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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: MEDIO

Descripcion general

Politica de inversion: Podré invertir hasta el 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, pertenecientes
0 no al grupo de la Gestora, armonizadas 0 no (maximo 30% en no armonizadas). Tendra mas del 75% de su exposicién
total, directa o indirectamente a través de IIC, en renta variable de emisores y mercados de pai-ses de la OCDE
(excluyendo paises emergentes) mayoritariamente en empresas de elevada y mediana capitalizacion, minoritariamente en
compafiias de pequefa capitalizacion. El resto de su exposicion total, directa o indirectamente a través de IIC, estara en
renta fija publica y privada (incluyendo instrumentos del mercado monetario no cotizados que sean liquidos y depdsitos),
de emisores y mercados europeos, tanto del area euro como no euro, con diferentes plazos de vencimiento. Se invertira
en activos de calidad crediticia tanto alta (minimo A-) como media (entre BBB+ y BBB-) o la que tenga en cada momento
el Reino de Espafia, si fuera inferior. El riesgo divisa podra alcanzar el 100%. De forma directa, solo se realiza operativa
con derivados cotizados en mercados organizados (no se hacen OTC), aunque de forma indirecta se podra invertir en
mercados no organizados a través de la inversion en IIC financieras. La exposiciébn maxima a riesgo de mercado por
derivados es el patrimonio neto. Se podra invertir mas del 35% en valores de un Estado de la UE, CCAA, una Entidad
Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con rating no inferior al de Espafia.




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 denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,05 0,00 0,05 0,58
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,36 1,46 2,36 1,52

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
N° de participaciones N° 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
12.790.725, | 13.828.042,
CLASE A 715 757 EUR 0,00 0,00 NO
60 88
8.598.447,5 | 9.197.224,6
CLASE B 5 5 293 309 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 19.104 18.806 20.350 29.574
CLASE B EUR 13.215 12.852 13.330 18.435

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 1,4936 1,3600 1,1987 1,4791
CLASE B EUR 1,5369 1,3974 1,2255 1,5047

(*)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 0,62 0,09 0,71 0,62 0,09 0,71 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE B 0,37 0,20 0,57 0,37 0,20 0,57 patrimonio 0,05 0,05 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) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,82 2,48 7,16 6,51 -2,24 13,46 -18,96 9,26

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,86 15-04-2024 -0,89 17-01-2024 -3,14 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,02 05-06-2024 1,25 22-02-2024 3,20 04-10-2022

(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 . : . ~
2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 6,66 6,44 6,87 7,12 6,85 8,10 16,42 8,89
lbex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,25
Letra Tesoro 1 afio 0,52 0,43 0,60 0,45 0,55 0,76 1,44 0,27
50% M7EU INDEX +
7,16 7,26 7,03 8,68 9,07 9,62 16,27 10,83
50% MSDEWIN INDEX
VaR histérico del
T 8,61 8,61 8,70 8,74 9,18 8,74 9,30 6,76
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) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 1,08 0,55 0,53 0,56 0,56 2,18 2,21 2,30 2,11

(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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N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"



A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,98 2,50 7,30 6,64 -2,12 14,03 -18,56 9,82

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,86 15-04-2024 -0,89 17-01-2024 -3,14 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,95 05-06-2024 1,25 22-02-2024 3,21 04-10-2022

(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 . : . _
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 6,60 6,32 6,87 7,12 6,85 8,10 16,42 8,87
Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,25
Letra Tesoro 1 afio 0,52 0,43 0,60 0,45 0,55 0,76 1,44 0,27
50% M7EU INDEX +
7,16 7,26 7,03 8,68 9,07 9,62 16,27 10,83
50% MSDEWIN INDEX
VaR histérico del
o 8,56 8,56 8,65 8,70 9,14 8,70 9,19 7,36
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) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 0,83 0,42 0,41 0,44 0,44 1,68 1,71 1,79 1,62

(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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N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

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 120.660 1.649 0,67
Renta Fija Internacional 13.245 372 -0,14
Renta Fija Mixta Euro 45.416 1.326 0,44
Renta Fija Mixta Internacional 44,712 686 2,39
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 35.636 794 4,72
Renta Variable Euro 28.809 806 4,86
Renta Variable Internacional 31.980 1.026 9,89
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 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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 99.116 1.435 1,72




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 46.483 598 1,44
Total fondos 466.056 8.692 2,29

*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 31.307 96,87 29.995 94,75
* Cartera interior 2.735 8,46 4.206 13,29
* Cartera exterior 28.567 88,39 25.783 81,44
* Intereses de la cartera de inversion 5 0,02 5 0,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 694 2,15 1.292 4,08
(+/-) RESTO 318 0,98 372 1,18
TOTAL PATRIMONIO 32.319 100,00 % 31.658 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 31.658 34.012 31.658
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -7,33 -11,27 -7,33 -35,27
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,39 3,94 9,39 137,40
(+) Rendimientos de gestion 10,17 4,58 10,17 121,22
+ Intereses 0,15 0,15 0,15 -2,74
+ Dividendos 0,13 0,16 0,13 -18,94
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -618,49
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -2,08 0,00 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 -0,01 0,00 -100,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,69 0,66 -1,69 -353,65
+ Resultado en IIC (realizados o no) 11,55 5,72 11,55 100,98
+ Oftros resultados 0,03 -0,04 0,03 -174,58
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,78 -0,64 -0,78 20,76
- Comision de gestion -0,65 -0,53 -0,65 22,53
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -1,74
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -6,10
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -732,29
- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,05 -0,06 23,42
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ 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 0,00 0,00 0,00 -100,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

32.319

31.658

32.319

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 2.213 6,85 2.093 6,61
TOTAL DEPOSITOS 521 1,61 2113 6,67
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.735 8,46 4.206 13,28
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 28.502 88,20 25.741 81,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 28.502 88,20 25.741 81,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.236 96,66 29.947 94,58

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 Distribucién Tipo Activo

b, rowoos renTa

TESORERIA: N FlUA:558%
250% 1 Liounez 2 9%
FONDOS: 05 04% - FINANGIERO: JONDOSRERTA } bEPoSITOS €

T Japdre IMPOSICIONES
oTROS: 0,82% APLAZO: 181%

oTROS:082%

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

Importe nominal L . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. PUT
OP.PUT MINI
FUT.MINI S&P500 A:20/09/2024 2.800 Cobertura
S&P500 5000
20/09/2024
C/ Opc. PUT
OP.DJ
ID. DJ EUROSTOXX 50 INDEX EUROSTOXX 2.688 Cobertura
PUT 4800
20/09/2024
Total subyacente renta variable 5488
TOTAL DERECHOS 5488
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Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Fut. FUT.MINI
ID.MINI S&P 500 HEALTH CARE SELECT SECTO S&P 500 HEALTH 1.110 Inversion
CARE 20/09/2024
C/ Fut.
ID. DJ STOXX 600 OIL Y GAS FUT.STOXX-600 558 Inversion
OIL & GAS
20/09/2024
Total subyacente renta variable 1668
C/ Fut. FUT.CME
EURO EUR/USD 13.981 Cobertura
16/09/2024
Total subyacente tipo de cambio 13981
TOTAL OBLIGACIONES 15649

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. 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

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

j) La gestora ha presentado en CNMV el 12 de enero de 2024 la documentacion para solicitar el cambio de denominacion
de Gestifonsa SGIIC, SAU por CBNK Gestién de Activos SGIIC, SAU.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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, 0 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
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f) La IIC ha contratado con CBNK Banco de Colectivos, matriz del Grupo al que pertenece la gestora de la IIC, IPF por un
nominal de 1.084.000 euros. El tipo al que se cerraron las operaciones era el mas favorable en el momento de la

contratacion de cada una de ellas.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

En esta primera mitad del afio el foco de atencion se ha centrado en los datos macro y basicamente en la evolucién de la
inflacion que modula las expectativas sobre el ciclo de bajadas de tipos por parte de los Bancos Centrales. La tension
geopolitica se mantiene en niveles maximos, sin que, por el momento, este afectando significativamente a la evolucion de
los mercados financieros. Los Ultimos datos macro publicados apuntan a un cambio de ciclo, donde se espera cierto
enfriamiento de la economia americana, con una ralentizacién del crecimiento, acompafiado de una desaceleracion en el
consumo y una inflacién a la baja, escenario que facilita la tarea de la FED y aleja definitivamente la posibilidad de subidas
de tipos adicionales.

En el caso de la Zona euro la reactivacion de la actividad industrial en Alemania mejora las expectativas de crecimiento, sin
que ello suponga repuntes significativos en los indicadores de precios. La fortaleza de la economia americana y una
incipiente recuperacion en el crecimiento de China alejan, al menos temporalmente, el fantasma de la recesion.

En la eurozona los datos de inflacién siguen con su evolucion a la baja hasta situarse la inflacion general en el 2,5% y en el
2,9% la subyacente. Estos nimeros siguen confirmando una moderacion de la inflacién, pero a un menor ritmo que el afio
pasado. Los indicadores de actividad y confianza publicados apuntan a un ritmo de crecimiento del PIB en el 2724 del 0,3%
similar al del 1T24. Este crecimiento se ve impulsado por el sector servicios ya que las decisiones de las familias en
términos de gasto se verian apoyadas por cierta relajacion de las condiciones financieras y la normalizacién de la inflacion.
El indicador de confianza de los consumidores mantiene su tendencia al alza, aunque sigue estando ligeramente por
debajo de su media a largo plazo. El resultado de las elecciones europeas tenia un efecto negativo sobre la cotizacion del
euro y suponia la ampliacion de la prima de riesgo, tanto de los paises periféricos, como del bono francés, tras la
convocatoria de elecciones generales por parte de Macron.

EE. UU. ha sorprendido positivamente por la fortaleza de su crecimiento, pero la sorpresa negativa venia por el lado de la
inflacion dada la resistencia a continuar con la senda descendente, llegando a repuntar por encima del 3%, con la
subyacente cercana al 4%, siendo la energia y la vivienda los principales responsables del repunte. Los ultimos datos de
ventas minoristas, unido a la caida en la confianza del consumidor apuntan a una desaceleracion en el crecimiento en los
proximos meses, dejando el PIB esperado 2024 en el 2,5%.

En China la actividad industrial entres los pequefios productores crecia al mayor ritmo desde 2021 gracias a los pedidos
procedentes del extranjero. Sin embargo, las ganancias generales se veian afectadas por la fragilidad del mercado
inmobiliario chino, poniendo de relieve una fuerte divergencia en la recuperacion postpandemia del pais.

El BCE se adelantaba a la FED iniciando por fin el esperado proceso de bajadas de tipos con un recorte de 25 b.p.,
mientras que la FED mantenia sin cambios los tipos de interés en el 5,25-5,50%. El mensaje tanto del BCE como de la FED
resultd menos acomodaticio de lo esperado y no apunta a un largo proceso de bajadas, pero la direccion sigue siendo a la
baja y esto son buenas noticias para la renta fija y para los activos de riesgo en general.

El retraso en el proceso de bajadas de tipos ha pesado sobre las valoraciones de los activos de renta fija, siendo la deuda
de mayor duracion la que peor comportamiento acumula en el afio 2024. Ademas del efecto de los tipos, hay que destacar
el brusco movimiento que ha sufrido la renta fija europea como consecuencia de las elecciones europeas, que provocaban
una ampliacién de los diferenciales que afectaba sobre todo a Francia y a los paises periféricos. El 10 afios aleman cerraba
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el semestre en niveles del 2,48% frente al 2,82% del bono aleman a 2 afios. La curva se mantiene invertida descontando
las futuras bajadas de tipos que deberian conducir a una normalizacién de la curva volviendo a la pendiente positiva a largo
plazo.

En el caso de las emisiones de crédito la bajada de tipos por parte del BCE ha favorecido las valoraciones, estrechandose
los diferenciales frente a la deuda. Hay que destacar el importante volumen de emisiones de esta primera mitad del afio,
emisiones que el mercado de crédito ha absorbido sin problema.

En esta primera mitad del afio los mercados han puesto en valor el mejor de los entornos, con un crecimiento sostenido y
unos tipos a la baja, aunque sea de forma moderada. Este escenario favorece de manera especial a las bolsas, que
acumulan un nuevo semestre de subidas. El Eurostoxx 50 acumula una revalorizacion del 8% y un 14% en el caso del
S&P. En unos dias se iniciara la presentacién de resultados empresariales correspondientes al 272024, aunque son varias
las comparfiias de consumo retail, tales como NIKE o H&M, que ya han avanzado revisiones a la baja en sus previsiones de
ventas para el afio 2024, lo que ha supuesto un fuerte castigo en sus cotizaciones.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A 30 de junio de 2024, la exposicién de la cartera en contado, a través de IICs y acciones, es de 93% y la exposicién en
derivados sobre renta variable es del 5,25%. La posicidn de futuros sobre el tipo de cambio euro délar es de 41,08% con la
finalidad de cubrir la exposicion a ddlares que es de 41,8%, en el periodo se mantuvo la cobertura del 100% actual.
Cerramos el periodo con una cobertura con opciones Put sobre el Eurostoxx 50 y mini SP 500 que a fecha de cierre nos
cubre un 3,24% del patrimonio, consistente en la compra de 56 opciones Put Eurostoxx 50 4800 Sept-24 y compra de 12

opciones Put Mini SP 500 5000 Sept-24.

Las areas geogréficas que cuentan con mas exposicién son Estados Unidos, Europa y Asia emergente.

c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 50% MSCI EUROPE NET TOTAL RETURN INDEX (en euros) y
50% MSCI WORLD NET TOTAL RETURN INDEX (en euros). El indice de referencia se utiliza a efectos meramente
comparativos.

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

El patrimonio del Fondo ha variado de 31.657.750 euros a 32.818.580 euros. El nimero de participes ha variado de 1066 a
1008.

La rentabilidad obtenida por la clase A ha sido del 9.83%, inferior al 12.22% alcanzado por su indice de referencia (50%
MSCI EUROPE NET TOTAL RETURN INDEX 50% MSCI WORLD NET TOTAL RETURN INDEX); y superior a la

cosechada por el activo libre de riesgo (1.54%).

La rentabilidad méaxima diaria alcanzada por la clase A en el periodo fue de 1.25% y la rentabilidad minima diaria fue de -
0.89%.

El impacto del total de gastos directos sobre el patrimonio de la clase A ha sido del 0.69%.

Se ha aplicado comisién de éxito sobre resultados en el periodo objeto de este informe. Equivale al 0.09% del patrimonio
medio.

El coste por invertir en otras |IC ha supuesto el 0.39% del patrimonio de la IIC en el periodo.

La rentabilidad obtenida por la clase B ha sido del 9.98%, inferior al 12.22% alcanzado por su benchmark (50% MSCI
EUROPE NET TOTAL RETURN INDEX 50% MSCI WORLD NET TOTAL RETURN INDEX); y superior a la cosechada por
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el activo libre de riesgo (1.54%).

La rentabilidad maxima diaria alcanzada por la clase B en el periodo fue de 1.25% y la rentabilidad minima diaria fue de -
0.89%.

El impacto del total de gastos sobre el patrimonio de la clase cartera ha sido del 0.44%.

El coste por invertir en otras |IC ha supuesto el 0.39% del patrimonio de la IIC en el periodo.

Se ha aplicado comisién de éxito sobre resultados en el periodo objeto de este informe. Equivale al 0.20% del patrimonio
medio.

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

La rentabilidad de la clase base (9.83%) es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los fondos
gestionados por la Gestora (2.29%), e inferior a la media de su categoria en el seno de la gestora (9.89%).

La rentabilidad de la clase cartera (9.98%) es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los
fondos gestionados por la Gestora (2.29%), y superior a la media de su categoria en el seno de la gestora (9.89%).

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el periodo se han comprado el siguiente fondo; Natixis US Harris Value y se incremento posicion en los siguientes
fondos: AB Select US Equity, Ishares S&P 100, Ishares Core S&P500 y SPDR S&P500.

En cuanto a las ventas, se redujo la posicion en los siguientes fondos: DPAM Euro Sustainable, M&G Euro Strategic Value,
Ninetyone American Franchise, Baillie Gifford WWLT y Ashoka India Opportunities.

Los fondos que mejor desempefio han tenido en el periodo de referencia son: Ishares S&P 100 (20%), Ashoka India
Opportunities (+20%) y DPAM NewGems (+19) y los que peor; FTCB Infrastructure Value (+0,8%), Natixis US Harris Value
(+4%) y Ninetyone American Franchise (+6%).

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

La institucién ha operado con futuros sobre el tipo de cambio euro délar con la finalidad de cobertura de los riesgos de la
cartera. Al cierre del periodo la posicién era de 102 contratos comprados sobre el tipo de cambio euro délar (12.750.000
euros de nominal). También ha operado con futuros sobre SP 500 mini, SP 500 Health Care (mini), SP 500 Utilities (mini) y
sobre Stoxx 60 oil and gas con el objetivo de gestionar de forma més eficaz los riesgos de la cartera. Se han comprado
opciones put sobre los indices SP 500 mini y DJ Euro Stoxx 50 con la finalidad de cobertura de los riesgos de la cartera. La
posicion a cierre del periodo equivalia al 9.09% del patrimonio.

d) Otra informacion sobre inversiones.

No existen inversiones en litigio.
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La IIC aplica la metodologia del compromiso a la hora de calcular la exposicion total al riesgo de mercado.

El importe de las operaciones de compromiso que no generan riesgo a efectos de dicha metodologia ha sido nulo en el
periodo.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad histdrica del valor liquidativo de la clase A en el periodo ha sido de 6.66%, inferior a la de su benchmark
(7.16%).

El dato de Var de la clase A ha sido del -8.61%.

La volatilidad histdrica del valor liquidativo de la clase B en el periodo ha sido de 6.66%, inferior a la de su benchmark
(7.16%).

El dato de Var de la clase B ha sido del -8.56%.

El grado de cobertura medio, valor de las posiciones de contado entre el patrimonio de la IIC, ha sido del 98.66%. El nivel
medio de apalancamiento ha sido del 28.39%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de la Gestora de la IIC sobre el ejercicio de los derechos de voto es acudir a las Juntas Generales de
Accionistas si la suma de las acciones en cartera del total de IIC gestionadas supera el 0.25% de las acciones en
circulacion de la entidad correspondiente. En dicho caso, ha de justificar el sentido de su voto.

Si el porcentaje es inferior al 0.25%, cono norma general, no se acude a la Junta General salvo que hubiera prima de
asistencia (en dicho caso se delegara el voto en el Consejo de Administracién), o que el equipo Gestor esté interesado en
delegar el voto en el Consejo de Administracion (en dicho caso deberia justificar su interés).

En el periodo objeto del informe la 1IC no ha acudido a ninguna Junta General de Accionistas.

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.

El fondo soporta gastos derivados del servicio de analisis y que ascienden en el primer semestre de 2024 a 1.131 euros,

prestado por varios proveedores. El andlisis recibido se refiere en todo caso a valores incluidos dentro del ambito de
inversion de la IIC y su contribucién en el proceso de toma de decisiones de inversion es valorada positivamente por el
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Departamento de Inversiones de la sociedad gestora.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El primer semestre del afio 2024 se ha caracterizado por la fortaleza de la actividad econémica en EE. UU lo que ha
supuesto cierta resistencia en los datos de inflacion que evolucionan a la baja, pero de forma mas lenta a lo esperado.
Todo esto ha trastocado a los Bancos Centrales y a los mercados financieros que habian descontado un vertiginoso
proceso de bajadas de tipos que no ha llegado a tener lugar, aplazandose en el tiempo. Aunque ya hemos visto el primer
movimiento a la baja por parte del Banco Central Europeo, todavia hay serias dudas sobre que podemos esperar en la
segunda mitad del afio, con las expectativas apuntando a dos bajadas adicionales por parte del BCE y entre una y dos
bajadas por parte de la FED.

Los ultimos datos macro publicados apuntan a un cambio de ciclo, donde se espera cierto enfriamiento de la economia
americana, con una ralentizacion del crecimiento, acompafado de una desaceleracion en el consumo y una inflacion a la
baja, escenario que facilita la tarea de la FED y aleja definitivamente la posibilidad de subidas de tipos adicionales. En el
caso del a Zona euro la reactivacion de la actividad industrial en Alemania mejora las expectativas de crecimiento, sin que
ello suponga repuntes significativos en los indicadores de precios.

De aqui a fin de afio y durante todo 2025 la atencion va a seguir centrada en estas tres variables, inflacion, crecimiento y
tipos de interés siendo conscientes de que la evolucién de estos indicadores no siempre es lineal y que podemos ver
altibajos temporales. Pero el objetivo final esta claro, una inflaciéon cercana al 2% con unas tasas de crecimiento del PIB
gue deberia estar en torno al 1,8-2% en la zona euro y para ello es necesario rebajar los tipos de interés actuales hasta
llegar a un tipo neutral que no tenga un sesgo restrictivo sobre actividad y consumo.

En los mercados de renta variable hay que destacar la clara divergencia entre la evolucion de los indices americanos frente
a los europeos que se veian lastrados por el resultado de las elecciones europeas. Las valoraciones estan muy ajustadas y
la subida se ha concentrado en las megacaps, lo que supone un riesgo afiadido en caso de caidas de mercado.

En unos dias se iniciara la presentacion de resultados empresariales correspondientes al 2T2024, aunque son varias las
compafiias de consumo retail, tales como NIKE o H&M, que ya han avanzado revisiones a la baja en sus previsiones de

ventas para el afio 2024, lo que ha supuesto un fuerte castigo en sus cotizaciones.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son
susceptibles de cambio.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversion y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Divisa

Valor de mercado

Valor de mercado

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

0,00

0,00

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

oo |o oo oo |o|o|o o |e

0,00

oo |o|o|o|o|o|o|o|o|o |e

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

0,00

0,00

ES0141989014 - PARTICIPACIONES|CBNK DIVIDENDO EURO F.I.

6,85

2.093

6,61

TOTAL lIC

6,85

2.093

6,61

- DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS]|3,75|2025-04-03

1,61

0,00

- DEPOSITOS|BANCO CAMINOS, S.A.|4,00|2024-11-16

0,00

700

2,21
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. . X ) - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
- DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|4,00|2024-06-21 EUR 0 0,00 1.413 4,46
TOTAL DEPOSITOS 521 1,61 2.113 6,67
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.735 8,46 4.206 13,28
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
LU1727220326 - PARTICIPACIONES|NATIXIS HAR ASSOC US-N1 AUSD UsD 1.610 4,98 0 0,00
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P 500 ETF TRUST UsD 2.458 7,61 1.938 6,12
US4642872000 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE S&P 500 ETF UsD 2472 7,65 1.947 6,15
US4642871010 - PARTICIPACIONES|ISHARES S&P 100 ETF UsD 2.566 7,94 1.963 6,20
BE0948492260 - PARTICIPACIONES|DPAM B EQUITIES EUROPE
EUR 1.496 4,63 1.956 6,18
SUSTAINABLE
LU1775950980 - PARTICIPACIONES|INVESCO FUNDS SICAV-INVESCO ASIAN EUR 1.901 5,88 1.712 5,41
LU1797811236 - PARTICIPACIONES|M&G (LUX) EUROPEAN STRATEGIC
EUR 1.570 4,86 2.347 7,41
VALUE
IEOOBD4GTY16 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON-CLEAR BRIDGE
N EUR 1.451 4,49 1.441 4,55
LU0683600992 - PARTICIPACIONESIAB SICAV |- SELECT US EQUITY PORT|F USD 2.708 8,38 2411 7,62
IEOOBVYPNZ31 - PARTICIPACIONES|GUINNESS ASSET MGMT-GLOBAL
EUR 1.804 5,58 1.622 5,12
EQUITY
BE0948502365 - PARTICIPACIONES|DEGROOF PETERCAM AM-EQUITIES
EUR 2.469 7,64 2.085 6,58
NEWGE
IEOOBYX4R502 - PARTICIPACIONES|BAILLIE GIFFORD WORLDWIDE LONG
EUR 1.987 6,15 1.981 6,26
TER
IEO0BDROJYO5 - PARTICIPACIONES|ASHOKA WHITEOAK INDIA
EUR 1.657 5,13 1.701 5,37
[OPPORTUNITIE
L 4577 A - PARTICIPACIONES|NINETY ONE GLOBAL STRATEGY-
V0345774805 CIPACIONES] ONEGLO S G usD 2.352 7,28 2.639 8,33
AMERICA
TOTAL IIC 28.502 88,20 25.741 81,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 28.502 88,20 25.741 81,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.236 96,66 29.947 94,58

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

No aplica en este informe

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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