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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional
Perfil de Riesgo: 4 enuna escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invertira 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas, pertenecientes o
no al Grupo de la Gestora. Se invertira, directa o indirectamente, entre 30-75% de la exposicion total en renta variable de
cualquier capitalizacion bursatil y sector, principalmente en emisores/mercados de paises OCDE (preferiblemente Europa,
EEUU y Japon) pudiendo invertir hasta un 30% de la exposicién total en emisores/mercados de paises emergentes.

El resto de la exposicion total se invertird directa o indirectamente en renta fija publica y/o privada (incluyendo depositos e
instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos). No hay predeterminacion en cuanto a la duracién media de
la cartera de renta fija/rating de emision/emisor (pudiendo estar toda la cartera de renta fija en baja calidad crediticia),
divisas o sectores econdmicos.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion 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 0,35 0,91 1,27 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,41 1,29 0,96 -0,02

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 | 778.666,73 | 902.141,98 109 116 EUR 0,00 0,00 10 NO
4.267.305,2 | 4.408.116,2
CLASE | - 8 103 102 EUR 0,00 0,00 750000 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 8.533 10.014 12.548 11.090
CLASE | EUR 47.419 47.082 46.548 28.788

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 10,9584 10,2995 11,9854 11,2948
CLASE | EUR 11,1121 10,4127 12,0808 11,3506

(*)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 0,50 0,00 0,50 1,00 0,00 1,00 patrimonio 0,03 0,06 Patrimonio
CLASE | 0,35 0,00 0,35 0,70 0,00 0,70 patrimonio 0,03 0,06 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 2021 2020 Afio t-5
Rentabilidad IIC 6,40 4,90 -0,60 0,95 1,08 -14,07 6,11 9,56

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,53 04-10-2023 -0,75 06-07-2023 -3,44 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,10 02-11-2023 1,10 02-11-2023 2,20 24-03-2020

(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 ™o . : . ~
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,99 4,81 3,86 2,81 4,19 8,35 6,56 9,01

lbex-35 13,96 12,11 12,15 10,84 19,13 19,45 16,22 34,16

Letra Tesoro 1 afio 0,88 0,43 0,65 0,85 1,67 0,83 0,39 0,41
VaR histérico del

o 5,13 5,13 512 5,21 5,38 5,54 4,36 5,31

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,90 0,48 0,49 0,45 0,46 1,87 2,03 1,99

(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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A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
Rentabilidad IIC 6,72 4,98 -0,53 1,03 1,16 -13,81 6,43 9,89

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,53 04-10-2023 -0,75 06-07-2023 -3,43 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,10 02-11-2023 1,10 02-11-2023 2,20 24-03-2020

(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 ™o . : . _
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,99 4,81 3,86 2,81 4,19 8,35 6,56 9,01

Ibex-35 13,96 12,11 12,15 10,84 19,13 19,45 16,22 34,16

Letra Tesoro 1 afio 0,88 0,43 0,65 0,85 1,67 0,83 0,39 0,41
VaR histérico del

o 5,10 5,10 5,10 5,18 5,36 5,52 4,34 5,29

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 2020 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,60 0,41 0,41 0,38 0,32 1,60 1,73 1,69

(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 |

B) Comparativa

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
125,00
J‘\ 750
120,00 vy 500
AN i
115,00 l]jJ‘ A 250 . I . O
I / W'“/ oty 0o = — T T g | e
“II ," 7 .
110,00 . wﬂ 4 Uﬁ f 250
A R W AV 500
10800 A | f s !
,,1 H s & b 750
/
100,00 | b 10,00
[ l
9500 | | e e -12.50
‘r 2 r-9 n9 r\;\ n} r-:) A r\:? r-?
! & & & & & & & &
90,00 T T Y . I R
ene20  jul20  ene2l  jul21 ene32  jul22  ene23  jul23 v N v N i N ¢ N 3
B VL M indice Letra del Tesoro 1Y (Base 100) B vL M Indice Letra del Tesaro 1Y

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 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 69.249 355 4,40
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 15.409 111 3,66
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 84.658 466 4,27

*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 55.360 98,94 55.399 98,24
* Cartera interior 7.948 14,21 9.712 17,22
* Cartera exterior 47.412 84,74 45.688 81,02
* 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) 798 1,43 995 1,76
(+/-) RESTO -207 -0,37 -4 -0,01
TOTAL PATRIMONIO 55.952 100,00 % 56.390 100,00 %
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) 56.390 57.096 57.096
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -5,04 -3,40 -8,41 44,54
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,25 2,16 6,38 91,83
(+) Rendimientos de gestion 4,68 2,57 7,23 77,48
+ Intereses 0,01 0,04 0,05 -79,51
+ Dividendos 0,07 0,01 0,08 497,47
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,16 0,52 0,68 -70,51
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,05 -1,64 -1,72 -96,99
+ Resultado en IIC (realizados o no) 4,51 3,64 8,14 20,73
+ Oftros resultados -0,01 0,01 0,00 -203,60
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,41 -0,85 2,70
- Comision de gestion -0,38 -0,37 -0,75 -1,18
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,06 0,15
- Gastos por servicios exteriores -0,01 0,00 -0,01 82,01
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -11,19
- Otros gastos repercutidos -0,02 0,00 -0,02 286,79
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 26,35
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 26,35
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 55.952 56.390 55.952




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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 7.948 14,21 9.712 17,22
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.948 14,21 9.712 17,22
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 4 84,73 6. 80,88
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 47.412 84,73 45.615 80,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 55.360 98,94 55.326 98,10

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

Distribucion Sectores

FONDOS NV
SECTORIAL: —————
671%
FONDOS DE
INVER. RF.
15.08%

FONDOS INV
S EUROPA:BIN

_— oTrRoS: 17,38%

Fonos v
GLOBAL 54.74%

FONDOS: 35.25%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
s0.42%

Distribucién Tipo Activo

_ FONDOS RENTA
FUA: 13.27%

LiauIDEZ: 108%

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién 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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

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
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

X XXX

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

Durante el periodo objeto de este informe se han realizado operaciones vinculadas de escasa relevancia o repetitivas,
consistentes en la compra/venta de participaciones del fondo gestionado por parte del personal de Sassola Partners.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

El 2023 se ha caracterizado por la incertidumbre acerca de los precios, los tipos de interés y el crecimiento econémico. El
afio comenzé con temores ante los altos datos de inflacion, que llevaron a los Bancos Centrales a mantener un tono
agresivo y a seguir subiendo los tipos de interés. La FED terminé su ciclo de subidas antes del verano, mientras que el
BCE lo hacia justo después.

En este momento, la inflacion parece controlada y se anticipan bajadas de tipos de interés durante 2024. Para ello, sera
necesario que la actividad ceda y que los precios aceleren su convergencia hacia los objetivos de los Bancos Centrales. La
mayoria de los analistas considera que estos seguirdn descendiendo, aunque la velocidad dependeréa de la actividad
econdmica, estimando que EE. UU. conseguira llegar a los objetivos incluso antes que Europa.

Légicamente, los altos tipos de interés afectaran al crecimiento, principalmente en el mundo desarrollado. EE. UU. ha
aguantado mejor gracias al ahorro acumulado y los incentivos gubernamentales, pero esto se estd acabando y
posiblemente asistamos a lo que se llama un "aterrizaje suave" de la economia. Europa por su parte, ya esta teniendo
crecimiento negativo en este afio, mientras que China estd decepcionando también, debido a sus problemas estructurales y
a la situacién de su sector inmobiliario. En el proximo afio todo parece indicar que el crecimiento sera inferior al de este afio
gue acaba, aunque posiblemente, la segunda parte del afio comience a remontar gracias a las previsibles rebajas de los
tipos de interés.

Este escenario nos deberia traer descensos de las tasas de interés en EE. UU. antes del periodo estival, en Europa hacia
finales de afio, y en el mundo emergente, de manera generalizada a lo largo de todo el afio. Esto servira para impulsar una
economia que, a buen seguro, empezara el afio maltrecho debido a las consecuencias de unos altos tipos de interés.

Los mercados de renta variable se han movido al alza este afio. La resistencia de la economia americana y las optimistas
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esperanzas de bajadas de tipos de interés, han impulsado unos mercados frente a las expectativas de deterioro
econdmico. Es importante resaltar la concentracion que se ha producido en EE. UU., ya que la mayor parte de las
ganancias las representan 7 valores. En Europa esta concentracion viene representada por el sector financiero, que a
pesar del impulso que han supuesto las subidas de tipos, sigue teniendo unos preocupantes problemas estructurales.
La renta fija se ha movido con mucha volatilidad este afio. Las subidas de tipos de interés no acabaron hasta mediados de
afio en EE. UU. y hasta después de verano en Europa, y sélo los mensajes de relajacion monetaria de principios de otofio
trajeron rentabilidades positivas en este activo. Ademas, hemos asistido a algunos acontecimientos que han
desestabilizado segmentos concretos, como es el de Credit Suisse y la deuda subordinada financiera.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Empezamos el afio con un posicionamiento defensivo en renta variable ante las elevadas valoraciones. Esperdbamos un
ajuste de esas valoraciones, ajustando las perspectivas de beneficio a un entorno recesivo. Este posicionamiento lo hemos
mantenido durante todo el afio. Geograficamente, hemos estado mas posicionados en EE. UU. que, en Europa, aunque la
cartera estd menos invertida en el mundo desarrollado que la media de los Ultimos afios. Por el contrario, estamos por
encima de esa media en la inversion en paises emergentes de Asia, ya que esperdbamos que fuese la zona que mejor se
comportase durante 2023, aunque ha sido en términos generales las que mas se ha decepcionado, con la excepcion de
India. Durante el afio fuimos aumentando la exposicién a Jap6n, mercado que se ha comportado muy bien en 2023,
ayudado por la depreciacidon de su moneda consecuencia de su politica monetaria.

En cuanto a sectores, hemos mantenido durante todo el afio un posicionamiento prudente, ya que hemos estado invertidos
en sectores defensivos, como salud, consumo bésico o el sector de compafiias de alto dividendo, menos afectados por las
subidas de tipos de interés. Por el contrario, hemos infraponderado el sector tecnoldgico. En el dltimo trimestre del afio
aumentamos la posicion en empresas de calidad con bajo endeudamiento y posicién dominante de mercado.

Fuimos mucho mas activos en renta fija. Al comienzo del afio, empezamos a ver esta clase de activo como una oportunidad
frente a la volatilidad de los mercados de renta variable. Durante el primer trimestre, vimos como estos mercados
comenzaban a descontar un entorno recesivo. No fue hasta principios de abril, tras la crisis bancaria en Europa y EE. UU,
gue aumentamos el peso en renta fija.

Tras la crisis de la deuda subordinada financiera se aumenté la posicion en este activo. La realidad es que los balances del
sector financieros estdn muy reforzados desde 2008, y no vemos la morosidad creciendo hasta niveles preocupantes. El
ultimo trimestre del afio, con la reapertura de las emisiones y la consolidacion de la clase de activo, ha generado una fuerte
caida de los diferenciales de crédito, generando rentabilidades de dos digitos.

La deuda emergente ha ofrecido una elevada rentabilidad a vencimiento durante todo el afio. Los paises emergentes han
tenido una inflacién mas controlada, ya que en general su ciclo de tipos de interés ha estado mas avanzado. Es por eso,
gue esperabamos que hubiesen comenzado las bajadas de tipos antes en 2023. Los primeros 10 meses del afio, los
fondos en divisa fuerte se han visto afectados por el aumento de los rendimientos del bono americano y la apreciacién del
USD. Hemos utilizamos mayoritariamente fondos en divisa fuerte, eliminando el riesgo divisa. Los dos Ultimos meses, tanto
por la relajacion de los rendimientos del bono americano como por la duracién que tenian los fondos, se han obtenido
importantes rentabilidades positivas.

Fuimos aumentando el peso de deuda corporativa de alta solvencia europea, siendo esta nuestra principal apuesta en
crédito, ya que se encuentra en un momento muy favorable comparado con los Gltimos afios, y su nivel de riesgo es muy
bajo. Tenemos diferenciales de crédito por encima de la media de los ultimos afios, soportados en compafiias muy sélidas.
Durante el afio hemos incrementado los fondos flexibles cuyos gestores han demostrado destreza manejando la duracion,
los activos y el riesgo. Lo positivo es que, en caso de acontecimientos inesperados, al no ser especificos de un tipo de
activo concreto, pueden tomar decisiones y adaptarse a las circunstancias con celeridad, incrementando y reduciendo
duracion.

A lo largo del segundo trimestre, a la vez que los rendimientos seguian subiendo fuimos aumentando la posicidn en crédito
y en bonos de gobiernos con duracién. Introdujimos un ETF de bonos de gobierno americano de 7-10 afios. Este
posicionamiento nos afect6 negativamente hasta octubre, donde los rendimientos alcanzaron el 5% en el 10 afios
americano. En noviembre empezamos a ver una bajada de los rendimientos de los bonos gracias a los buenos datos de
inflacion, los mensajes de los bancos centrales y las expectativas del mercado de bajada de tipos en el primer semestre del
2024. Todo esto hizo que los meses de noviembre y diciembre fueran muy buenos en términos de rentabilidad para la renta
fija. Tras la fuerte bajada de los rendimientos decidimos reducir la duracion de la cartera. Hemos terminado el afio con una
TIR a vencimiento en torno al 7% y una duracion modificada de 4 afios.

Durante la primera mitad del afio, hemos mantenido mucha liquidez en fondos de deuda a muy corto plazo, con
rentabilidades cercanas al 4%. Esta la hemos ido utilizando durante el segundo semestre para ir aumentando el peso en
renta fija mientras los rendimientos seguian subiendo.

En general, la renta fija se encuentra en sus mejores momentos de rentabilidad de los dltimos 10 afios, o incluso mas.
Hemos aprovechado el segundo semestre del afio para continuar cargando las carteras de renta fija. De esta manera,
estamos asegurando los resultados de los préximos 3/4 afios, sin contar con la revalorizacion anticipada que podrian tener
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estos activos cuando los Bancos Centrales relajen su agresiva politica monetaria actual.

c) indice de referencia.

EL fondo no esta vinculado a un indice de referencia.

d) Evolucion del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

Para la clase A el patrimonio alcanz6 los 8.532.929,73 euros a 31 de diciembre, con 109 participes y los gastos corrientes
de un 1,90 %.

Para la clase | el patrimonio alcanz6 47.418.756,98 euros a 31 de diciembre, con 103 participes y los gastos corrientes de
un 1.60 %.

La letra del Tesoro a 1 afio ha obtenido una rentabilidad del 3.48 % en el 2023 y el S4ssola Seleccion Dindmica A 6,40% y
el Sassola Seleccion Dinamica | 6,72%

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de los fondos de la gestora.

La rentabilidad obtenida por la clase | del fondo Sassola Seleccién Dinamica | 6,72% ha sido inferior a la rentabilidad del
Sassola Seleccion Capital | 8,18% y superior al Sassola Seleccion Base | 4,75%.

La rentabilidad obtenida por la clase A del fondo Sassola Seleccién Dinamica A 6,40% ha sido inferior a la rentabilidad del
Sassola Seleccion Capital A 7,85% y superior al Sassola Seleccion Base A 4,75%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el afio se ha invertido en fondos de inversion UCITS, con liquidez diaria y en ETFs. La compra/venta de futuros y
opciones se ha realizado en mercados organizados.

Todas las decisiones de compras y ventas se han ido adaptando a las decisiones generales de inversion, explicado en el
apartado 1 b), manteniéndonos dentro de nuestros limites.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el afio hemos realizado coberturas mediante la venta de futuros de los principales indices, Stoxx 600 y S&P 500,
siempre con vencimientos trimestrales.

En el mes de junio incorporamos opciones de venta compradas como cobertura a nuestra exposicion a renta variable,
financiadas con la venta de opciones de venta fuera de dinero, debido al elevado coste de las opciones. Estas operaciones
se han hecho sobre el S&P 500 y el Euro Stoxx 50, con un vencimiento a diciembre. En agosto para cubrir las carteras para
verano debido al bajo volumen, se aumentaron las coberturas con opciones con vencimiento a septiembre.

Para cubrir la apreciacion del EUR respecto USD, durante el segundo semestre del afio se han comprado futuros de divisa.
La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método de compromiso.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

Seguimos controlando el riesgo, manteniendo los niveles de volatilidad bastante por debajo de los objetivos. El riesgo de
crédito y duracién se ha disminuido en el afio, asi como la exposicion a divisa diferentes al euro ha sido pequefa.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADEVERTENCIAS CNMV

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS

N/A

8. COSTES DERVIADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

N/A

10. PERSPECTIVAS DEL MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

En términos generales esperamos un buen 2024. Estamos muy positivos en renta fija y positivos en renta variable, pero
con cierta precaucion para el inicio del afio.

Esperamos un primer semestre de 2024 con incertidumbre, donde la publicacion de resultados del 4T23 y del 1T24 seran
determinantes para determinar si podemos ver una recesiéon en EE. UU. o no. Seguimos viendo una recesion mas
prolongada en Europa. No esperamos bajadas de tipos hasta mediados de 2024 en ambas economias. De en torno a 150
pbs en EE. UU., comenzando antes de verano y en Europa de unos 100 pbs ya comenzando después de verano.
Seguimos viendo muy dificil que los bancos centrales alcancen su objetico de la inflacion subyacente del 2% en 2024,
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sobre todo en Europa. Esto nos va a hacer ser muy selectivos con las estrategias.

En renta fija, estamos muy positivos ya que se encuentra en sus mejores momentos de rentabilidad de los ultimos 10 afios.
En algunos segmentos (emergentes y subordinada) vemos rentabilidades de 2 digitos. La clave sera jugar bien la duracion.
Esta la hemos reducido tras la fuerte bajada de los rendimientos en el ultimo trimestre del afio, pero estaremos atentos a
cualquier repunte para ir aumentandola de manera tactica, solo a través de inversiones en gobiernos desarrollados de alta
calidad.

En renta variable estamos cautos al igual que en la parte final del afio. Dependiendo de la publicacidn de resultados del 4T
podremos esperar correcciones cuando se comience a descontar la desaceleracion en los benéficos reales de las
compaiiias, sin duda afectados por las politicas restrictivas de los bancos centrales. Utilizaremos la liquidez para ir
aumentando el peso en renta variable cuando empecemos a tener menos incertidumbre. A lo largo del afio, esperamos que
los riesgos geopoliticos puedan ser una fuente de volatilidad, sobre todo por las elecciones americanas. Seguiremos
monitorizando los indicadores macroecondémicos, fundamentales y de sentimiento econémico y de mercado.

Por lo que respecta a la distribucion geogréfica, seguiremos igual, prefiriendo EE. UU. a Europa. Seguimos positivos en
emergentes, siendo selectivos y seguimos con dudas sobre China. Sectorialmente preferimos de inicio los sectores mas
defensivos, como consumo estable y salud y compafiias con alto dividendo. Cuando empecemos a tener mayor visibilidad
aumentaremos el peso en sectores que se beneficiaran de las bajadas de tipos como el tecnoldgico y el inmobiliario. La
diversificaciéon sectorial seguira siendo un elemento clave.

Esperamos que el délar se deprecie si la FED relaja su politica monetaria cuando comience a bajar tipos. No cubriremos la
totalidad del USD, ya que nos servira de activo refugio ante cualquier evento exégeno.

Mientras tanto, la liquidez estard invertida en fondos monetarios, aunque poco a poco ira perdiendo el atractivo que ha
tenido en 2023 con las bajadas de tipos. Esperamos que las estrategias alternativas de inversién puedan generar
rentabilidades superiores a la liquidez donde los bonos convertibles y las estrategias de arbitraje de curva son nuestras
opciones favoritas.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

ES0165143027 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo Dinero FI EUR 0 0,00 1.969 3,49

ES0112609005 - PARTICIPACIONES|AzValor Blue Chips F EUR 1.895 3,39 1.728 3,07

ES0124143027 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 2.427 4,34 0 0,00

ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 0 0,00 2.200 3,90

ES0175437039 - PARTICIPACIONES|Dunas Valor Prudente EUR 643 1,15 965 1,71

ES0175414004 - PARTICIPACIONES|Dunas Eq EUR 1.007 1,80 965 171

ES0175316001 - PARTICIPACIONES|Dunas Valor EUR 1.976 3,53 1.884 3,34
TOTAL IIC 7.948 14,21 9.712 17,22
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.948 14,21 9.712 17,22
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

LU1681044480 - PARTICIPACIONES|Amundi Msci EM Asia EUR 1.304 2,33 0 0,00

IEQOBF2FNQ44 - PARTICIPACIONES]|Invesco US Trea_sury EUR 1.916 3,42 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IEO00VA5W9IHO - PARTICIPACIONES|Man Funds VI plc - M EUR 1.476 2,64 0 0,00
LU1958196963 - PARTICIPACIONES|abrdn SICAV | - Sele EUR 1.831 3,27 0 0,00
LU0973650160 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Investment EUR 1.492 2,67 1.427 2,53
IEO0BD2ZKWS57 - PARTICIPACIONES|Principal Global Inv EUR 1.770 3,16 1714 3,04
LU1585264762 - PARTICIPACIONES|Tikehau SubFin Fund EUR 1.637 2,92 1.486 2,63
IEOOBK1KH528 - PARTICIPACIONES|Algebris UCITS Funds EUR 0 0,00 2.246 3,98
LU1958553239 - PARTICIPACIONES|Aperture Investors S EUR 0 0,00 1.351 2,40
LU0177497814 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| EUR 1.785 3,19 1.674 2,97
IEO0BDRO0JY05 - PARTICIPACIONES|India Acorn ICAV - A EUR 2.030 3,63 1.799 3,19
LU0827883793 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun EUR 2.020 3,61 1.896 3,36
LU1663839196 - PARTICIPACIONES|DWS Invest Asian Bon EUR 1.827 3,27 1.819 3,23
LU2092974778 - PARTICIPACIONES|Threadneedle Lux - G EUR 683 1,22 626 1,11
LU1586277284 - PARTICIPACIONES|Franklin Templeton | EUR 1.800 3,22 1.717 3,05
LU1694789378 - PARTICIPACIONES|DNCA Invest - Alpha EUR 1.427 2,55 1.394 2,47
LU0346389181 - PARTICIPACIONES|Fidelity FD-GL Indus EUR 1.922 3,43 1.793 3,18
LU0936575868 - PARTICIPACIONES|Fidelity FDS China F EUR 1.143 2,04 1.248 2,21
LU2240056288 - PARTICIPACIONES|Lonvia Avenir Mid-Ca EUR 1.382 2,47 1.339 2,37
LU1750111533 - PARTICIPACIONES|Vontobel Emerg MarkB EUR 2.028 3,62 2.004 3,55
LU1797814339 - PARTICIPACIONES|M&G Lx Optimal INC-E EUR 2317 4,14 2.146 3,81
LU0690375182 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 1.857 3,32 1.817 3,22
LU0700927352 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| EUR 0 0,00 1.689 3,00
LU0995119822 - PARTICIPACIONES|Schroder In-Euro CR EUR 2.170 3,88 2.015 3,57
IEO0B81TMV64 - PARTICIPACIONES|Algebris Financial C EUR 2.449 4,38 2.201 3,90
LU0866838575 - PARTICIPACIONES|Alken Fund EuropeOpR EUR 2.035 3,64 1.913 3,39
LU0415391514 - PARTICIPACIONES|Bellevue-BB EUR 1.835 3,28 1.947 3.45
LU1161526816 - PARTICIPACIONES|EDR-Bond EUR 1.522 2,72 1.408 2,50
LU0248183658 - PARTICIPACIONES|Schroder Intl Pacifi EUR 0 0,00 1.343 2,38
DEO00A1C5D13 - PARTICIPACIONES|ACATIS-GANE VAL EVEN EUR 1.575 2,82 1.538 2,73
IE00B59P9M57 - PARTICIPACIONES|GAM Star Fund plc EUR 2178 3,89 2.066 3,66
TOTAL IIC 47.412 84,73 45.615 80,88
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 47.412 84,73 45.615 80,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 55.360 98,94 55.326 98,10

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Séassola Partners, S.G.1.I.C., S.A., cumpliendo con el articulo 46 bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, desarrolla su Politica de Remuneracion atendiendo a las dimensiones de su organizacion interna y
naturaleza, alcance y complejidad de las actividades, asi como las mejores practicas del mercado en materia de
remuneracion del personal. Esta Politica es compatible con una adecuada y eficaz gestion de los riesgos y la estrategia
empresarial.

La politica de remuneraciones consiste en un componente fijo, en funcién del nivel de responsabilidad del cargo, y un
componente variable, que tiene en cuenta tanto criterios cualitativos. La retribucion variable sera concedida atendiendo a
la situacion financiera de la Sociedad, por lo que sélo se aplica si no incide negativamente en el equilibrio financiero de
SASSOLA PARTNERS, SGIIC.

La remuneracion total abonada a los 9 empleados de Sassola Partners, S.G.I.I.C., S.A. en el gjercicio 2023 asciende a
374.489,49 euros.

De la remuneracion total abonada, 365.489,49 euros corresponden a remuneracion fija y 9.000 euros de remuneracion
variable.

No existe remuneracion ligada a la comision de gestion.

La remuneracion a los dos altos cargos de la SASSOLA PARTNERS asciende a un total de 233.000,00 euros, de los
cuales 233.000,00 euros corresponden a remuneracion fija y 0,00 euros a variable.

Hay tres empleados con incidencia en el perfil riesgo de la IIC, siendo uno de ellos, un alto cargo, cuya remuneracion ya
esta detallada en el apartado de referencia de remuneracion de altos cargos y, adicionalmente, la remuneracion de los
otros empleados con incidencia en el perfil de riesgo, ha sido de 49.499,92 euros en remuneracion fija y 3.000 euros de
variable.
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento

total
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