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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad: sociedad que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Perfil de Riesgo: 4 enuna escalade 1 a 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Vocacion inversora: Global

Descripcion general
Politica de inversién: Politica de inversion: La Sociedad puede invertir en valores mobiliarios de renta fija y variable con

una politica de inversiones flexible, en valores negociados en mercados nacional y extranjeros, incluidos mercados
emergentes y denominados en divisas no euro. Asimismo, la Sociedad puede invertir a través de otras IICs entre el 0% y
100% de su cartera y hasta un 10% a través de instrumentos financieros establecidos en el articulo 48,1,j del RIIC,
incluidos activos de inversién alternativa.

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

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Sociedad 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 2,05 3,54 5,40 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,85 0,68 1,76 0,00




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
Ne° de acciones en circulacion 706.155,00 649.812,00
N° de accionistas 121,00 68,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 10.546 14,9347 13,1008 14,9351
2022 7.002 13,4654 11,4674 13,4654
2021 3.098 12,6980 12,0065 13,3761
2020 4.268 12,4039 9,5086 12,4039

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)
Min Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

| Fin de periodo

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,29 0,00 0,29 0,57 0,00 0,57 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2023 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
10,91 7,57 4,12 0,71 -1,67 6,04 2,37 4,34 -19,24
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,83 0,19 0,20 0,22 0,22 0,98 0,00 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5

afos
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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 10.110 95,87 7.725 89,15
* Cartera interior 3.441 32,63 1.521 17,55
* Cartera exterior 6.693 63,46 6.216 71,74
* Intereses de la cartera de inversion -25 -0,24 -12 -0,14
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 171 1,62 750 8,66
(+/-) RESTO 266 2,52 190 2,19
TOTAL PATRIMONIO 10.546 100,00 % 8.665 100,00 %
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 variacion 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) 8.665 7.002 7.002
+ Compra/ venta de acciones (neto) 8,66 24,22 30,94 -54,04
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 11,62 -1,19 12,03 -1.359,51
(+) Rendimientos de gestion 15,63 -0,70 16,97 -2.987,51
+ Intereses 0,20 0,34 0,52 -23,82
+ Dividendos 0,54 0,89 1,38 -22,77
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,34 0,11 -0,28 -482,72
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 12,66 3,09 16,95 426,56
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 2,33 -5,12 -1,86 -158,51
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,21 -0,05 0,19 -651,32
+ Oftros resultados 0,03 0,04 0,07 3,58
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -4,01 -0,49 -4,94 941,55
- Comision de sociedad gestora -0,29 -0,28 -0,57 32,11
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,08 25,74
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,07 -0,12 -11,32
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,04 -0,06 -54,40
- Otros gastos repercutidos -3,62 -0,06 -4,12 7.939,07
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 63,61
+ 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
+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 63,61
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 10.546 8.665 10.546

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 3.441 32,64 1521 17,55
TOTAL RENTA VARIABLE 3.441 32,64 1.521 17,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.441 32,64 1521 17,55
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.490 14,13 1.833 21,16
TOTAL RENTA FIJA 1.490 14,13 1.833 21,16
TOTAL RV COTIZADA 4.815 45,67 4.067 46,92
TOTAL RENTA VARIABLE 4.815 45,67 4.067 46,92
TOTAL IIC 336 3,19 317 3,66
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.641 62,99 6.216 71,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.082 95,63 7.737 89,29

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|. RENTA VARIABLE @ REMTA FlJA @ OTROS ||CS‘

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

Importe nominal L . -,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compra de i
CONSTELLATION SOFTWARE INC 0 Inversion
warrants "put”
Total subyacente renta variable 0
TOTAL DERECHOS 0
FUT. EURO BUXL 30YR 03/24 Futuros vendidos 2.776 Inversion
Total otros subyacentes 2776
TOTAL OBLIGACIONES 2776

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XX [X|X[X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Se han realizado operaciones de Renta Fija cuya contrapartida ha sido otra entidad del mismo grupo de la Sociedad
Gestora o de la Entidad Depositaria con unos gastos por importe de 7.00 euros y un volumen agregado y porcentaje del
patrimonio medio del periodo de: 526.394,48 - 5,84%

El depositario ha cobrado comisiones de custodia por importe de 3,738.09 euros y de liquidacion por importe de 1,062.00
euros, cuya suma supone un importe y porcentaje sobre el patrimonio medio de: 4.800,09 - 0,05%

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

El segundo semestre del afio 2023 ha sido positivo para la mayoria de mercados. No obstante, el periodo empez6 siendo
muy negativo en los primeros meses tanto renta fija como renta variable, solo se salvaron el petréleo y el délar
estadounidense. Tras un fuerte repunte de la renta variable en el primer semestre de 2023, la renta variable mundial sufrio
en los tres primeros meses del periodo, y vimos ventas masivas en los mercados de renta fija, que fueron una de las
causas de la presion sobre los activos de riesgo. Los bancos centrales desempefiaron un papel en esas ventas, ya que los
inversores intentaron aplazar el calendario probable de cualquier recorte de tipos. En este contexto, los rendimientos
alcanzaron maximos de varios afios en todo el mundo y, por ejemplo, el Tesoro estadounidense a 10 afios llegé a alcanzar
un maximo de 4,99% en octubre, algo que no se veia desde 2007. Ademas, en octubre el estallido de la guerra en oriente
medio entre Israel y Palestina, hizo, que el mercado huyese de nuevo de los activos de riesgo y se concentrase en activos
refugio, como el dolar estadounidense y el oro. Sin embargo, en los dos Ultimos meses del afio, las perspectivas mejoraron
gracias a los mensajes de una posible futura relajacién en la politica monetaria por parte de los principales bancos
centrales. Asi pues, noviembre arrojé unos resultados ampliamente positivos para los mercados, y el repunte continu6 en
diciembre, tanto para la renta fija como para la renta variable.

Durante el segundo semestre en sus primeras reuniones los bancos centrales llevaron a cabo una leve subida en los tipos



de interés de referencia. La Reserva Federal, elevd los tipos en 25 puntos béasicos, llevandolos al 5,25%. Por su parte el
Banco Central Europeo llevé a cabo 2 subidas de 25 puntos, llevando los tipos al 4,50%. Segun iba avanzando el semestre,
los bancos centrales, marcaron una pausa en la subida de tipos y abrieron la puerta en sus Ultimas reuniones de diciembre
a una posible relajacion en la politica monetaria para el afio 2024. Los primeros meses mantuvieron un mensaje de tipos
mas altos por mas tiempo, por lo que los rendimientos de los bonos de gobierno se mantuvieron altos. Vimos el Bono del
Gobierno Estadounidense a 10 afios, el activo mas seguro por referencia, al 5%. Estos niveles de rendimiento en el bono a
10 afios americano no se veian desde hacia mas de 10 afios. En la segunda parte del semestre en cuanto a la politica
monetaria, no hubo cambios durante el ultimo trimestre del afio y la comunicacién se volvié mas dovish. Tras los mensajes
de relajacion en politica monetaria por parte de los bancos centrales, respaldados por una caida generalizada en los
niveles de inflacién, permitieron una relajacién en los mercados de renta fija, y. Los rendimientos estadounidenses cayeron
y la curva se mantuvo invertida: en el cuarto trimestre, el rendimiento a 2 afios cayé -80 puntos basicos hasta el +4,25% (-
43 puntos basicos desde finales de noviembre); el rendimiento a 5 afios cay6 -76 puntos basicos desde el +4,61% a finales
de septiembre hasta el +3,85% a finales de diciembre y -42 puntos basicos desde finales de noviembre. A lo largo de la
curva, el rendimiento de la deuda estadounidense a 10 afios comenzé el trimestre en el +4,57% y termind diciembre en el
+3,88%, tras haber pasado al +4,33% a finales de noviembre. El diferencial entre el rendimiento a 2 afios y el rendimiento a
10 afios se redujo, pasando de aproximadamente -47 puntos basicos a -37 puntos basicos durante el dltimo trimestre (y
ligeramente por debajo de los -36 puntos basicos de finales de noviembre).

En Europa En este entorno, asistimos a un descenso de la curva alemana: tras haber comenzado el semestre en el
+2,62%, los rendimientos alemanes a 10 afios cayeron al +2,02% (-82 pb) a finales de diciembre y se situaron -42 pb por
debajo del nivel de finales de noviembre.

Centrdndonos en los datos econdmicos publicados en Estados Unidos, los datos del mercado laboral apuntan a un
mercado de trabajo que se enfria, pero, sin embargo, sigue siendo fuerte: la tasa de desempleo bajé ligeramente del 3,6%
en junio al 3,5% en julio, pero en agosto subi6 al 3,8%. Segun fue avanzando el semestre, hubo algunos indicios de que la
economia se estaba ralentizando gradualmente, con algunos datos contradictorios. El informe de ndminas no agricolas de
EE.UU. sorprendié modestamente al alza, ya que los empresarios afiadieron 199.000 puestos de trabajo en noviembre,
frente a las expectativas de consenso de alrededor de 180.000. La tasa de desempleo también sorprendié al caer de nuevo
en noviembre. La tasa de desempleo también sorprendié al retroceder al 3,7% desde el maximo de dos afios del 3,9%
registrado en octubre. En cuanto a la inflacién, la inflacion general (IPC) pas6 del 3% interanual en junio al 3,7% en agosto
y se ralentiz6 hasta el 3,1% en noviembre, mientras que el IPC subyacente se mantuvo estable en el 4% anual (4,1%
interanual en septiembre y 4% interanual en octubre

En la zona euro, la debilidad de los datos del tercer trimestre en varios paises puso de manifiesto la ralentizacién de la
economia, en consonancia con el deterioro de las condiciones financieras, la demanda y la confianza empresarial. La tasa
de inflacién anual de la zona euro descendi6 hasta el 2,4% interanual en noviembre de 2023, frente al 5,5% interanual de
junio (y el 4,3% interanual de septiembre). La caida de la inflacién se debid a diversos factores, como los costes de la
energia, y las tasas de inflacion se redujeron en los servicios, los alimentos, el alcohol y el tabaco, asi como en los bienes
industriales no energéticos. La inflaciébn subyacente también fue inferior a lo previsto, cayendo al 3,6% desde el 5,5% de
junio (y el 4,5% de septiembre).

En los mercados de crédito europeos, el indice de crédito europeo iTraxx Main se amplié aproximadamente +6 pb durante
la primera mitad del semestre, pasando de +74 pb a finales de junio a +80 pb. Durante el primer trimestre, el Bloomberg
Barclays Euro Aggregate super6 al indice Bloomberg Barclays U.S. Corporate subiendo un +0,3% frente a una rentabilidad
del -3,1% para el indice estadounidense. En la segunda parte del semestre, el indice de crédito europeo iTraxx Main se
estrechd aproximadamente -21 puntos basicos durante el 2° trimestre, pasando de +80 puntos basicos a finales de
septiembre a +58 puntos basicos a finales de diciembre (aproximadamente -10 puntos basicos en comparacion con finales
de noviembre). El Crossover Index de alto rendimiento se endurecid durante el Gltimo trimestre, con la mitad del movimiento
en los dltimos 30 dias: durante el trimestre pasé6 de +428 pb a +310 pb y en diciembre se endureci6é aproximadamente -63
pb. En EE.UU., el mercado crediticio mostré una tendencia similar, con el Markit Generic IG North America ajustandose de
+74 puntos basicos a finales de septiembre a +57 a finales de diciembre -aproximadamente -6 puntos basicos desde el
nivel de finales de noviembre-, mientras que el High Yield Sector se ajusté de aproximadamente +481 puntos basicos a
+356 puntos basicos durante en los ultimos 3 meses del afio.

En renta variable, el semestre fue generalizadamente positivo, tanto para los mercados desarrollados, como para los
emergentes. El indice MSCI World Equity Index se revalorizaba un 6,82% en el periodo (5,41% en euros). Desde una
perspectiva geografica en moneda local, Japon fue la peor region, con el Nikkei 225 avanzando un 0,83% (1,96% en
euros), seguido del Eurostoxx 50 (2,78%) y del S&P 500 (7,18%; 5,76% en euros).

En Estados Unidos, el sentimiento positivo en torno a la inteligencia artificial y la tecnologia siguié impulsando a los
mercados de renta variable, impulsando algunas de las acciones mas grandes del mundo. Después del rally del Nasdaq



100 en la primera mitad del afio, el segundo semestre continud subiendo fuertemente un 8,90%, llevandolo a cerrar el afio
2023 en un +53,81%, afio de mayor rentabilidad desde 1999 para el Nasdaq. El Dow Jones tuvo también un buen segundo
semestre comportamiento con un +9,50% y el SP500 también tuvo ganancias, aunque mas leves anotandose un + 7,20%.
En Europa, los indices también registraban ganancias generalizadas pero dispares. Entre los indices con mejores
resultados en el primer semestre se encuentran el FTSE-MIB italiano y el DAX alemé&n, con una rentabilidad
respectivamente del +19,08% y el +15,98%. El IBEX espafiol se revalorizé un 16,57% y el CAC40 francés subi6 un
+14,31%. El Eurostoxx 50, registraba un resultado del 15,96%. El comportamiento de la bolsa britanica defraudaba y se
guedaba muy atras con respecto a otros indices europeos, con un resultado de 2,70%, pero fuertemente negativo medido
en euros (-9,86%).

Los mercados de renta variable asiaticos registraron resultados desiguales en el semestre. En cuanto a los mercados
asiaticos desarrollados, el Nikkei 225 cay6 un 0,83%. El Straits de Singapur tuvo un semestre positivo con un rendimiento
del +1,07% (+2,22% en Euros). El Hang Seng de Hong Kong perdié un -9,88% (-10,77% en Euros) en la segunda mitad de
afio, mientras que el Shanghai Composite bajé un -7,09% (-6,35% en Euros) en el semestre. Entre los valores con mejores
resultados de la regién asiética, en el S2 encontramos el JCI indonesio (+8,60%) (4,72 % en Euros) y el Nifty 50 indio, con
una rentabilidad del (+13,25%) (10,18% en Euros)

En los mercados de divisas, el indice délar subia se comporté distinto con las principales monedas, debilitandose en
general después de la fuerte subida que tuvo en la primera mitad de afio. Asi, se frente a monedas fuertes como el euro se
depreciaba (-1,20%), la libra esterlina (-0,22%) o el franco suizo (-6,05%), mientras se debilitaba también frente al yen
japonés (-2,31%). El aumento de la incertidumbre, la subida de los tipos y la resistencia estadounidense favorecieron al
doélar, la primera mitad de afio y los primeros meses del segundo semestre. Los mensajes de posibles bajadas de tipos de
interés por parte de la FED, hizo que la moneda verde se depreciase los 2 Ultimos meses del afio contra las principales
divisas del mundo.

En cuanto a las materias primas, tras tener una rentabilidad negativa generalizada en el primer semestre del afio,
empezaron el segundo semestre del afio con rendimientos positivos en general, impulsadas por las materias primas
energéticas. Los metales preciosos tuvieron un buen comiendo, el oro acab6 el semestre subiendo un 7,48% vy la plata un
4,97%. El petréleo jugd un papel importante, y los precios experimentaron una fuerte recuperacion, ya que Arabia Saudi y
Rusia anunciaron que prorrogaran los recortes voluntarios de la produccion de petréleo hasta finales de afio y el comienzo
de la guerra entre Israel y Hamas también hizo que el precio repuntara al alza. Tanto el crudo WTI como el Brent tuvieron
un fuerte repunte en el tercer trimestre el cual siguié durante octubre debido al estallido en este mes de la guerra entre
Israel y Hamas. Los 2 Gltimos meses del afio el precio acabd cediendo, para acabar el segundo semestre en un +1,43% y
+2,16% para el WTI y el Brent consecutivamente. El indice FTSE/Core Commodity CRB subié un +3,45% el segundo
semestre.

31/12/2023 30/09/2023 30/06/2023 2° Semestre 472023 372023

EuroStoxx 50 4521.4 41747 4399.1 2.8% 8.3% -5.1%
FTSE-100 7733.2 7608.1 75315 2.7% 1.6% 1.0%
IBEX-35 10102.1 9428.0 9593.0 53% 7.1% -1.7%

Dow Jones |IA 37689.5 33507.5 34407.6 9.5% 12.5% -2.6%
S&P 500 4769.8 4288.1 4450.4 7.2% 11.2% -3.6%
Nasdaq Comp. 15011.4 13219.3 13787.9 8.9% 13.6% -4.1%
Nikkei-225 33464.2 31857.6 33189.0 0.8% 5.0% -4.0%
Euros/ US$ 1.1039 1.0573 1.0909 1.2% 4.4% -3.1%
Crudo Brent 77.0 95.3 74.9 2.9% -19.2% 27.2%

Bono Aleman 10 afios (%) 2.02 2.84 239 -37bp-82bp 45bp
Letra Tesoro 1 afio (%) 3.19 3.86 3.72 -53bp-67bp 14 bp
Itraxx Main 5 afios 58.21 79.67 73.72 -16bp-21bp 6bp

El segundo semestre del afio, por tanto, se caracteriza por ser positivo para la mayoria de activos en un entorno de mucha
volatilidad e inesperada fortaleza econdmica, sobre todo en el caso de Estados Unidos. El semestre comenzd con
resultados negativos tanto para renta fija como variable, y acabo remontando en el Ultimo trimestre. También se ha visto
una relajacion a nivel mundial en la inflacion, lo que ha hecho relajar el mensaje a los principales bancos centrales y una
continuacion y agravacion de la geopolitica con el estallido de la guerra entre Israel y Hamas.

Mantenemos la expectativa de que la agresiva subida de tipos enfrie y afecte al crecimiento econémico y haya una leve
recesion en Estados Unidos. Mientras, en Europa, mantenemos la perspectiva de un crecimiento anémico, pero



heterogéneo entre los distintos paises.

Por todo esto, mantenemos nuestra posicion cauta en la renta variable en general. Por regiones, vemos mas potencial en
Europa que en Estados Unidos, ya que el panorama de valoraciones hace que las bolsas continentales sean mas atractivas
gue las americanas, en donde los precios siguen siendo, en nuestra opinién, elevados

En cuanto a la renta fija, seguimos muy de cerca la evolucion de las curvas de tipos implicitos en las principales regiones
del mundo. El endurecimiento de las condiciones de financiacion y la ralentizacion del crecimiento econémico podrian
afectar a la capacidad de repago de algunas compafiias, por lo que mantenemos nuestro enfoque centrado en el segmento
de mejor calidad crediticia, evitando aquel papel de mayor rendimiento (high yield) por su elevado apalancamiento y/o
balances menos solventes. En términos de duracion, creemos que el empinamiento de la curva vendrd por una relajacion
de las rentabilidades exigidas a los plazos mas cortos, pero la flexibilidad en el posicionamiento y la duracién activa seran
cualidades muy importantes a la hora de tomar posiciones tacticas cuando el mercado nos de oportunidades. Con esto
mantenemos un enfoque positivo en duracion tanto en Estados Unidos como en Europa.

Todo este panorama econdémico, junto con las incertidumbres que pueden aparecer desde la esfera geopolitica nos llevan a
mantener coberturas, siendo el oro nuestro activo descorrelacionador preferido.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacion en la gestion de Monte Estoril Sicav. En lineas
generales la tendencia del periodo ha sido incrementar el riesgo global de la cartera, y realizando operaciones puntuales
para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido presentar durante el mismo.

La exposicién a renta fija directa se ha situado en el 14,13% frente al 21,16% de junio.

La renta variable directa ha pasado al 78,31% desde el 64,47% de junio, distribuido de la siguiente manera: 32,64% en
Espafia (17.55% en junio), 26,64% resto de Europa (25,32% en junio), 19,03% en Estados Unidos (21.60% en junio).
La inversion en otras IIC se ha situado en el 3,19% (3,19% en junio), en el fondo DBTracks Gold.

Por divisa, finalizamos el periodo con una exposicién directa al USD del 35,95% (39,46% en junio), al CHF del 2,04%
(1,84% en junio), al GBP del 2,42% (4,30% en junio), al DKK del 0,61% (0,59% en junio), y al CAD del 0,40% (0,42% en
junio).

c) indice de referencia

Monte Estoril Sicav no tiene ningdn indice de referencia en su folleto. Trata de maximizar el ratio rentabilidad-riesgo del
fondo, mediante una gestion flexible y activa. Esta rentabilidad no esta garantizada.

Durante el semestre, la sicav se comportd mejor que el activo libre de riesgo gracias principalmente a la aportacion tanto de
la renta variable como de la renta fija, con uno de los mejores finales de afio de los Ultimos ejercicios.

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

El patrimonio del fondo ha aumentado en 1.881.486,76 euros,

y su numero de participes ha aumentado en 53 .

Monte Estoril Sicav ha obtenido una rentabilidad del 12% en el segundo semestre de 2023, que es superior a la de la Letra
del Tesoro a 1 afio que ha sido del 1,86% para el mismo periodo. Para el conjunto del afio las respectivas rentabilidades
han sido de 10,91% y 3,48%.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 37.090,88 euros,
los cuales se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,40%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras |ICs.: 0,01%

e) Rendimiento de la sicav en comparacion con el resto de sicavs de la gestora.

En relacion al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta cartera en concreto se ha situado en linea
la del resto de Sicavs que comparten su politica de inversion.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.



a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre hemos construido la cartera con inversion diversificada en activos directos tanto en la parte de renta
variable como la de renta fija y también en lo que a divisa se refiere (USD, GBP, CHF, DKK, ademés de la divisa de
referencia de la sicav, el EUR) y realizando estrategias de cobertura con el fin de reducir el riesgo global a la vez que
intentar conseguir una rentabilidad adicional. Al mismo tiempo se han realizado numerosas operaciones, definidas en la
politica de inversion de la sicav, en el mercado tanto de primarios de renta fija como de OPVs.

En renta variable se compraron Solaria, ING, Heineken, Neinor Homes, Rovi, Technip, Veolia, Delta Airlines, Vidrala,
Paccar, Applus, Grenergy, Vidrala, Compass, engie, Humana, Grifols, Intesa, Brown & Brown, Michelin, Viscofan, Logista,
Vallourec, y también se acudi6 a algunas OPVs como ARM, Oddity, Maplebear, Klaviyo, Schott Pharma, Birkenstock, Entre
las ventas, destacar las de Diageo, RioTinto, Vonovia, Archer Daniels, Eiffage, Almirall, Rovi, Neinor Homes, Mastec,
Technip, Sanofi, DHL, Solaria, Thermo Fischer, Ferrovial, Grenergy, Solaria, BNP, Johnson & Johnson, Vidarla, Cummins.
En renta fija, ademéas de acudir a numerosos primarios, SAGESS 3.375% 06/30 EMTN, EIB 3% 07/33 EARN, EU 2.5%
10/52 NGEU, TDFINF 5.625% 07/28, REPHUN 5.375% 09/33, EU 4% 04/44 NGEU, MUBAUH 5.875% 05/34 REGS,
VWSDC 4.125% 06/31 EMTN, SPGB IE IE 2.05% 11/39, VW VAR PERP, ISPIM VAR PERP, CAJAMA VAR 09/29 EMTN,
BAYNGR VAR 09/83, MUFG VAR PERP, SOCGEN VAR PERP REGS, se compraron bonos americanos ligados a la
inflacion.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

En lo referente a la exposicidn en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversion y
cobertura, cuyo resultado neto ha proporcionado unas ganancias de 216.165,41 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 36,28% .

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Todos los instrumentos derivados utilizados estan cotizados en mercados organizados.
No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al apartado 48.1.j del RIIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de voto del grupo Amundi, esta en consonancia con el siguiente enfoque y, por lo tanto, se basa directamente en
el andlisis de una empresa en los siguientes aspectos:

¢Las cuestiones de responsabilidad social y desarrollo sostenible, como las de la gobernanza, son esenciales en la
evaluacion de una empresa. S6lo una visién global de la empresa, que vaya mas alla del aspecto puramente financiero e
integre todos los riesgos y oportunidades, en particular para los criterios ESG (Medio Ambiente, Social, Gobernanza),
permite evaluar su valor intrinseco y sus resultados econdmicos a largo plazo. Estas dos dimensiones no son mutuamente
contradictorias, sino que se complementan. La aceptacion social de las practicas de una empresa contribuye a su imagen
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y, por lo tanto, indirectamente a su desarrollo y a la rentabilidad para sus accionistas. Un estudio cuantitativo publicado por
Amundi en enero de 2019 muestra la correlacién positiva entre la integracion de las emisiones de ESG y la valoracion del
mercado de valores.

La politica de voto de Amundi Iberia esta centralizada en Paris a nivel grupo. El voto se emite desde Amundi Iberia
replicando el voto emitido por Paris Existe un departamento en el grupo que esta en contacto con los Consejos de las
compafiias cotizadas y analizan varios factores como gobierno corporativo, independencia de los consejeros, politica de
remuneracion, integridad de la informacidn financiera, responsabilidad social y medioambiental, etc¢, La decisién de voto se
toma en un Comité buscando el voto como accionista responsable y centralizando el envio del voto generalmente a través
de los depositarios La politica de voto es revisada con caracter anual. De esta forma, el sentido del voto se realiza con total
independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de los participes.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestras perspectivas de mercado para el afio 2024 contintan siendo cautas, pues creemos que la subida fuerte de tipos
tendréa efectos de segunda linea como en el crecimiento econémico y en los resultados empresariales. Adicionalmente, los
riesgos geopoliticos, como la guerra de Ucrania, el conflicto de Israel y Hamas, pero también las tensiones entre Estados
Unidos y China (incluyendo Taiwén) y en Oriente Medio, entre otros, seguiran generando volatilidad en los mercados.
Ademas, es un afio de elecciones en gran parte del mundo, entre ellas y mas importantes Estados Unidos y Taiwan. Por
todo ello, mantenemos nuestra posicion cautelosa en los activos de riesgo.

Con respecto a las politicas monetarias, nuestro escenario central contempla que los tipos sean recortados tanto en
Estados Unidos como en Europa a lo largo de este afio. Con una bajada de 150 puntos basicos por parte de la FED y de
125 puntos basicos por parte del Banco Central Europeo. La fortaleza del mercado laboral americano en particular, y de la
economia en general, nos ha llevado a retrasar un trimestre nuestras perspectivas de recesion para dicho pais, pero
mantenemos nuestra conviccion en una recesion no muy pronunciada en la economia americana durante el préximo
semestre. En Europa, sin embargo, esperamos que la desaceleracién econdmica continle lenta pero soportada, sin llegar
por lo tanto a entrar en recesion.

En renta variable, contemplamos un escenario de caida de beneficios para las empresas, que se podria traducir en una
correccion més acusada en el caso de las acciones norteamericanas al cotizar con valoraciones mas exigentes que las
europeas, las cuales favorecemos en términos relativos frente a las estadounidenses. Por lo tanto, nuestra preferencia se
sitla en las empresas de mayor calidad, poco correlacionadas con el ciclo econémico que posean una fuerte posicion de
mercado, capacidad de establecer precios y, en consecuencia, unos ingresos y margenes estables, predecibles y
recurrentes. La renta variable emergente es una de nuestras convicciones ya que creemos que estos mercados, estan en
un ciclo distinto a los mercados desarrollados, tanto econémicamente como en el ambito de la politica monetaria y creemos
gue tendran un mejor comportamiento en los proximos semestres. India y Brasil son algunas de las regiones emergentes
gue mas nos convencen.

En los mercados de renta fija tenemos una posicion constructiva en deuda gubernamental, pues creemos que la
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incertidumbre proveniente de los bancos centrales es baja al haber alcanzado, en nuestra opinion, los tipos terminales, y
estando en un momento del ciclo con previsibles bajadas de tipos en los préximos trimestres. Estamos positivos en
duracion, para aprovechar la bajada de tipos que esperamos, pero, en cualquier caso, la flexibilidad es clave en este
mercado. En cuanto al crédito corporativo, nos mantenemos neutros, con cierto optimismo en emisiones grado de
inversién, ya que el endurecimiento de las condiciones de financiacién podria afectar a la capacidad de repago de algunas
compafiias. Por esta razén, mantenemos nuestra perspectiva negativa en las emisiones de baja calidad crediticia.
Finalmente, hemos mejorado nuestra opinién, que ahora es optimista, en renta fija emergente: las perspectivas de
crecimiento para los paises en vias de desarrollo son halagliefias y, en muchos casos, cuentan ya con tipos reales
positivos al haber comenzado con los procesos de subidas de tipos antes que sus homélogos desarrollados. Ademas, la
previsible depreciacion del délar americano durante el proximo afio es, también, un viento de cola para esta clase de activo,
tradicionalmente endeuda en dicha divisa.

En tiempos de inflacién, las materias primas ofrecen un importante potencial de diversificacién. El oro seguira siendo
nuestro activo descorrelacionador favorito.

Dicho todo esto, seguiremos muy atentos a la evolucion de los actuales conflictos armados y el resto de focos geopoliticos,
la consecucién de las distintas elecciones alrededor del mundo, la presentaciéon de resultados corporativos del 4T23 y las
guias dadas por las compaifiias, asi como la evolucién de los datos macroecondmicos y de la actuacion de los distintos
bancos centrales a nivel global. Por lo tanto, la gestién del fondo seguird manteniendo un enfoque cauteloso, prestando
mucha atencion a la liquidez de cada activo para proteger la rentabilidad y perfil de riesgo de la cartera.

En conclusion, la gestion de Monte Estoril Sicav estard sujeta a las oscilaciones del mercado y no se descartan cambios
significativos en la composicion de las estrategias de la cartera asi como de sus pesos durante el préximo semestre,
siempre manteniendo la filosofia de inversion y los limites de riesgos marcados por el folleto.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0129743318 - ACCIONES|ELECTRIFICACIONES DEL NORTE EUR 293 2,78 195 2,25
NLO015001FS8 - ACCIONES|FERROVIAL SE EUR 7 0,07 435 5,02
ES0105079000 - ACCIONES|GRENERGY RENOVABLES SA EUR 243 2,80
ES0105027009 - ACCIONES|CIA DISTRIBUCION INTEGRAL LOGIS EUR 196 1,86
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 845 8,02
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 413 3,91
ES0105022000 - ACCIONES|APPLUS SERVICES SA EUR 650 6,16 345 3,98
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 303 3,50
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 513 4,87
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI EUR 524 4,97
TOTAL RV COTIZADA 3.441 32,64 1521 17,55
TOTAL RENTA VARIABLE 3.441 32,64 1.521 17,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.441 32,64 1521 17,55
US912810FH69 - RFIJAITESORO DE ESTADO|3.88|2029-04-15 UsD 286 2,71 273 3,15
US912810TE82 - RFIJA|TESORO DE ESTADO|0.12|2052-02-15 USD 1.204 11,42 957 11,05
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 1.490 14,13 1.230 14,20
FR001400IWZ3 - RFIJA|SAGESS)|3.38|2030-06-29 EUR 603 6,96
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 603 6,96
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.490 14,13 1.833 21,16
TOTAL RENTA FIJA 1.490 14,13 1.833 21,16
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET-HENNESSY EUR 43 0,40 50 0,58
FR001400AJ45 - ACCIONES|MICHELIN EUR 130 1,23 56 0,64
FR0000127771 - ACCIONES|VIVENDI SA EUR 60 0,57 52 0,60
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) EUR 55 0,52 54 0,62
GB0002374006 - ACCIONES|DIAGEO PLC GBP 23 0,26
GB0005405286 - ACCIONES|HSBC HOLDINGS GBP 129 1,22 127 1,47
GB00B1XZS820 - ACCIONES|ANGLO AMERICAN PLC GBP 79 0,75 91 1,05
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBIL CORP UsD 117 1,11 127 1,46
US00724F1012 - ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC UsD 62 0,59 52 0,59
US4592001014 - ACCIONES|IBM INTL FINANCE NV UsD 49 0,46 40 0,46
FR0000125007 - ACCIONES|CIE DE ST GOBAIN EUR 149 1,42 125 144
1T0000072618 - ACCIONES|INTESA SANPAOLO EUR 122 1,16
FR0013506730 - ACCIONES|VALLOUREC EUR 463 4,39
NL0000395903 - ACCIONES|WOLTERS KLUWER CVA EUR 53 0,50 48 0,55
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP NV EUR 64 0,61
US03073E1055 - ACCIONES|AMERISOURCEBERGEN CORP UsD 51 0,49 49 0,56
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI SA EUR 25 0,29
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST EUR 66 0,76
US11135F1012 - ACCIONES|BROADCOM CORPORATION UsD 240 2,27 188 2,17
US1489291021 - ACCIONES|CAVA GROUP INC UsD 3 0,03
US2310211063 - ACCIONES|CUMMINS INC UsD 20 0,23
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 55 0,52 50 0,58
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA (PARIS) EUR 128 1,21 109 1,26
1T0003132476 - ACCIONES|ENI SPA EUR 134 1,27 115 132
CH0038863350 - ACCIONESINESTLE, S.A. CHF 44 0,41 46 0,53
US1152361010 - ACCIONES|BROWN & BROWN INC UsD 39 0,37
CH0244767585 - ACCIONES|UBS AG CHF 171 1,63 113 1,31
US03076C1062 - ACCIONES|AMERIPRISE FINANCIAL W/I (USD) UsD 151 1,43 133 154
US4448591028 - ACCIONES|HUMANA INC UsD 34 0,33
US4663131039 - ACCIONESI|JABIL CIRCUIT INC UsD 197 1,87 169 1,95
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC EUR 64 0,61 59 0,68
GB0022569080 - ACCIONES|AMDOCS LTD (DOX US) UsD 36 0,35 41 0,48
CA21037X1006 - ACCIONES|CONSTELLATION SOFTWARE INC CAD 43 0,40 36 0,42
NL00150001Q9 - ACCIONES|STELLANTIS NV EUR 79 0,75 60 0,69
US58933Y1055 - ACCIONES|MERCK INC UsD 16 0,16 18 0,20
US5763231090 - ACCIONES|MasTec UsD 80 0,93
US6311031081 - ACCIONES|Nasdagq Stk Mrkt UsD 41 0,39 36 0,41
US74762E1029 - ACCIONES|Quanta Services UsD 89 0,85 82 0,95
FR0012757854 - ACCIONES|SPIE SA EUR 130 1,24 136 1,57
GB00BD6K4575 - ACCIONES|COMPASS GROUP PLC (CPG LN) GBP 47 0,45 27 0,32
US9113631090 - ACCIONES|United Rentals UsD 83 0,79 65 0,75
US1255231003 - ACCIONES|CIGNA CORP UsD 66 0,63 63 0,72
US4781601046 - ACCIONES|JOHNSON & JOHNSON UsD 41 0,47
BMG3223R1088 - ACCIONES|EVEREST RE GROUP LTD UsD 62 0,59 60 0,70
US8725401090 - ACCIONES|TJX COS INC/THE UsD 24 0,22 22 0,25
FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Intl EUR 52 0,49 54 0,62
FR0000130452 - ACCIONES|EIFFAGE SA EUR 111 1,29
FR0000120321 - ACCIONES|L OREAL SA EUR 82 0,78 78 0,90
US4612021034 - ACCIONES|INTUIT INC UsD 59 0,56 44 0,51
US92532F1003 - ACCIONES|VERTEX PHARMACEUTICALS UsD 52 0,49 45 0,52
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 19 0,18
NL0014559478 - ACCIONES|TECHNIP ENERGIES NV EUR 58 0,55
US94106L1098 - ACCIONES|WASTE MANAGEMENT INC UsD 44 0,42 43 0,50
US46625H1005 - ACCIONES|JPMORGAN CHASE AND CO UsD 158 1,50 137 1,58
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE EUR 55 0,52 51 0,59
US0394831020 - ACCIONES|ARCHER DANIELS MIDLAND CO UsD 122 141
FR0000124141 - ACCIONES|VEOLIA ENVIROMENT EUR 121 1,14
US2473617023 - ACCIONES|DELTA AIR LINES UsD 110 1,04
US8894781033 - ACCIONES|Toll Brothers UsD 101 0,96 79 0,91
GB0007188757 - ACCIONES|RIO TINTO PLC GBP 104 1,20
DK0060534915 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 51 0,59
FR0010908533 - ACCIONES|EDENRED EUR 48 0,45 54 0,63
US8835561023 - ACCIONES|THERMO FISHER SCIENTIFIC INC UsD 18 0,21
FR0010208488 - ACCIONES|ENGIE SA EUR 127 121
DK0062498333 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 65 0,61
FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 112 1,29
US80517M1099 - ACCIONES|SAVERS VALUE VILLAGE INC UsD 9 0,11
DEOOOA1IML7J1 - ACCIONES|VONOVIA SE EUR 197 2,27
US6937181088 - ACCIONES|PACCAR INC USD 64 0,61
TOTAL RV COTIZADA 4.815 45,67 4.067 46,92
TOTAL RENTA VARIABLE 4.815 45,67 4.067 46,92
US78463V1070 - PARTICIPACIONES|STREETTRACKS GOLD TRUST USD 336 3,19 317 3,66
TOTAL IIC 336 3,19 317 3,66
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.641 62,99 6.216 71,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.082 95,63 7.737 89,29

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

Amundi Iberia dispone de una politica de remuneraciones que cumple con los principios establecidos en el articulo 46
bis.2 de la Ley 35/2003, asi como con los principios y obligaciones de la Directiva UCITS V y AIFM. La politica de
remuneraciones de Amundi es definida por la Direccion General del Grupo después de haber sido propuesta por el
Departamento de Recursos Humanos. Recibe la contribucién de la las funciones de control para garantizar el
cumplimiento de las normas existentes y la regulacion pertinente. Dicha politica es revisada anualmente por el Comité de
Remuneraciones, presidido por un Consejero independiente no ejecutivo y otros miembros sin funciones ejecutivas dentro

del Grupo. La politica de remuneraciones es aplicada a nivel Grupo.
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La politica de remuneraciones tiene como objetivo alinear la estrategia econémica y a largo plazo, con los valores e
intereses de la compafiia y de las IICs gestionadas y sus inversores, con un control de riesgos estricto. La remuneracion
de cada empleado depende de la consecucién de unos objetivos individuales y colectivos. La retribucién variable (excepto
en el caso de nueva contratacion) se basa en la contribucion al rendimiento individual de cada empleado de acuerdo con
la valoracion efectuada por su responsable de acuerdo con los siguientes principios:

El importe total de la retribucién variable se determina sobre los resultados netos del Grupo a nivel Global, para obtener el
importe a pagar. Esta cantidad es validada por el Comité de remuneraciones de Amundi. El importe de la retribucion para
los diversos sectores se define siguiendo un proceso top/down para determinar la contribucion de cada sector al
rendimiento general.

La retribucion variable individual es discrecional y estd basada en una evaluacién del rendimiento de cada empleado
efectuado por sus responsables basado en un criterio objetivo (cuantitativo y cualitativo), dependiendo de sus funciones a
corto y largo plazo y teniendo en cuenta su cumplimiento con los limites de riesgo establecidos y los intereses de los
clientes. Asimismo, los criterios (objetivos, cuantitativos y cualitativos) a tener en cuenta para determinar la retribucién
variable dependen de la posicidon de cada empleado (Gestor, ventas, control y soporte)

La politica de retribuciones del Grupo de manera exhaustiva se encuentra disponible en la pagina web de Amundi Iberia:
www.amundi.com. Desde el afio 2022 se han incluido criterios ESG y de riesgo de sostenibilidad como parte del marco de
remuneracion de Amundi. En particular, se han incluido criterios ESG (cuantitativos y cualitativos) para determinar el
bonus en aquellos puestos relacionados con gestion de inversiones y ventas. Por otro lado, en el anexo 1 a la politica se
ha incluido la implantacién de un plan de incentivos a largo plazo. La remuneracion no ha estado ligada en ningln caso a
la comisidn de gestion variable de la IIC.

(a) La cuantia total de la remuneracion abonada por la sociedad gestora a los 35 empleados en 2023 ha sido de 4.814
miles de euros, que se desglosa en 3.086 miles de euros correspondientes a remuneracion fija y 1.728 miles de euros a
remuneracion variable.

(b) A 31 de diciembre de 2023 el nimero total de altos cargos dentro de la SGIIC es de 3. La remuneracion fija de estg
colectivo ha ascendido a 535 miles de euros y la remuneracion variable a 456 miles de euros.
(c) A 31 de diciembre de 2023 el nimero total de empleados con incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC eg
de 5. La remuneracion fija de este colectivo ha ascendido a 669 miles de euros y la remuneracién variable a 485 miles de

euros

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Sin informacion
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