LABORAL KUTXA AHORRO,FI
N° Registro CNMV: 3581

Informe Semestral del Primer Semestre 2024

Gestora: CAJA LABORAL GESTION, S.G.I.I.C., S.A. Depositario: CAJA LABORAL POPULAR COOP. DE CREDITO
Auditor: PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES S.L.

Grupo Gestora: CAJA LABORAL POPULAR Grupo Depositario: CAJA LABORAL POPULAR Rating
Depositario: BBB+ (Fitch)

El presente informe, junto con los ultimos informes periédicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en www.laboralkutxa.com.

La Entidad Gestora atenderd las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion

Jose Maria Arizmendiarrieta, 5-3
20500 - Arrasate/Mondragon
Guipuzcoa

943790114

Correo Electrénico

Fondosdelnversion@Ilaboralkutxa.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 24/10/2006

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 2 (En una escala del 1 al 7)

Descripcion general




Politica de inversion: Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales ( art. 8 Reglamento (UE)
2019/2088).

Ademas de criterios financieros, se aplican criterios extra-financieros ESG excluyentes y valorativos.

Se invierte 100% de la exposicidn total en renta fija publica y/o privada de emisores/mercados OCDE, incluyendo
depositos a la vista en el Depositario (para gestionar liquidez) e instrumentos del mercado monetario cotizados o no,
liquidos. Puntualmente podréa existir concentracion geogréafica.

La duracion media de la cartera estara habitualmente en torno a 1 afio, pudiendo oscilar excepcionalmente entre 0 y 2
afos.

Las emisiones tendran calidad crediticia al menos media (minimo BBB-) o, si es inferior, el rating del Reino de Espafia en
cada momento.

En caso de emisiones no calificadas, se atendera al rating del emisor. En circunstancias excepcionales de mercado, ante
bajadas sobrevenidas de rating la Gestora valorara con celeridad la conveniencia de vender o mantener las posiciones
afectadas, pudiendo rebasar los limites anteriores hasta el 10% de la exposicion total.

Se podré invertir hasta 10% del patrimonio en IIC financieras de renta fija (activo apto), preferentemente IIC clasificadas
como art. 8 SFDR, armonizadas o no, del grupo o no de la gestora.

La exposicion maxima al riesgo divisa sera del 10% de la exposicion total.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma y los Organismos Internacionales de los que Esparfia sea miembro.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,69 3,56 3,69 2,90

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 P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE
481,06 2 EUR 0,00 NO
CARTERA
CLASE 4.537.587,2
2.682 EUR 0,00 60 NO
ESTANDAR 9
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE CARTERA EUR 5
CLASE ESTANDAR EUR 47.403
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE CARTERA EUR 10,4493
CLASE ESTANDAR EUR 10,4468

(*)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 Base de
CLASE Imputac. Base de cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE
CARTER 0,04 0,00 0,04 0,04 0,00 0,04 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
A
CLASE
ESTAND 0,26 0,00 0,26 0,26 0,00 0,26 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
AR




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
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 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,05 0,05

(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 |
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
100 100
080 080
080 080
oro oro
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040 040
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020
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000




A) Individual CLASE ESTANDAR .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,89 0,55

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,07 24-04-2024
Rentabilidad maxima (%) 0,11 15-05-2024

(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 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 0,73 0,66
lbex-35 13,19 14,40
Letra Tesoro 1 afio 0,49 0,44
VaR histérico del
T 0,73 0,73
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 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,31 0,16

(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 |

Evolucion del Valor Liquidativo
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B) Comparativa

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

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 40.650 2.279 0,89
Renta Fija Internacional 912.820 27.070 0,09
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 483.794 19.926 1,55
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 866.898 30.280 3,92
Renta Variable Euro 55.898 3.889 7,19
Renta Variable Internacional 246.959 20.607 8,95
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 204.826 9.679 0,51
Garantizado de Rendimiento Variable 167.033 8.522 1,28
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 38.255 795 7,30
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 3.031 1 1,74




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 1.977.938 55.973 0,77
Total fondos 4.998.102 179.021 1,80

*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 46.319 97,70 32.574 93,67
* Cartera interior 41.567 87,68 31.321 90,06
* Cartera exterior 4.986 10,52 2.003 5,76
* Intereses de la cartera de inversion -234 -0,49 -750 -2,16
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.174 2,48 2.264 6,51
(+/-) RESTO -85 -0,18 -62 -0,18
TOTAL PATRIMONIO 47.408 100,00 % 34.777 100,00 %
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) 34.777 26.305 34.777
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 30,15 26,63 30,15 57,08
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,93 2,29 0,93 -43,59
(+) Rendimientos de gestion 1,24 2,61 1,24 -34,07
+ Intereses 1,43 1,15 1,43 72,43
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,18 1,46 -0,18 -116,95
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,01 0,00 -0,01 -498,84
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,31 -0,32 -0,31 33,16
- Comision de gestion -0,26 -0,25 -0,26 42,44
- Comision de depositario -0,04 -0,05 -0,04 9,03
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 4,61
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 35,18
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,01 0,00 -43,59
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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 0,00




% 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)

47.408

34.777

47.408

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 28.267 59,62 16.621 47,81
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 13.300 28,05 14.700 42,27
TOTAL RENTA FIJA 41.567 87,67 31.321 90,08
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 41.567 87.67 31.321 90,08
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.986 10,52 2.003 5,76
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 4.986 10,52 2.003 5,76
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.986 10,52 2.003 5,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 46.554 98,19 33.324 95,84

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

Distribucién Sectores

OTRAS FINANGIERAS:
13,73%

TESORERIA: 29,86% ——.

——DEUDACCAA 1197%

DEUDA ESTADO: 44 45%

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

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

XX | XX

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

A 26/04/2024 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de CAJA LABORAL GESTION, S.G.L.I.C., S.A., como
entidad Gestora, y de CAJA LABORAL POPULAR COOP. DE CREDITO, como entidad Depositaria, la actualizacién del
folleto de LABORAL KUTXA AHORRO, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversidn de caracter
financiero con el numero 3581), al objeto de modificar su politica de inversién, elevar la comisién de gestion, incluir los
gastos derivados del servicio de analisis de inversiones asi como una prestacion asociada al fondo, y denominar CLASE
ESTANDAR a las participaciones ya registradas del fondo. Asimismo inscribir en el registro de la IIC las siguientes clases
de participaciones: CLASE CARTERA.

LABORAL KUTXA AHORRO, FI CLASE CARTERA con numero de registro 3.581 reduce la comision de gestion del 0,33%
actual al 0,22% a partir del 18/06/2024, inclusive.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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 0 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 X
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 semestre se han efectuado operaciones de pacto de recompra con la Entidad Depositaria por importe de
1862,75 millones de euros en concepto de compra, el 4582,36% del patrimonio medio, y por importe de 1864,44 millones
de euros en concepto de venta, que supone un 4586,51% del patrimonio medio.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

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

Las subidas de tipos llevadas a cabo por la mayoria de Bancos Centrales en 2022 y 2023 con el objetivo de controlar el
incremento de precios han funcionado. Las tasas de inflacion a nivel global se encuentran ya mas cerca de los objetivos de
los Bancos Centrales, si bien la capacidad de resiliencia de las economias esta haciendo que los Ultimos datos de precios
no se hayan moderado tanto como se esperaba. Las expectativas de crecimiento econémico, tanto para las economias
desarrolladas como para las emergentes se estan revisando al alza, poniendo de manifiesto la fortaleza de éstas en un
contexto de tipos elevados, donde las condiciones de financiacién se han tensionado mucho en los dltimos 2 afios. Esta
reaceleracion del ciclo econémico es méas importante en Estados Unidos, donde los indicadores avanzados de actividad
han mejorado y donde el mercado laboral sigue a plena potencia, dando soporte al consumidor estadounidense. Sin
embargo, en Europa seguimos sin ver esta mejoria, principalmente en Alemania, donde el crecimiento esperado para 2024
es de soélo un 0,20%, lejos del 2,30% que se espera en EE.UU. o en Espafia. En cualquier caso, la combinacion de solidez
en el crecimiento e inflaciones algo elevadas esta retrasando el proceso de bajadas de tipos de interés que espera el
mercado para los proximos trimestres.

Pese a que las bajadas no estan siendo tan intensas como se esperaba a cierre de 2023, ya han comenzado en lagunas
economias. Asi, el BCE ha bajado a principios de junio el tipo objetivo desde el 4,50% al 4,25%, siguiendo los pasos de
otros bancos europeos como el de Suiza o Suecia. La rentabilidad de las inversiones monetarias sigue siendo elevada, si
bien deberian moderar lago en un entorno de bajadas. La reserva Federal todavia no ha modificado el nivel de tipos, que
siguen en la zona del 5,25%-5,50%.

El repunte de tipos que se ha producido en los bonos emitidos por gobiernos de la UME, en torno a 40 pb, estéa lastrando la
rentabilidad de éstos, que en el afio estan en terreno negativo, perdiendo los bonos a 5 afios en torno al 0,50%. En el caso
de la deuda del Tesoro espafiol, el repunte de tipos es algo menor, permitiendo que los bonos a 5 afios apenas registren
pérdidas.

La renta fija corporativa en EUR de mayor calidad ha registrado un buen comportamiento en la primera parte del afio
revalorizandose un 0,54% en el semestre. La reduccién del diferencial frente a la deuda gubernamental ha sido de 18 pb,
llegando a niveles inferiores a su media historica.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El fondo ha estado invertido en titulos de deuda publica con una duracién cercana a 1 afio. La cartera no ha sufrido
modificaciones relevante durante el dltimo periodo.

c) Indice de referencia

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido inferior a la de la letra del tesoro espafiol a un afo.

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

En este periodo, el fondo ha tenido una variacion de participes de +817 y una rentabilidad neta de 0,887%, siendo el
resultado neto final al cierre del periodo una variaciéon de patrimonio de 12.631 miles de euros, con lo que el patrimonio
asciende a 47.408 miles de euros. El principal contribuyente a la rentabilidad ha sido el posicionamiento en deuda publica
espafiola. Los gastos incurridos por el fondo han supuesto un impacto en su rentabilidad de un 0,31%.

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

La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la de la media de la gestora, que ha sido del 3,082%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo
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Entre las principales compras durante el periodo figuran bonos del FADE vencimiento 2027, asi como bonos del tesoro
italiano.

b) Operativa de préstamos de valores
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

No se han realizado operaciones con instrumentos derivados. Asimismo, se han realizado adquisiciones temporales de
activos, tal y como se informa en el anexo 7. El apalancamiento medio ha sido de un 0%.

d) Otra informacion sobre inversiones

La liquidez se remunera al 0% en la cuenta corriente y en el tipo de mercado en el repo a 1 dia. La tir de la cartera de renta
fija es del 2,45%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDOS POR EL FONDO

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad anualizada de su valor liquidativo diario durante el periodo ha sido
del 0,726%. La volatilidad de las letras del Tesoro a un afio en el mismo periodo ha sido del 0,491% y del Ibex35 del
13,191%. El VaR mensual de los ultimos 5 afios del fondo es del 0,73%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

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 no ha soportado costes derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones. La Gestora mantiene un
procedimiento a los efectos de cumplir con el principio de mejor ejecucién en la seleccién de intermediarios a través de los
cuales se han ejecutado las operaciones de la lIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Los tipos a corto plazo en EUR deberian continuar la senda bajista observada en junio, si bien a un ritmo todavia
moderado. En cualquier caso, las inversiones de deuda EUR a corto plazo son ya notablemente atractivas. En USD, los

niveles son todavia muy elevados, por encima del 4%.

Las rentabilidades de los bonos europeos y norteamericanos a largo plazo nos parecen muy atractivas. Aunque el riesgo de
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repuntes adicionales no es del todo descartable, sobre todo si la inflacién repuntase desde los niveles actuales, es un
escenario que consideramos muy poco probable. De esta forma, estamos elevando gradualmente el posicionamiento en
renta fija gubernamental, y por tanto la duracion de la cartera tanto en EUR como en USD, tendencia con la que
seguiremos a medida que se acerque el comienzo de las bajadas de tipos.

La reduccién del diferencial de la deuda corporativa grado de inversion frente a la deuda publica ha encarecido el mercado,
lo que nos esta llevando a reducir la posicion en favor de deuda gubernamental. Ademas, creemos que las subidas de tipos
acumuladas en la mayoria de las economias van a deteriorar ligeramente los balances de las compafiias, lo que puede

traducirse en un incremento de los diferenciales.

Por todo esto, pensamos que la rentabilidad del fondo va a ser positiva en proximos meses.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012L29 - BONO|D.ESTADO ESPARNOL|2,80|2026-05-31 EUR 5.449 11,49 3.508 10,09
ES0000012J15 - BONO|D.ESTADO ESPANOL|3,30|2027—01—31 EUR 3.628 7,65 2.761 7,94
ES0000012G91 - BONO|D.ESTADO ESPANOL|2,98|2026-01-31 EUR 1.102 2,32 1.113 3,20
ES00000128P8 - BONO|D.ESTADO ESPANOL\1,50|2027—04—30 EUR 2.862 6,04 0 0,00
ES0000101263 - BONO|C.A. MADRID|4,30|2026-09-15 EUR 4.605 9,71 3.536 10,17
ES00000124C5 - BONO|D.ESTADO ESPANOL\5,15\2028—10—31 EUR 1.089 2,30 0 0,00
ES0000101651 - BONO|C.A. MADRID|1,83|2025-04-30 EUR 0 0,00 1.056 3,04
ES00000127G9 - BONO|D.ESTADO ESPANOL|2,15|2025—10—31 EUR 901 1,90 900 2,59
ES00000126Z1 - BONO|D.ESTADO ESPANOL|1,60]2025-04-30 EUR 0 0,00 1.049 3,02
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 19.636 41,41 13.923 40,05
ES0000101651 - BONO|C.A. MADRID|1,83|2025-04-30 EUR 1.069 2,25 0 0,00
ES0000101602 - BONO|C.A. MADRID|4,13|2024-05-21 EUR 0 0,00 1.176 3,38
ES00000126Z1 - BONO|D.ESTADO ESPANOL|1,60|2025-04-30 EUR 1.056 2,23 0 0,00
ES00000124W3 - BONO|D.ESTADO ESPANOL|3,80|2024—04—30 EUR 0 0,00 1.522 4,38
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 2125 4,48 2.698 7,76
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0378641346 - BONO|FADE|0,05|2024-09-17 EUR 6.507 13,73 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 6.507 13,73 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 28.267 59,62 16.621 47,81
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0000012L60 - REPO|LABORAL KUTXA|3,68|2024-07-01 EUR 13.300 28,05 0 0,00
ES0000012F92 - REPO|LABORAL KUTXA|3,93|2024-01-02 EUR 0 0,00 14.700 42,27
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 13.300 28,05 14.700 42,27
TOTAL RENTA FIJA 41.567 87,67 31.321 90,08
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 41567 87,67 31.321 90,08
1T0005534281 - BONO|REPUBLICA DE ITALIA|3,40]2025-03-28 EUR 0 0,00 2.003 5,76
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 2.003 5,76
1T0005534281 - BONO|REPUBLICA DE ITALIA|3,40]2025-03-28 EUR 4.986 10,52 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 4.986 10,52 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 4.986 10,52 2.003 5,76
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 4.986 10,52 2.003 5,76
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.986 10,52 2.003 5,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 46.554 98,19 33.324 95,84
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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

En el informe anual de la IIC, se recogera la informacion relativa a las politicas de remuneracion establecida en el articulo
46 bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Se han realizado operaciones de financiacion de valores con Laboral Kutxa tal y como figura en el anexo 7. No se han
realizado operaciones de reutilizacién de garantias o swaps de rendimiento total.
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