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

Direccion

Plaza de Euskadi, 5, 27°, 4
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944017014

Correo Electrénico
kutxabank.gestion@kutxabankgestion.es
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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 31/03/2004

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




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

El fondo invierte al menos un 50% de su patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La inversién en IIC no armonizadas no superara el 30% del patrimonio de la
liC.

El fondo invertira directa, o indirectamente a través de IIC, entre el 75% y el 100% de la exposicion total en renta variable.
El resto de la exposicién total se invertira directa, o indirectamente a través de IIC, en renta fija, incluyendo depésitos, e
instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, que sean liquidos.

No existe predeterminacion respecto a los emisores (publico o privado), emisores o mercados donde cotizan los valores
(se podra invertir en mercados emergentes), rating de las emisiones o emisores (pudiendo estar el 100% de renta fija en
baja calidad crediticia), porcentaje de exposicion al riesgo de divisa, duracién media de la cartera de renta fija,
capitalizacion bursatil ni sobre el sector econémico.

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 0,07 0,00 0,07 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,93 3,85 3,93 3,26

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE
808.649,36 | 823.103,81 457 461 EUR 0,00 0,00 1 NO
ESTANDAR
CLASE 79.472.445, | 55.251.800,
94.357 93.519 EUR 0,00 0,00 1 NO
CARTERA 78 01
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE ESTANDAR EUR 6.372 6.319 6.287 8.118
CLASE CARTERA EUR 654.050 441.253 284.724 395.651

Valor liquidativo de la participacion (*)

Diciembre 2022

Diciembre 2021

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023
CLASE ESTANDAR EUR 7,8798 7,6775 6,9926 8,8327
CLASE CARTERA EUR 8,2299 7,9862 7,2148 9,0399

(*)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
ESTAND 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
AR
CLASE
CARTER 0,27 0,00 0,27 0,27 0,00 0,27 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
A




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

A) Individual CLASE ESTANDAR .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 2,63 -1,23 3,91 8,10 -3,92 9,79 -20,83 18,59 25,30

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,77 14-06-2024 -1,77 14-06-2024 -4,15 04-03-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,08 23-04-2024 1,08 23-04-2024 4,71 09-03-2022

(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 2019
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,15 11,15 9,07 13,94 11,06 13,06 20,77 11,56 11,26
Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,25 12,41
Letra Tesoro 1 afio 0,48 0,41 0,54 0,44 0,47 1,09 0,86 0,23 0,17
50%Blom.Eur DM
Small+50%Blom.Eur 10,47 11,89 8,83 13,16 11,15 13,63 21,64 12,08 12,20
DM Mid
VaR histérico del
L 12,37 12,37 12,41 12,44 12,49 12,44 12,20 9,80 4,41
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) 1,02 0,51 0,51 0,53 0,53 2,10 2,04 2,00 1,99

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

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

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

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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Ultimo cambio vocacion: 19/10/2018 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"




A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 3,05 -1,03 4,12 8,33 -3,73 10,69 -20,19 19,53 25,98

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,77 14-06-2024 -1,77 14-06-2024 -4,15 04-03-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,08 23-04-2024 1,08 23-04-2024 4,71 09-03-2022

(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 2019
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,15 11,15 9,07 13,93 11,06 13,06 20,77 11,56 11,26
Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,25 12,41
Letra Tesoro 1 afio 0,48 0,41 0,54 0,44 0,47 1,09 0,86 0,23 0,17
50%Blom.Eur DM
Small+50%Blom.Eur 10,47 11,89 8,83 13,16 11,15 13,63 21,64 12,08 12,20
DM Mid
VaR histérico del
o 12,31 12,31 12,34 12,38 12,43 12,38 12,14 10,73 6,59
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.

(iii) 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) 0,62 0,31 0,31 0,32 0,33 1,29 1,23 1,19 1,44

(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
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Ultimo cambio vocacion: 19/10/2018 "Se puede encontrar informacion 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 5.345.134 377.816 0,74
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 1.246.477 94.227 1,29
Renta Fija Mixta Internacional 737.136 69.850 0,65
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 2.048.580 107.108 2,85
Renta Variable Euro 1.738.586 291.453 6,61
Renta Variable Internacional 4.889.196 657.675 9,13
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 705.330 20.546 1,84
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 567.061 91.015 -5,05
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 503.722 11.193 1,46




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 4.657.967 105.524 1,22
Total fondos 22.439.190 1.826.407 3,25

*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 557.857 84,47 375.995 84,01
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 557.857 84,47 375.995 84,01
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 96.114 14,55 67.230 15,02
(+/-) RESTO 6.450 0,98 4.348 0,97
TOTAL PATRIMONIO 660.422 100,00 % 447.573 100,00 %
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) 447.573 301.452 447.573
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 36,26 40,89 36,26 55,59
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,35 5,61 2,35 -26,60
(+) Rendimientos de gestion 2,68 5,97 2,68 -21,19
+ Intereses 0,28 0,23 0,28 110,52
+ Dividendos 0,31 0,31 0,31 72,69
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,05 0,02 0,05 373,39
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,04 0,40 -0,04 -118,28
+ Resultado en IIC (realizados o no) 2,09 5,02 2,09 -26,76
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,34 -0,36 -0,34 63,57
- Comision de gestion -0,27 -0,28 -0,27 71,16
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 73,23
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 25,37
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 53,98
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,03 -0,01 -26,60
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 129,52
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 52,04
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 211.551,63




% 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)

660.422

447.573

660.422

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 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 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
TOTAL IIC 558.353 84,54 376.033 84,03
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 558.353 84,54 376.033 84,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 558.353 84,54 376.033 84,03

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

——TESCRERIA: 14,51%

—OTROS: 0,94%

IIC RY EURCPA: 84,55% —

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Fut. FU. EURO
IN. EURO STOXX MID INDEX STOXX MID 34.183 Inversion
240920

10



Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Fut. FU. EURO
IN. EURO STOXX SMALL INDEX STOXX SMALL 30.171 Inversion
200 240920
C/ Fut. FU. EURO
EUROSTOXX 50 Index STOXX 50 21.019 Inversion
240920
Total subyacente renta variable 85373
TOTAL OBLIGACIONES 85373

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

Hecho relevante 308519 del 06/06/2024

Nombramiento de auditor

Se comunica el nombramiento del nuevo auditor de la IIC. El nuevo auditor es: PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

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 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, 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
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Al cierre del periodo existe un participe que ostenta una participacion significativa en el Fondo:

Participe 1: 22,26% s/ Patrimonio (147.009.833,63 euros).

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 168.000.000,00 euros,
suponiendo un 0,15%.

Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 8.391,80 euros, lo que supone un
0,00%.

Los gastos de andlisis percibidos por entidades del grupo han sido 86,40 euros, lo que supone un 0,00%.

El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 273.834,19 euros, suponiendo un 0,00%.

Ademas, se han realizado operaciones repetitivas o de escasa relevancia (sometidas a un proceso de autorizacion
simplificado).

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia

8. Informacion 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.

El primer semestre del afio ha estado de nuevo condicionado por la incertidumbre en el entorno macroeconémico y las
actuaciones de los bancos centrales. En este sentido, la inflacién se ha mostrado mas persistente de lo inicialmente
descontado, sorprendiendo incluso al alza al comienzo del semestre. Por su parte el mercado laboral y el consumo han
mantenido su relativa fortaleza, especialmente en EEUU, si bien en la parte final del periodo se ha observado un cierto
deterioro en diversos indicadores macroeconémicos que ponen de manifiesto que la economia americana no es inmune al
nivel actual de tipos de interés. En este entorno, los bancos centrales han mantenido su tono de prudencia abogando en
general por el mantenimiento de tipos altos durante un periodo mas prolongado. No obstante, en la parte final del periodo,
algunos bancos centrales (BCE, Canada, Suiza) han comenzado timidamente a recortar tasas, pero manteniendo su
discurso de prudencia. La Fed por su parte, ha continuado impasible y ha seguido sin cambiar su discurso y sin mover los
tipos de referencia. Mientras tanto en China, la economia sigue mostrando signos de debilidad y las autoridades locales
aln no han acometido medidas contundentes de expansién econdémica. Por otro lado, a lo largo del semestre, los conflictos
geopoliticos en curso (Oriente Medio, Ucrania) no han tenido repercusiéon alguna en el comportamiento de los activos
financieros. Sin embargo, el resultado de las elecciones europeas y la sorpresiva convocatoria electoral en Francia, se ha
convertido en un nuevo foco de volatilidad y ha impactado negativamente en los activos europeos en la parte final del
semestre.

Pasando a la evolucién de los mercados financieros, en el ambito de los activos de riesgo, el periodo ha resultado
mayoritariamente positivo para los mismos en su conjunto. Asi, en el conjunto del semestre, los indices principales de renta
variable han terminado con comportamiento alcista (S&P-500 14,48%, Nasdaq-100 16,98%, Eurostoxx-50 8,24%, Ibex-35
8,33%, Nikkei 18,28%, MSCI Emerging 6,11%). En cuanto a los activos de riesgo ligados a la renta fija, el comportamiento
ha sido mixto. Asi, la deuda corporativa ha empeorado levemente en el periodo (8 pb de ampliacion en el indice Xover),
mientras que la deuda periférica europea ha mejorado ligeramente (Espafia mejora en 5pb su diferencial de deuda a 10
afios contra Alemania, Italia mejora en 10 pb). La deuda emergente, por su parte, ha tenido un flojo comportamiento en el
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periodo (57 pb de ampliacién en el indice EMBI).

En cuanto a la deuda publica, el retraso en las expectativas de bajadas de tipos ha provocado que el semestre se salde con
un notable repunte de tipos. Asi, en el bono a 10 afios, la TIR de la parte americana ha repuntado en 52 pb hasta niveles
de 4,40% mientras que en la parte alemana, ha ampliado en 48 pb, hasta niveles de 2,50%. En los tramos cortos de la
curva, también hemos visto repuntes relevantes de tipos. Asi, en EEUU el bono a 2 afios repunta en 50 pb mientras que en
Alemania el repunte ha sido de 43 pb.

Por dltimo, a nivel de divisas, el retraso en las expectativas de bajadas de tipos, especialmente por parte de la Fed, han
beneficiado al dolar frente al euro (+2,95%) y frente al yen (+14,21%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A nivel de grado de inversion, se ha mantenido un elevado nivel a lo largo del semestre. La estructura de la cartera ha
variado en lo referente a algunos de los fondos y ETFs que forman parte de la misma.

c) indice de referencia.

La rentabilidad de ambas clases del fondo en el periodo ha sido inferior a la de su indice de referencia. Este indice se
utiliza en términos meramente informativos o comparativos.

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

En este periodo, el nUmero de participes del fondo ha pasado de 93.980 a 94.814, correspondiendo 94.357 a la clase
cartera y 457 a la clase estdndar. Asimismo, el patrimonio del fondo ha aumentado en 212.850 miles de euros, siendo el
patrimonio al final del periodo de 660.422 miles de euros, correspondiendo 654.050 miles de euros a la clase cartera 'y
6.372 miles de euros a la clase estandar.

La rentabilidad neta en el periodo ha sido del 2,63% para la clase estandar y del 3,05% para la clase cartera.

Los gastos incurridos han supuesto un impacto en la rentabilidad de un 1,02% (los gastos directos del fondo son 0,72% y
por la inversién en otras IIC le corresponde un gasto indirecto de 0,29%) para la clase estandar y de un 0,62% (los gastos
directos del fondo son 0,32% y por la inversién en otras |IC le corresponde un gasto indirecto de 0,29%) para la clase
cartera.

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

La rentabilidad de ambas clases ha sido inferior a la de la media de la gestora (3,25%). La diferencia de rentabilidad se
explica por la vocacion inversora especifica del fondo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre lo mas significativo ha sido la suscripcién de los siguientes nuevos fondos: Fidelity European Smaller
Companies, Allianz Europe Small Cap Equity, Oddo BHF Avenir Europe, JPM Europe Sustainable Smaller Companies,
UBS Equity Fund - Mid Caps Europe Sustainable , Franklin Templeton Euro Small Mid Cap y del ETF iShares EURO
STOXX Mid. Por otro lado se han vendido en su totalidad las posiciones mantenidas en los fondos AXA WF Europe Small
Cap y JPMorgan Funds Europe Dynamic Small Cap. El resto de movimientos realizados responden en gran medida a
ajustes derivados de movimientos de los participes.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
Se han empleado instrumentos derivados con el objeto de gestionar de forma mas eficaz la cartera, cuyos resultados se
reflejan en el Estado de variacion patrimonial. El objetivo de las posiciones abiertas en Instrumentos Derivados es ganar

exposicién al indice Euro Stoxx Mid, Euro Stoxx Small 200 y Eurostoxx-50, siendo su grado de apalancamiento medio del
51,01%.
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d) Otra informacion sobre inversiones.

30 de junio, la inversion en IIC es del 84,55% sobre el patrimonio, representando un porcentaje significativo (+5%) las
gestionadas por Amundi, Ishares y Xtrackers.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El nivel de riesgo de ambas clases, medido por la volatilidad, es a cierre del periodo de 10,15% frente al 10,47% del indice
de referencia.

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.
N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara a los proximos meses, es probable que se produzcan episodios de volatilidad mientras se mantengan los focos de
incertidumbre actuales. La evolucion de los indicadores macroecondmicos y las actuaciones de los bancos centrales, seran
los aspectos principales que condicionen de nuevo la evolucidn de los mercados. En este sentido, esperamos ver una
continuacién en la senda de moderacion de los datos de inflacion en los préximos meses, que permita a las autoridades
monetarias flexibilizar las politicas monetarias. En este entorno, seguimos esperando una relativa debilidad
macroecondémica que lleve a algunas economias a la recesién, si bien apostamos por una recesion de duracién e
intensidad limitada. Por otro lado, en la segunda mitad del afio, el proceso electoral americano podria ganar peso como
fuente de riesgo y volatilidad para los mercados bursatiles en la medida en que el desenlace final resulte incierto.

Con todo ello, a pesar de las elevadas incertidumbres existentes, abogamos por mantener la exposicion a renta variable en
los niveles actuales ya que confiamos en que los impactos en crecimiento serdn manejables y no contemplamos como
escenario central una profunda recesion econémica. Ademas, el nivel de valoracion de las pequefias compaifiias ya recoge
en gran medida su mayor sensibilidad a ciclo y a los tipos de interés, por lo que podrian destacar en un entorno de recortes
de los mismos. En este sentido, es dificil visualizar las perspectivas y movimientos futuros del fondo. No obstante, al igual
gue hemos resaltado en comentarios anteriores, la construccion de cartera persigue el mayor equilibrio posible a nivel
regional y estilos, mitigando, de esa manera, el efecto de la previsible volatilidad de los mercados.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa PP — - O — 7
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 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
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 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
LU0195949473 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLE SM M EUR 6.255 0,95 0 0,00
LU1017642494 - PARTICIPACIONES|UBS LUX MID CAPS EUR EUR 6.503 0,98 0 0,00
FR0010251108 - PARTICIPACIONES|ODDO BHF AVENIR EUR. EUR 7.916 1,20 0 0,00
LU2076840235 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN EUR.SUS SMA EUR 13.367 2,02 0 0,00
LU0294427389 - PARTICIPACIONESI|ALLIANZ EUR SMALL CA EUR 11.420 1,73 0 0,00
IE00BO2KXL92 - PARTICIPACIONES|ISHARES EURO STOXX M EUR 33.851 5,13 0 0,00
LU1915587312 - PARTICIPACIONES|FID.EURP.SM.COM IA E EUR 13.186 2,00 0 0,00
LU0219424305 - PARTICIPACIONES|MFS MER-EUR SM COS | EUR 8.074 1,22 9.269 2,07
LU0489687326 - PARTICIPACIONES|MANDARINE UNIQUE S/M EUR 8.202 1,24 7.970 1,78
LU2240056288 - PARTICIPACIONES|LONVIA AVENIR MID CA EUR 9.929 1,50 7.025 157
LU1920216006 - PARTICIPACIONES|ELEVA LEADERS SMALL& EUR 8.139 1,23 7.507 1,68
LU1366712351 - PARTICIPACIONES|DNCA INVEST ARCHER M EUR 18.984 2,87 11.277 2,52
LU1932939488 - PARTICIPACIONES|DWS INVEST ESG EUROP EUR 14.375 2,18 10.037 2,24
LU1725388190 - PARTICIPACIONES|BELLEVUE-BB ENTR. 12 EUR 4.570 0,69 4.951 111
LU2258565246 - PARTICIPACIONES|CAND.SUS.EQ.EUR SM&M EUR 10.874 1,65 10.220 2,28
LU0184624863 - PARTICIPACIONES|AXA WF FRAM EUR SM EUR 0 0,00 11.466 2,56
LU0196034663 - PARTICIPACIONES|JANUS HND HRZN PAN E EUR 16.630 2,52 12.530 2,80
LU0957801565 - PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE LUX PAN EUR 9.561 1,45 11.415 2,55
DEOOOAOD8QZ7 - PARTICIPACIONES|ISHARES STOXX EUROPE EUR 33.893 5,13 26.211 5,86
FR0010247783 - PARTICIPACIONES|ODDO BHF AVENIR EURO EUR 15.798 2,39 11.128 2,49
FR0013343100 - PARTICIPACIONES|DNCA AC SML&MID CAP EUR 12.645 191 9.002 2,01
FR0013276334 - PARTICIPACIONES|BNP PARIBAS SMALL CA EUR 9.664 1,46 11.336 2,53
FR0013284536 - PARTICIPACIONES|LAZARD SMALL CAPS EU EUR 9.569 1,45 4.545 1,02
IEO0BKWQOM?75 - PARTICIPACIONES|SPDR EUROPE SMALL CA EUR 16.469 2,49 11.412 2,55
LU0671493277 - PARTICIPACIONES|UBS ETF FUND SOL.SIC EUR 9.552 1,45 6.753 1,51
LU0306632687 - PARTICIPACIONES|STANDARD LIFE INVEST EUR 13.205 2,00 12.467 2,79
LU1140852192 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN EUROPE DYNA EUR 0 0,00 7.545 1,69
LU0568606817 - PARTICIPACIONES|AMUNDI EUROLAND SMAL EUR 14.137 2,14 11.355 2,54
FR0013111382 - PARTICIPACIONES|ECHIQUIER ENTREPREN. EUR 10.094 1,53 11.651 2,60
IEOOBCLWRDO8 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EMU MID EUR 9.524 1,44 12.789 2,86
LU0322253906 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS MSCI EUR S EUR 78.843 11,94 39.656 8,86
LU0212179997 - PARTICIPACIONES|BNP PAR EUR-SM CAP | EUR 11.406 173 12.443 2,78
IEO0BO2KXMOO - PARTICIPACIONES|ISHARES EURO STOXX S EUR 32.344 4,90 31.601 7,06
IE00B3VWMM18 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EMU SMA EUR 57.125 8,65 32.730 7,31
LU1598689153 - PARTICIPACIONES|AM.EMU SM CAP ESG NE EUR 22.248 3,37 19.744 4,41
TOTAL IIC 558.353 84,54 376.033 84,03
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 558.353 84,54 376.033 84,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 558.353 84,54 376.033 84,03

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.
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11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

En el informe anual de la IIC se recogera la informacion relativa a la politica de remuneracion tal y como se establece en la
normativa.

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultdneas con un vencimiento a un dia, sobre deuda publica, con la
contraparte CECABANK, S.A. para la gestion de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total de 168.000.000,00 euros
y un rendimiento total de 18.200,00 euros.
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