El fondo utiliz6 derivados en mercados organizados como inversion aportando -0.3% de rentabilidad negativa. No se han
utilizado derivados de mercados no organizados u OTC. El grado de apalancamiento medio en el periodo fue de 10,76%.
Los derivados que se utilizaron fueron futuros comprados y vendidos sobre indices bursétiles (Ibex35) y opciones
compradas put sobre el indice Ibex 35. A cierre de semestre, el fondo tenia como cobertura, opciones compradas put sobre
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Ibex 35 strike 8900 y vencimiento marzo 2024 por un -2.65% del patrimonio y futuros vendidos sobre lbex 35 por un -3.52%
del patrimonio.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas internos de control de la profundidad del mercado de valores en que invierte la
IIC, considerado la negociacién habitual y el volumen invertido, con objeto de procurar una liquidacion ordenada de las
posiciones de la IIC a través de los mecanismos normales de contratacién. La Sociedad Gestora cuenta con
procedimientos adoptados para evitar los conflictos de interés y sobre las operaciones vinculadas realizadas durante el
periodo. La Sociedad Gestora ha realizado operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la LIIC y 139 del
RIIC. Una Comision Independiente de la Sociedad Gestora ha verificado que dichas operaciones se han realizado en
interés exclusivo de la IIC y a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado cumpliendo, de esta forma,
con lo establecido en el procedimiento de operaciones vinculadas recogido en el Reglamento interno.

Durante el periodo de referencia no se ha producido ningdn exceso o incumplimiento sobrevenido que no haya quedado
regularizado antes del fin de dicho periodo. Este fondo puede invertir un porcentaje del 25% en emisiones de renta fija de
baja calidad crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El fondo ha tenido una volatilidad acumulada en el afio del 11,30%, que se utiliza como medida de riesgo. A modo
comparativo la volatilidad de la Letra del Tesoro a un afio se ha situado en el 3,06%. Hay que indicar que mayor volatilidad
significa mayor riesgo.

Para el cumplimiento del limite de exposicion méxima al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
se aplica la metodologia del compromiso. Para dicho cdmputo no se tienen en cuenta aquellas operaciones a plazo que se
corresponden con la operativa habitual de contado del mercado en el que se realizan. Estas operaciones no suponen un
riesgo de contraparte ya que se liquidan en condiciones de entrega contra pago.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Unigest ejercera los derechos politicos inherentes a todo tipo de Valores Cotizados que componen las carteras de las IIC
gestionadas en beneficio exclusivo de los participes.

Como criterio general, la actuacion de la Sociedad en relacién al ejercicio de los derechos como accionistas y en beneficio
de los participes, se concretara en aquellos valores que cumplan simultaneamente las siguientes condiciones:

Acciones de sociedades que estén admitidas a negociacién en un mercado regulado de la Unién Europea.

Antigliedad superior a 12 meses en las IIC gestionadas (caracter estable de los valores).

Los valores que cumplan el requisito precedente que representen, al menos, el 1% del capital de la sociedad participada
(relevancia cuantitativa).

No obstante, aunque no se cumplan los requisitos antes mencionados, la Sociedad actuara en defensa de los intereses de
los participes ejerciendo los derechos correspondientes, siempre que lo considere beneficioso para sus participes.

En el ultimo trimestre del afio 2023 se han contratado los servicios de un asesor de voto (proxy advisor), cuya labor
consiste en elaborar informes que aconsejan a Unigest sobre cdmo posicionarse ante los distintos puntos del orden del dia
de las juntas de accionistas. Los derechos de asistencia y de voto de los valores cotizados se ejerceran, con caracter
general, a través de las vias habilitadas a tal efecto por la entidad depositaria de las acciones en unién con la plataforma
proporcionada por el asesor de voto contratado.

Durante los tres primeros trimestres del afio la Sociedad no ha ejercido derechos como accionistas en juntas generales,
pues segun el criterio establecido en la politica de implicacién ninguna posicion representaba mas del 1% del capital de la
sociedad participada, tratandose por tanto de participaciones poco significativas y de escasa relevancia cuantitativa. A partir
de la contratacién del asesor de voto, durante el Gltimo trimestre del afio, se han ejercido los derechos de voto
correspondientes.

El informe especifico anual sobre el ejercicio del voto, dentro de la POLITICA DE IMPLICACION aplicada en la gestora,
puede encontrarse en la pagina web de Unigest y recoge el detalle de las actividades de voto ejercidas, explicando los
principales motivos que han llevado a tener el voto a favor, en contra o abstencion siempre alineados con las mejores
practicas, la regulacion internacional y local, aplicadas en cada caso.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Durante el afio 2023, el total de los gastos soportados por el Fondo por el servicio de analisis financiero sobre inversiones,

ha ascendido a 16.912,32 euros, suponiendo un 0,045% del patrimonio del fondo al 31/12/22 y cuyaliquidacién se ha
realizado trimestralmente a los siguientes proveedores: JP MORGAN, SANTANDER, SABADELL, MIRABAUD, KEPLER,
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BBVA, ALPHAVALUE, CAIXABANK e INTERMONEY. El importe presupuestado para el afio 2024 por el mismo concepto
asciende al 0,042% del patrimonio a 31/12/2023. Los servicios de andlisis contratados, incluyeron ademas del acceso a
analisis exhaustivos de compafiias, sectores, paises y estrategia a nivel macro y por activos, otras interacciones tales como
conferencias con personal clave de compafiias, reuniones con analistas y especialistas sectoriales, recomendaciones y
valoraciones de empresas, etc. Estas casas de andlisis por el tamafio que poseen, las herramientas que cuentan, y su
especializacion, cubren un universo de compafiias mas amplio y detallado al que un gestor, a nivel individual, pudiera
llegar. Proporcionan una informacion cualitativa mas granular, lo que permite entender mejor la estrategia de cada
compaifiia, sus fortalezas y debilidades individuales y frente al sector, precios objetivo, estimaciones de flujo de caja,
evolucion de inventarios, retorno de capital, sostenibilidad del dividendo, etc. Todo ello ayudd a tener un conocimiento mas
profundo de las compafiias y contar con mejor criterio a la hora de tomar las decisiones de inversion, en pro de la gestion
del fondo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). No aplica

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. No aplica

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). No aplica

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Hemos tenido un fuerte comportamiento de las bolsas en los Ultimos dos meses, guiadas por las expectativas de que la
inflacién ha tocado techo, y de que su descenso permitira bajadas rapidas y fuertes de los tipos de interés en el afio que
comienza, recogiéndolo asi, las curvas de rentabilidades soberanas y las cotizaciones de las compafias mas sensibles a
tipos de interés. Sin embargo, creemos que a pesar de que la inflacion se reducira, y que posiblemente veremos bajadas
de tipos de interés, este proceso llevara mas tiempo (mas bien a finales del segundo semestre) y la cuantia de esas rebajas
sera inferior a lo que el mercado ha descontado. Por ello, no descartamos que, en los primeros meses, pudiésemos ver
correcciones en las cotizaciones de las compafias mencionadas anteriormente.

Sin embargo, somos positivos para el semestre. Pensamos que el mercado, lo que de verdad va a mirar es la economia
real (la evolucién del crecimiento econdmico, inflacién e impacto de las subidas de tipos) y la evolucién de los beneficios
empresariales. De ambos factores, esperamos una desaceleracion controlada y ahora mismo, no los vemos causando un
shock en las bolsas.

Nos centraremos en empresas con buena generacion de caja y deuda controlada, a las que una bajada de tipos mas lenta
de lo que el mercado descuenta ahora mismo, no les afecte negativamente y que sean capaces de dar una buena
remuneracion al accionista. Los sectores de bancos (atractivo incluso con el inicio de las bajadas de tipos), energia
(atractiva valoracion y con buen control de precios), eléctricas (con oportunidades de la electrificacion de la economia) y
farmacia (valoraciones actuales bajas y visibilidad de resultados) pueden tener una evolucién muy positiva e impulsar de
forma importante los indices europeos.

Comenzamos el nuevo semestre optimistas pero cautos, en torno al 89% de exposicién a renta variable, y diversificados en
valores que creemos son de bastante calidad. La composicién del indice espafiol puede favorecer en el primer semestre al
fondo.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

ES0105563003 -

Acciones|ACCIONA

EUR

341

0,85

372

0,86

ES0132105018 -

Acciones|ACERINOX

EUR

225

0,56

205

0,47

ES0167050915 -

Acciones|ACS

EUR

1.259

3,14

1.716

3,95

ES0105046009 -

Acciones|AENA

EUR

421

1,05

380

0,88

ES0157097017 -

Acciones|ALMIRALL SA

EUR

365

0,91

0

0,00

ES0109067019 -

Acciones|] AMADEUS

EUR

1.997

4,98

2.382

5,48

ES0109427734 -

Acciones|A3 MEDIA

EUR

431

1,07

448

1,03

ES0105022000 -

Acciones|APPLUS SERVICES SA

EUR

0

0,00

74

0,17

ES0105148003 -

Acciones|ATRYS HEALTH

EUR

0

0,00

108

0,25

ES0113860A34 -

Acciones|BANCO SABADELL

EUR

820

2,04

1.122

2,58

ES0113679137 - Acciones|BANKINTER

EUR

855

2,13

1.035

2,38

ES0113211835 -

Acciones|BANCO BILBAO VIZCAYA

EUR

1.942

4,84

1.985

4,57

ES0113900J37 -

Acciones|BANCO SANTANDER

EUR

2.293

571

2.150

4,95

ES0121975009 -

Acciones|CONST.Y AUX.FERR.

EUR

192

0,48

85

0,20

ES0116920333 -

Acciones| GRUPO CATALANA OCC.

EUR

237

0,59

216

0,50

ES0105066007 -

Acciones|CELLNEX

EUR

1.994

4,97

1.780

4,10

ES0124244E34 -

Acciones|CORP.MAPFRE

EUR

786

1,96

842

1,94

ES0140609019 -

Acciones|CAIXABANK

EUR

1.280

3,19

2.303

5,30

ES0105130001 -

Acciones|GLOBAL DOMINION ACCESS

EUR

0,00

177

0,41

ES0112501012 -

Acciones|PULEVA

EUR

87

0,22

91

0,21
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0129743318 - Acciones|ELECNOR EUR 110 0,27 73 0,17
ES0130960018 - Acciones|ENAGAS EUR 559 1,39 659 1,52
ES0130670112 - Acciones|EMPR.NAL.ELECTRICIDAD EUR 842 2,10 1.370 3,15
ES0105079000 - Acciones| GRENERGY RENOVABLES EUR 384 0,96 316 0,73
ES0171996095 - Acciones|GRIFOLS S.A. EUR 677 1,69 436 1,00
ES0144580Y14 - Acciones|IBERDROLA, S.A. EUR 3.721 9,27 3.878 8,93
ES0148396007 - Acciones|INDITEX EUR 2.652 6,61 2.902 6,68
ES0118594417 - Acciones|INDRA SISTEMAS EUR 515 1,28 426 0,98
ES0177542018 - Acciones|INT.CONSOLIDATED AIR EUR 383 0,95 406 0,93
ES0157261019 - Acciones|LABORATORIOS ROVI EUR 283 0,71 199 0,46
ES0105027009 - Acciones|DISTRIB.INT. LOGISTA EUR 550 1,37 746 1,72
ES0105025003 - Acciones|MERLIN PROP.SOCIMI EUR 348 0,87 193 0,44
ES0105122024 - Acciones| METROVACESA EUR 190 0,47 169 0,39
ES0175438003 - Acciones|PROSEGUR EUR 0 0,00 122 0,28
ES0173093024 - Acciones|RED ELECTRICA ESPANA EUR 566 141 584 134
ES0173516115 - Acciones|REPSOL EUR 1.626 4,05 1.920 4,42
ES0182870214 - Acciones|SACYR-VALLE EUR 943 2,35 1.054 2,43
ES0176252718 - Acciones|SOL MELIA EUR 0 0,00 285 0,66
ES0165386014 - Acciones|SOL.ENERG.Y M.AMBIENTE EUR 449 1,12 162 0,37
ES0105065009 - Acciones|TALGO S.A. EUR 99 0,25 75 0,17
ES0178430E18 - Acciones| TELEFONICA DE ESPANA EUR 1.684 4,20 1.640 3,78
ES0132945017 - Acciones|TUBACEX EUR 47 0,12 37 0,08
ES0180907000 - Acciones|UNICAJA BANCO S.A.U. EUR 896 2,23 969 2,23
ES0184262212 - Acciones|VISCOFAN EUR 513 1,28 511 1,18
TOTAL RV COTIZADA 33.562 83,64 36.603 84,28
TOTAL RENTA VARIABLE 33.562 83,64 36.603 84,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 33.562 83,64 36.603 84,28
LU1598757687 - Acciones|ARCELOR EUR 70 0,18 68 0,16
NL0010273215 - Acciones|ASML EUR 135 0,34 208 0,48
FR0000120628 - Acciones|AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS EUR 230 0,57 211 0,49
1T0000072618 - Acciones|BANCA INTESA SPA EUR 242 0,60 0 0,00
FR0000120172 - Acciones| CARREFOUR EUR 162 0,40 170 0,39
DE0005557508 - Acciones|DEUTSCHE TELECOM AG EUR 637 1,59 893 2,06
NL0000235190 - Acciones| EUROP.AERON.DEFENSE EUR 241 0,60 229 0,53
FR0000130452 - Acciones|EIFFAGE EUR 0 0,00 319 0,74
PTEDPOAMO009 - Acciones|ENERGIAS DE PORTUGAL EUR 399 0,99 392 0,90
NLO015001FS8 - Acciones|GRUPO FERROVIAL, S.A. EUR 221 0,55 194 0,45
NL0011821202 - Acciones|ING GROEP DUTCH CERT. EUR 222 0,55 203 0,47
GBOOBHJYC057 - Acciones|INTERCONTINENTAL HOTELS GROUP GBP 257 0,64 198 0,46
NL0011794037 - Acciones|KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 185 0,46 223 0,51
FR0000120321 - Acciones|L OREAL EUR 215 0,54 204 0,47
1T0003856405 - Acciones|LEONARDO FINMECCANICA SPA EUR 113 0,28 109 0,25
FR0000121014 - Acciones|LVMH EUR 193 0,48 400 0,92
DE0007164600 - Acciones|SAP AG VORZUG EUR 151 0,38 209 0,48
DE0007236101 - Acciones|SIEMENS AG EUR 284 0,71 0 0,00
FR0000120271 - Acciones|TOTALENERGIES SE EUR 316 0,79 269 0,62
FR0000125486 - Acciones|VINCI EUR 352 0,88 329 0,76
TOTAL RV COTIZADA 4.626 11,53 4.828 11,12
TOTAL RENTA VARIABLE 4.626 11,53 4.828 11,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.626 11,53 4.828 11,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 38.187 95,17 41.431 9539

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

Politica remunerativa de 2023

Unigest SGIIC, SAU cuenta con una politica de remuneracion para sus empleados compatible con una gestion adecuada y
eficaz de los riesgos y estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las
instituciones de inversion colectiva que gestiona.

1) Datos cuantitativos:

La cuantia total de la remuneracién abonada por la Sociedad Gestora a su personal en 2023 ha sido de 1.474.914,62
euros (salario bruto anual), correspondiendo 1.352.272,39 euros a la remuneracion fija y 122.642,23 euros a la
remuneracion variable.

Con respecto a la remuneracion variable, 15 empleados han percibido algin tipo de remuneracion variable. A 31 diciembre
2023 la Sociedad tiene 26 empleados.
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La alta direccién (1 empleado) ha recibido una retribuciéon de 108.749,01 euros, correspondiendo 101.170,44 a
remuneracion fijay 7.578,57 a remuneracion variable. A 31/12/2023, el nimero de empleados cuya actividad profesional
tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC es de 6 personas, los cuales han percibido una remuneracion
fija de 408.172,65 euros y 75.066,66 euros en retribucion variable, siendo la remuneracion total de este colectivo de
483.239,31 euros.

2) Datos cualitativos:

El método utilizado para el célculo la remuneracion total del personal identificado de Unigest se compone de una parte fija
y otra variable, ambas debidamente equilibradas.

a) Retribucion fija: La cuantia se pacta con cada profesional al tiempo de su reclutamiento y recoge su nivel de adecuacion
al puesto de trabajo.

b) Retribucién Variable: Se establece en funcién del grado de cumplimiento de objetivos de empresa, comunes a todo el
personal identificado, y de los objetivos individuales especificos para cada empleado, y con un limite maximo para el
equipo de gestion se fijan unos objetivos vinculados a la rentabilidad, riesgo y posicionamiento de los fondos frente a
fondos comparables, en el caso de los responsables de los departamentos objetivos vinculados a la evolucién de la
compafiia -. EI componente variable de la retribucién remunera, sin caracter consolidable y por los periodos de computo
establecidos, los resultados alcanzados por el personal identificados.

Ningun empleado de la Sociedad cuenta con remuneracion (ya sea fija o variable) ligada a la comision de gestion variable
de lallC.

Unigest SGIIC, tiene en consideracion en su sistema general de incentivos el cumplimiento del Reglamento (UE)
2019/2088, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, sobre la divulgacion de informacion
relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, asi como el de otras disposiciones normativas que
puedan incidir en la inclusién de factores ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) en el régimen retributivo. Los
criterios de remuneracion variable que den respuesta a los requerimientos de dicho Reglamento permitirdn asegurar una
estructura de incentivos ajustada a la propension al riesgo de la Entidad y a los objetivos de negocio en relacién con los
riesgos de sostenibilidad, la adopcién de medidas de prevencién de los conflictos de intereses y el fomento de actuaciones
con un impacto positivo en el ambito de los factores ASG.

El periodo de medicién de los objetivos es del afio natural, comprendido entre el 1 de enero y 31 de diciembre de cada
afo. Si alguno de los empleados identificados prestase su trabajo durante un periodo inferior al afio, su retribucion variable
sera proporcional al periodo de tiempo efectivamente trabajado. siempre gue éste sea superior a 182 dias consecutivos

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica
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