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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 3. Enunaescaladela?7

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 90% Solactive Global Family Owned
CompaniesTotal Return EUR Index y 10% AFIS1DAY. Estos indices de referencia se utilizan a efectos meramente
informativos o comparativos.

El fondo invertird entre un 50%-100% de la exposicién total en renta variable (RV), y el resto de la exposicion total en renta
fija (RF). Dentro de la exposicién en RV, al menos un 80% se invertird en compaifiias en las que la familia fundadora, el
fundador o el presidente de la compafiia tengan un minimo de un 20% de participacién o un minimo de un 20% de los
derechos de voto, utilizandose técnicas de andlisis fundamental para la seleccion de los activos (no existiendo
predeterminacion respecto a la capitalizacion bursatil y al sector).

La inversion en activos de RV de baja capitalizacidon puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La parte no
invertida en RV estara en RF de emisores publicos o privados (incluyendo depésitos e instrumentos de mercado
monetario, cotizados o no, que sean liquidos) de alta o0 mediana calidad crediticia (rating minimo BBB- o, si fuera inferior,
el rating que tenga el Reino de Espafa en cada momento). Si no hay calificaciéon de la emisién se tomara la del emisor.
La exposicion a riesgo divisa estara entre el 0-100% de la exposicion total.

La duracion media de la cartera de RF oscilara entre 0 y 3 afios.

En relacion con los emisores de los activos de RF y RV y los mercados en los que cotizan, no habra predeterminacion
geografica, incluyendo mercados emergentes. Las IIC en las que invertira el fondo (hasta un 10%) son IIC financieras que
sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora y/o del Depositario.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

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

La estrategia de inversion del fondo conlleva una alta rotacion de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a
la rentabilidad.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de
proteccién al inversor.En concreto se podra invertir en:- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en
cualquier mercado o sistema de negociacién que no tengan caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o
no estén sometidos a regulacion o dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma
frecuencia con que la IIC inversora atienda los reembolsos.- Las acciones y participaciones de las entidades de capital
riesgo que sean trasmisibles, asi como entidades extranjeras similares pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

El fondo cumple con la Directiva 2009/065/CE.

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 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 14,26 9,11 11,66 0,35

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
1.658.317,8 | 1.821.213,9 500.000,00
CLASE A 61,00 75,00 EUR 0,00 0,00 NO
5 1 Euros
CLASE B | 587.541,33 | 603.692,33 57,00 59,00 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 13.716 11.229 10.687 6.305
CLASE B EUR 4.765 5.584 7.478 8.711

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 8,2710 7,6145 8,4500 7,1405
CLASE B EUR 8,1105 7,5229 8,4072 7,1385

(*)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 | al fondo 0,38 0,38 0,75 0,75 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,76 0,76 1,50 1,50 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 8,62 2,24 -5,67 3,75 8,56

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,58 20-10-2023 -1,66 06-07-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,52 02-11-2023 1,67 02-06-2023

(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 s : : . - - - -
2023 . 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 9,15 8,33 8,29 8,68 11,14

Ibex-35 13,89 11,95 12,15 10,75 19,13

Letra Tesoro 1 afio 1,05 0,46 0,54 0,59 1,88
FAMILY 2022 7,20 7,27 6,84 6,51 8,09
VaR histérico del

o 5,96 5,96 5,87 5,78 5,88

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.
(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,00 0,27 0,25 0,24 0,24 0,89 0,71 0,15

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual CLASE B .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 7,81 2,04 -5,85 3,56 8,36

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,58 20-10-2023 -1,67 06-07-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,52 02-11-2023 1,67 02-06-2023

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : . . . . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 9,14 8,34 8,28 8,67 11,14

lbex-35 13,89 11,95 12,15 10,75 19,13

Letra Tesoro 1 afio 1,05 0,46 0,54 0,59 1,88

FAMILY 2022 7,20 7,27 6,84 6,51 8,09
VaR histérico del

o 8,38 8,38 8,61 8,61 8,83
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,75 0,46 0,44 0,43 0,42 1,58 1,21 1,22 1,22

(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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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 120.105 659 5
Renta Fija Internacional 140.193 809 6
Renta Fija Mixta Euro 47.826 175 7
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 73.026 194 4
Renta Variable Euro 3.451 72 4
Renta Variable Internacional 22.996 213 -3
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 69.523 112 3
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro Corto Plazo 193.917 1.083 2
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 671.035 3.317 3,97

*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 18.218 98,58 20.221 97,61
* Cartera interior 3.065 16,58 3.232 15,60
* Cartera exterior 15.152 81,99 16.989 82,01
* 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) 495 2,68 410 1,98
(+/-) RESTO -231 -1,25 85 0,41
TOTAL PATRIMONIO 18.481 100,00 % 20.716 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 20.716 16.813 16.813
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -7,22 8,44 1,46 -182,95
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -4,29 11,05 7,00 -85,99
(+) Rendimientos de gestion -3,61 11,81 8,44 -460,62
+ Intereses 0,04 0,02 0,06 102,48
+ Dividendos 0,73 0,97 1,70 -26,48
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,16 0,12 0,27 34,41
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -4,52 10,71 6,43 -140,90
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,03 0,01 -0,01 -303,29
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,01 -0,02 -0,01 -126,84
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,68 -0,76 -1,44 374,63
- Comision de gestion -0,48 -0,49 -0,97 -4,79
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -1,17
- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,06 -0,13 34,67
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 0,00 -0,02 414,83
- Otros gastos repercutidos -0,05 -0,16 -0,22 -68,91
(+) 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




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
18.481

0,00
20.716

0,00
18.481

0,00

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

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.547 8,37 2.055 9,92
TOTAL RENTA FIJA 1.547 8,37 2.055 9,92
TOTAL RV COTIZADA 1.519 8,22 1.170 5,65
TOTAL RENTA VARIABLE 1519 8,22 1.170 5,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.066 16,59 3.225 15,57
TOTAL RV COTIZADA 15.152 81,99 16.989 82,01
TOTAL RENTA VARIABLE 15.152 81,99 16.989 82,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.152 81,99 16.989 82,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.218 98,57 20.214 97,58

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

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

Importe nominal . . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
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Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

Compra
DIV: USD Forward|Divisa 272 Inversion
USD/EUR||Fisica
Total subyacente tipo de cambio 272

TOTAL OBLIGACIONES 272
]

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica

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
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra 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

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la IIC asciende a 444,74 euros, lo que supone un 0,00% sobre el patrimonio medio de la IIC en el
periodo de referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV
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No aplica

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.
Las fuertes subidas de los mercados en los dos ultimos meses del afio han permitido cerrar el 2° semestre y 2023 en su
conjunto con buenos retornos en la mayoria de los activos. El mensaje de los bancos centrales en sus Ultimas reuniones ha
dado soporte a los diferentes activos financieros, que descuentan un escenario de intensa rebaja de tipos para el afio que
viene junto con un ligero dafio ciclico.
Para los bancos centrales ha sido tarea dificil buscar el equilibrio perfecto entre inflacion-crecimiento. De hecho, quiza se
ha pasado el debate de inflacion al debate de crecimiento una vez el primero parece estar algo mas controlado. Los
mercados financieros descuentan un escenario de aterrizaje suave en la economia, mostrando un buen comportamiento de
todos los activos financieros (bolsa, deuda publica, renta fija privada y materias primas), llegando muy cerca de maximos
histéricos en muchos indices de bolsa y consiguiendo la mayor subida en bonos en indices globales desde 2008.
Las rentabilidades de los principales indices de renta fija durante el semestre han sido las siguientes: Euro Government
+4,5%, US Treasury +2,2%, Euro Investment Grade +5,9%, Euro High Yield +7,3% y CoCos 10,5%.
En el mercado de renta fija, el tono ha sido positivo, las expectativas de adelanto en las bajadas de tipos, el estrechamiento
de los diferenciales y la debilidad el délar, favorecieron la rentabilidad del activo. La perspectiva de una politica monetaria
menos restrictiva ha permitido que la deuda publica obtuviese una soélida rentabilidad en el periodo. A pesar de la gran
volatilidad de los tipos, los diferenciales periféricos han permanecido relativamente estables, cerrando la prima espafiola en
torno a 95 pb y en el caso de la italiana en 165 pb. En los mercados de crédito, los diferenciales del segmento de baja beta
han reflejado una alta correlacién con los tipos libres de riesgo, mostrando un comportamiento favorable. El spread del
segmento de grado de inversion europeo cede en 10 pb hasta los 80 pb, mientras que el de High Yield europeo cede en 80
pb hasta los 330 pb.
En términos de divisas, el afio ha estado marcado por la fortaleza del délar a lo largo de los tres primeros trimestres y una
depreciacion generalizada en la Ultima parte del afio. Las expectativas de una fuerte reduccion de tipos por parte de la Fed
en 2024, ha marcado el giro del délar que durante parte del afio habia reflejado la solidez de la economia americana, frente
a la debilidad del resto de economias. En términos anuales, frente al euro, la divisa norteamericana pierde cerca del 3%,
para cerrar el cruce en el entorno del 1,10 eur/usd.
Las rentabilidades de los principales indices de renta variable durante el semestre han sido las siguientes: Eurostoxx 50
+2,8%, S&amp;P500 +7,2%, Nasdag 100 +8,9%, Nikkei +0,8%, Ibex 35 +5,3%.
Respecto a los mercados de renta variable global, el S&amp;P 500, en el que predominan las empresas de crecimiento, fue
el mejor indice de renta variable del periodo con una rentabilidad total del 7,2% y un 24,2% en el afio. Como adelantamos
en el informe del 1° semestre, las "siete magnificas" de la tecnologia y la IA fueron las claras lideres al aportar cerca del
80% de la rentabilidad al indice. La renta variable europea también cerr6 el semestre con una rentabilidad del 2,8% y un
19,2% en el afio, reflejando un peor comportamiento con respecto a EE. UU. debido a la composicion del indice méas que
por el desempefio de cada sector. La renta variable japonesa se quedo por detras en el 2° semestre, con el Nikkei subiendo
apenas un 0,8% derivada de las politicas de su banco central que fueron menos beneficiosas respecto a las adoptadas en
otros mercados, aunque en el conjunto del afio la subida fue del 28,2%.
El semestre ha estado marcado por las reuniones de los bancos centrales y los tipos de interés, ademas de los diferentes
conflictos geopoliticos, que marcaran, sin duda, los niveles de volatilidad en el 2024. Esto ha provocado que el oro haya
actuado como activo refugio alcanzando maximos histéricos de $ 2.100.
En 2023, la confianza del mercado ha sido mas cambiante de lo normal. De la preocupacion por la recesién de principios
de aflo, pasamos a un crecimiento resiliente durante el verano, que se convirtié en expectativas de tipos mas altos durante
mas tiempo en otofio para, finalmente, evolucionar a previsiones de futuras bajadas de tipos en el cierre del afio.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Teniendo en cuenta este escenario sobre los mercados durante este periodo, la composicion de la cartera ha variado tal y
como se describen a continuacién.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 9,92% y 87,71%,
respectivamente y a cierre del mismo de 8,37% en renta fija y 90,20% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra
fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.

La variacion en el peso en renta variable no se debe a una vision macroeconomica particular sino a que el saldo de
compra y venta de valores en los cambios que hemos realizado en cartera han salido con un ligero saldo de venta neta.
Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el
entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al

12



conjunto de la cartera.

c) indice de referencia.
La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un -3,56% para la clase Ay -3,96% para la clase B% y se ha situado por
debajo de la rentabilidad del 1,93% del indice de referencia.
A pesar del peor comportamiento del fondo versus el indice de referencia en el segundo trimestre, el fondo termina el afio
con una rentabilidad superior a la de su benchmark. Las razones detras del underperformance del fondo en este segundo
semestre se debe al mal comportamiento que han tenido las compafiias de consumo, lujo y algunas industriales vinculadas
a China. Por un lado, empresas de bebidas como Pernod Ricard estén sufriendo tras haber vivido unos afios explosivos de
crecimiento tras el covid. Tras ese crecimiento esta viniendo un proceso de normalizacién que esta siendo algo extremo, lo
cual esta asustando al mercado y de ahi el mal comportamiento de las compafiias del sector y de Pernod Ricard y Campari
gue nosotros tenemos.
Lo mismo ha pasado con las compafiias de lujo como Richemont, que ha sido la que mas nos ha penalizado en el
semestre, y que también esta sufriendo por los temores que tiene el mercado a una normalizacién de la demanda de
bienes de lujo tras el boom que se vivio post covid.
En ambos sectores, el de bebidas y el de lujo, seguimos confiando en las dinamicas a largo plazo por lo que no solo hemos
mantenido la posicién, sino que incluso hemos afiadido algin valor nuevo como es el caso de Remy Cointreau.

Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 5,91%.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha caido un -3,56% para la clase Ay -3,96% para la clase B, el patrimonio se
ha reducido hasta los 18.481.251,60 euros y los participes se han reducido hasta 118 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,52% para la clase Ay 0,87% para la
clase B siendo en su totalidad gasto directo.
A 31 de diciembre de 2023, los gastos devengados en concepto de comisién de resultado han sido de 0,00 euros.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del Fondo se encuentra por debajo con el -2,63% de rentabilidad obtenido por las IICs de Credit Suisse
Gestion, S.G.1.I.C., S.A. de su misma categoria.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: REMY COINTREAU, SWATCH GROUP AG-

BEARER, VIDRALA SA, NEWS CORP-CL A.

Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: BEIERSDORF AG, VOLKSWAGEN AG.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
A lo largo del semestre no ha habido ningun tipo de operacién con opciones o futuros sobre acciones o indices.
El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, 0
ETFs), ha sido de: 0,68%
A 31 de diciembre de 2023, el Fondo ha utilizado contratos "forwards" como cobertura de divisa. El grado de cobertura
en el periodo ha sido de: 0,00% Con fecha 31 de diciembre de 2023, el Fondo tenia contratado una operacion
simultanea a dia con el Banco BNP Paribas, por un importe de 1.547.000,00 euros a un tipo de interés del 3,45%.
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR Overnight +/-50 pbs.
Actualizacion diaria

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2023, el Fondo no tiene en cartera activos denominados como High Yield.
La inversion total del Fondo en otras IICs a 31 de diciembre de 2023 suponia un 0%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 31 de diciembre de 2023, ha sido 9,15%, siendo la volatilidad del indice de
Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 1,05%, y la de su indice de referencia de 7,24%.
La volatilidad del fondo, como siempre ocurre, es mas alta que la de su indice de referencia porque éste esta constituido
con unos criterios de baja volatilidad, mientras que nosotros utilizamos criterios de analisis fundamental para construir la
cartera del fondo. En cualquier caso, la volatilidad del fondo sigue siendo muy inferior a la que suelen tener los indices de
referencia como el Ibex, el S&amp;P 500 o el MSCI Europa, lo cual demuestra el nivel defensivo del fondo.
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5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.I.I.C., S.A. respecto al ejercicio del derecho de voto es el hacer uso de este
derecho en los casos en los que la posicion global de los Fondos de Inversién y de las Sociedades gestionadas, que hayan
delegado total o parcialmente el ejercicio de derechos de asistencia y voto, alcance el 1% del capital de las sociedades
espafiolas en las que se invierte, asi como cuando se considere procedente a juicio de la Sociedad Gestora. La Sociedad
se ha reservado el ejercicio de los derechos de voto inherente a las acciones de sociedades espafiolas que forman parte de
la cartera de la Sociedad.
Sin perjuicio de lo anterior, para el caso de Juntas Generales de accionistas de dichas sociedades espafiolas con prima de
asistencia, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha autorizado a la Sociedad Gestora a realizar las actuaciones
necesarias o convenientes para la percepcién de dichas primas por parte de la Sociedad. En estos supuestos se ha
delegado el voto en el Consejo de Administracion de las entidades correspondientes (Viscofan, S.A.), sin indicacion
expresa del sentido del mismo.
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.
Durante el ejercicio 2023 la IIC ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones. Dicho
servicio tiene como objetivo contribuir a la distribucion de activos y a la seleccion de valores que componen la cartera de la
IIC, y permite analizar con detalle tanto los que se han incluido finalmente como aquellos que se podrian considerar en el
futuro bajo determinadas circunstancias y aquellos que han sido descartados por diferentes motivos. En muchos casos los
analistas financieros ofrecen informacion que resulta inaccesible para el gestor de forma rapida e inmediata (organismos
reguladores, decisiones estratégicas, implicaciones de valoracion de determinadas hipétesis de analisis). El contacto
frecuente con dichos analistas permite de forma rapida y eficaz tener una vision mucho mas completa del impacto de los
distintos factores que influyen en la cotizacion de un valor y asi poder llegar a decisiones de inversion mas fundamentadas.
Adicionalmente, el servicio de andlisis financiero permite llegar a una composicion adecuada por areas geogréficas y
sectores.
Esta composicion de la cartera es revisada y actualizada con el andlisis recibido en cada momento lo que permite a la IIC
hacer cambios (salidas y entradas) en los distintos valores y adaptarse a las condiciones financieras de los mismos. Por
tanto, el servicio de andlisis contribuye de manera significativa a la gestion activa de la IIC. La sociedad gestora cuenta con
procedimientos para la seleccion y seguimiento de los proveedores de servicio de analisisque garantizan la razonabilidad
de los costes soportados y la utilidad de los analisis financieros facilitados para las 1ICs de la sociedad Gestora que
soporten estos gastos. Dichos procedimientos incluyen una revisién peridédica de la seleccion de los proveedores de
analisis en virtud de la calidad del analisis proporcionado y su segmentacion geografica para que en todo momento se
adecUe a la vocacién de inversion de la IIC. El nimero de proveedores de analisis sera siempre variado y adecuado tanto
para la cobertura de diferentes areas geogréficas y sectores como para un necesario contraste de opiniones que permita
tener bien cubiertos todos los dngulos de la inversion. Nuestros principales proveedores de analisis han sido Credit Suisse,
Citigroup, Exane y Santander Investment Bolsa S.V.
Durante el ejercicio 2023, los gastos devengados en concepto de servicio de andlisis han sido de 22.192,17 euros. El
importe para el ejercicio 2024 se ha presupuestado en 20.311,02 euros. No obstante, estos importes seran revisados
trimestralmente y se ajustaran en funcion de la evolucién del negocio de las Sicavs.

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

De cara al proximo afio, el descenso de la inflacion y la retérica acomodaticia de los bancos centrales han dado la vuelta a
las preocupaciones que tenia el mercado a principios de 2023. Nuestras previsiones para 2024 apuntan a un "soft landing"
de la economia, con la inflacion acercandose de nuevo a los objetivos de los bancos centrales, que iniciaran las bajadas de
tipos a partir del 2° trimestre. Este escenario es favorable para el comportamiento de los principales activos financieros. Sin
embargo, el hecho de que el mercado descuente bajadas de tipos mas agresivas de las anticipadas por las autoridades
monetarias, lo que ha favorecido las fuertes subidas de los indices en las Ultimas semanas del afio, hace que muchas
areas del mercado comiencen 2024 valoradas para un escenario de "perfeccion" y unas cotizaciones que no dejan margen
para el error. Esto puede generar volatilidad en los primeros meses del afio. Por tanto, nos mantendremos muy atentos al
mercado para ver si el nuevo afio cumple o no sus expectativas.

Acabamos de cerrar en afio 2023 en el que los principales indices han experimentado una revalorizacion muy importante,
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muy en contra de lo que el consenso esperaba a inicios del mismo. Y es que, entonces habia muchos temores a que a
pesar de la brutal subida de tipos de interes no se consiguiese reducir la inflacion, y sobre todo aunque se consiguiese, que
se hiciese sin entrar en recesion. El argumento era relativamente sencillo; la mayor o mas vertical suibida de tipos de
interes que se recuerda, unida a una inflacion muy elevada cerca del 10% tenia que terminar haciendo mella en empresas y
consumidores y llevarnos a una desaceleracion importante.

Pyes bien, un afio despues y a pesar de eso estamos con una inlfacion mucho mas baja, y sobre todo, lejos de entrar en
recesion, lo cual ha sido una sorpresa para muchos (incluidos nosotros mismos). Esto ha tenido sus implicaciones tambien
en los resultados empresariales, ya que en EEUU estamos muy cerca de cumplir con el beneficio por acciuon que se
esperaba a inicio de afio de 223 dolares, algo que muchos tambien ponianmos en duda.

Por lo tanto, de cara a 2024, enfrentamos un escenario en el que la economia ha aguantado y aunque se espera ue crezca
menos que en 2023, a dia de hoy no parece claro que vaya entrar en recesion, y una inflacion mucho mas contenida.
Probablemente no podamos descartar una entrada en recesion, y todavia es factible que tengamos alguna sorpresa
negativa en inflacion y que la batalla contra la misma sea mas dura de lo que a dia de hoy podemos pensar, pero es
indudable que el punto de partida desde el punto de vista de crecimiento e inflacion, es mejor que en 2023.

La duda es que ocurrira con los tipos de interes, que tras los datos de inflacion y crecimiento reciente han caido de manera
abrupta, porque el mercado descuenta que al estar la batalla contra la inflacion bien ecanminada el pico de tipos de interes
lo hemos dejado atréas, y es probable que incluso en 2024 lleguen bajadas de tipos, algo muy del gusto de los mercadosd e
renta variable.

Ahora mismo el mercado descuenta 150 puntos basicos de bajada en EEUU, algo quizas demasiado optimista, pero hbra
que ir vigilando esas expectativas.

En otro orden de cosas, todavia hoy, casi 4 afios despues del estadillo del Covid, seguimos sufriendo los coletazos de la
distorsion que supuso para la economia y distintos sectores. Y es que, dentro de ese paron que supuso de la actividad y la
posterior explosion tras la reapertura de las economias desarrolladas, muchas compafiias y sectores andan ahora inmersos
en un proceso de normalizacion de sus ventas y sus resultados. Los sectores mas evidentes pueden ser el de compafiias
de salud que vendian test's o equipamientos de analisis sanguineos, pero tambien algunos menos evidentes como el lujo o
el sector de bebidas, que han experimentado un boom en 2021-22 y parte del 23 tanto por lo ahorros acumulados en el
covid, asi como por las ganas con las que la sociedad ha vuelto a consumir y salir a la calle.

Esto ha sido especialmente perjudicial para nosotros por la exposicion que tenemos al sector de bebdidas y lujo, que se
encuetran inmersos en un proceso de normalizacion de sus ventas tras el boom post covid. Porque como casi siempre que
se producen ajustes 0 normalizaciones, a pesar de que la propia palabra "normalizacion" nos deberia de llevar a entender
gue es algo que entra dentro de la logica tras la irracionalidad de los afios anteriores, el mercado reacciona con virulencia,
aplica nuevamente el manido concepto "this time is different", y pasa a poner en duda las dinamicas de crecimiento que
ese sector haya experimentado en los ultimos afios.

Nosotros, a pesar del underperformance sufrido en este periodo por la exposicion a compafiias de bebidas y lujo, no solo
aguantamos la posicion porque creemos que se trata de eso, de una normalizacion, sino que creemos que es precisamente
cuando surgen las mejores opeciones de compra. Este es el caso de la compafiia de Cognac Remy Cointreau, una
compafiia y producto que nos gusta muhco por tratarse de un producto con oferta limitada (solo puede producirse en la
region de cognac y no quedan tierras libres para poder hacerlo) y una demanda que en media historica ha crecido al 7%.
Claro que una media de crecimiento ponderado del 7% no significa que todos los afios publique un crecimiento del 7%, sino
gue el sector experimenta unos ciclos que los anglosajones definen como "boom&amp;bust”, es decir unos ciclos
compuestos de unos afios de creimiento acelerado seguidos de uno o dos afios de ajuste. Pues bien, creemos que
estamos en un momento de ajuste, y como creemos que las dinamicas a largo plazo del sector siguen intactas, nos
parece una oportunidad de inversion muy atractiva.

Tambien hemos incorporado otros valores en cartera cmo la compafiia de medios Newscorp.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar
las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0L02402094 - REPO|BNP REPOS)|3,450|2024-01-02 EUR 1.547 8,37 0 0,00
ES0000012L29 - REPO|BNP REPOS|3,100|2023-07-03 EUR 0 0,00 2.055 9,92
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.547 8,37 2.055 S92
TOTAL RENTA FIJA 1.547 8,37 2.055 9,92
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 597 3,23 580 2,80
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 239 1,29 0 0,00
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 682 3,69 590 2,85
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 85119} 8,22 1.170 5,65
TOTAL RENTA VARIABLE 1519 8,22 1.170 5,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.066 16,59 3.225 15,57
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 696 3,77 803 3,88
PTIJMTOAEO0001 - ACCIONES|JERONIMO MARTINS SGPS SA EUR 320 173 699 3,37
NL0012059018 - ACCIONES|EXOR NV EUR 535 2,90 696 3,36
NL0010545661 - ACCIONES|CNH INDUSTRIAL NV UsD 308 1,67 368 1,78
GB00B7KR2P84 - ACCIONES|EASYJET PLC GBP 518 2,80 625 3,02
DEOOOKBX1006 - ACCIONES|KNORR BREMSE AG EUR 610 3,30 726 3,50
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKAFROST P/F NOK 407 2,20 471 2,27
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 557 3,01 570 2,75
FR0000120693 - ACCIONES|PERNOD-RICARD SA EUR 558 3,02 707 3,41
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR INTERNATIONAL SA EUR 510 2,76 485 2,34
FR0000130395 - ACCIONES|REMY COINTREAU SA EUR 184 1,00 0 0,00
CHO0012255151 - ACCIONES|SWATCH GROUP AG/THE CHF 540 2,92 0 0,00
DE0005200000 - ACCIONES|BEIERSDORF AG EUR 0 0,00 710 3,43
DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 330 1,78 368 1,78
DE0007664005 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 0 0,00 230 1,11
CHO0009002962 - ACCIONES|BARRY CALLEBAUT CHF 409 2,21 474 2,29
NL0015000LU4 - ACCIONES|IVECO GROUP NV EUR 600 3,24 607 2,93
NL0015435975 - ACCIONES|DAVIDE CAMPARI-MILANO SPA EUR 314 1,70 390 1,88
CH0024638196 - ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG CHF 652 3,53 620 2,99
CA01626P1484 - ACCIONES|ALIMENTATION COUCHE-TARD INC CAD 672 3,64 674 3,25
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 542 2,93 471 2,27
CH0210483332 - ACCIONES|CIE FINANCIAL RICHEMONT SA CHF 624 3,38 950 4,59
LU0569974404 - ACCIONES|APERAM SA EUR 475 2,57 413 2,00
US1152361010 - ACCIONES|BROWN & BROWN INC UsD 505 2,74 495 2,39
CA12532H1047 - ACCIONES|CGI INC CAD 654 3,54 651 3,14
CA1366812024 - ACCIONES|CANADIAN TIRE CORP CAD 510 2,76 665 321
US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORP UsD 644 3,48 782 3,77
JP3358000002 - ACCIONES|SHIMANO INC JPY 200 1,08 218 1,05
JP3802300008 - ACCIONES|FAST RETAILING CO LTD JPY 576 3,12 603 2,91
US65249B1098 - ACCIONES|NEWS CORP UsD 278 1,50 0 0,00
US6541061031 - ACCIONESI|NIKE INC UsD 167 0,90 171 0,83
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE CORP UsD 596 3,22 681 3,29
US9311421039 - ACCIONES|WAL-MART STORES INC USD 661 3,58 667 3,22
TOTAL RV COTIZADA 15.152 81,99 16.989 82,01
TOTAL RENTA VARIABLE 15.152 81,99 16.989 82,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.152 81,99 16.989 82,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.218 98,57 20.214 97,58

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

Credit Suisse Gestion SGIIC SA (en adelante, la Sociedad Gestora o Credit Suisse Gestion) forma parte del Grupo UBS,
un grupo bancario que cuenta con politicas aplicables a nivel global que aseguran una interpretacion uniforme de las leyes
y normas aplicables. En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales resultan
de aplicacion directa a las entidades que conforman el. Grupo UBS. Asi, Credit Suisse Gestion aplica la politica general de
remuneracion establecida por el Grupo UBS denominada Compensation Policy 2022 (en adelante "Politica de
Remuneracion del Grupo UBS"), asi como la politica elaborada especificamente para las entidades espafiolas, que se
denomina "P-01716 Remuneration Policy for Credit Suisse Spain (CSAG Sucursal en Espafia, CS Gestion SGIIC, S.A.)",
gue esta orientada a la obtencion de resultados a largo plazo y tiene en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a
los mismos con el objeto de no afectar la solvencia financiera de ninguna de las entidades del Grupo y de crear valor
sostenible para los accionistas La Politica Retributiva de la Sociedad Gestora tiene por objetivo establecer los principios y
directrices para la gestion de las materias relacionadas con la remuneracion al objeto de permitir un reparto adecuado de
la retribucion, en particular la parte variable de la misma, entre todos los empleados sujetos, asegurando una distribucion
acorde no so6lo con criterios cuantitativos, como la aportacion de cada empleado a la marcha de las Instituciones de
Inversion Colectiva ("lICs") o las carteras gestionadas por la Sociedad Gestora, sino también con criterios cualitativos, de
mas dificil medicién pero de igual o mayor impacto en el mantenimiento del negocio de la Sociedad Gestora, tal como se
explicara posteriormente en esta politica.

En el disefio de la Politica Retributiva de la Sociedad Gestora se ha alineado el deber de gestion efectiva de los conflictos
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de interés, a fin de velar por que los intereses de los inversores de las IIC y de las carteras gestionadas no se vean
dafiados por las politicas y practicas de remuneracién adoptadas por la Sociedad Gestora.

En todo caso, la Politica Retributiva promueve una gestion sana y eficaz del riesgo y no ofrece incentivos o retribuciones
que puedan llevar a asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas de funcionamiento de las IIC
gestionadas, la estrategia empresarial y con los intereses de la Sociedad Gestora. La Politica Retributiva fomentara la
alineacion de los riesgos asumidos por el personal con los de las 1IC que gestiona la Sociedad Gestora o los estatutos de
las IIC que se gestionen, los de las carteras gestionadas, los de los inversores de las IIC, y los de la propia Sociedad
Gestora.

También en linea con la Politica de Remuneracion del Grupo UBS, la entidad manifiesta su compromiso con la
sostenibilidad, que es un componente central de nuestra estrategia como Grupo. En concreto, el planteamiento de
retribucién por resultados del Grupo va mas alla de los resultados puramente financieros, fomentando la orientacion hacia
objetivos a largo plazo e incluyendo las oportunidades y los riesgos de sostenibilidad. Cada vez mas, las decisiones de
retribucidn tienen en cuenta objetivos no financieros, asi como otros propdsitos y valores que se reflejan en nuestro
Cdédigo de Conducta y Marco de Valores Culturales (IMPACT - Inclusién, Meritocracia, Colaboracién, Responsabilidad,
Orientacién al Cliente, Confianza; segun sus siglas en inglés: Inclusion, Meritocracy, Partnership, Accountability, Client
focus and Trust).

El Codigo de Conducta del Grupo UBS proporciona un marco de principios para todas nuestras operaciones en todo el
mundo y es vinculante para todos los empleados y miembros de la Alta Direccion. Las consideraciones de sostenibilidad
también estan integradas en nuestros valores y comportamientos culturales. Asumir riesgos de forma apropiada, asegurar
la sostenibilidad y actuar responsablemente ante la sociedad son elementos clave. Estos valores, junto con nuestro
Cdédigo de Conducta, constituyen un componente de la evaluacion anual del rendimiento de cada empleado de Credit
Suisse.Para obtener mas informacion sobre como se incorporan los factores de sostenibilidad Ambientales, Sociales y de
Gobierno ("ASG" o0 "ESG en sus siglas en inglés), consulte el sitio web sobre remuneracion del Grupo:
https://www.credit-suisse.com/about-us/en/our-company/ourgovernance/compensation.htmil

Por otro lado, la reciente evolucién normativa refuerza la necesidad de establecer politicas retributivas neutras desde el
punto de vista del género, que garanticen la igualdad salarial entre hombres y mujeres, estableciendo la misma retribucion
para las mismas funciones o funciones de igual valor, y no estableciendo diferencias o discriminaciones por razén de sexo.

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 46.1 bis de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva y demas
normativa aplicable, a continuacién se detalla informacién referente a la politica de remuneracion de la entidad.

la Politica Retributiva de la Sociedad Gestora se rige por los siguientes principios generales, entre los que destacan el
equilibrio entre los componentes fijos y variables de la retribucién, la determinacién del colectivo identificado en
consonancia con el mercado y la transparencia. La remuneracion fija de los empleados se basa en la experiencia
profesional, responsabilidad dentro de la organizacion y las funciones asumidas por cada uno de los mismos. También se
tienen en cuenta factores externos de mercado. Es incondicional y garantizada, basada en una férmula predeterminada y
no depende de resultados o de alcanzar un objetivo (financiero) determinado.

La remuneracion variable, por su parte, se basa, segun la funcion desempefiada por cada empleado, en el rendimiento
sostenible y adaptado al riesgo en la gestion de las IIC y las carteras, o en su caso en el control efectivo de los riesgos
asumidos en la gestion, asi como en la excelencia en el desempefio.La remuneracion fija y la variable mantendran un
equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncién indebida de riesgos. El componente fijo constituira una parte
suficientemente elevada de la remuneracion total, de modo que la politica de elementos variables de la remuneracion
pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ninglin componente variable de la remuneracion.
La remuneracién variable serda como maximo el 100% de la remuneracién fija. No obstante, la Junta General de
Accionistas de la entidad podra aprobar un nivel superior al previsto en el nimero anterior, siempre que no sea superior al
doscientos por ciento del componente fijo.

A la hora de valorar el cumplimiento de objetivos concretos de gestién, se primara una gestién eficaz de los riesgos
alineada con el perfil de las respectivas IICs y carteras gestionadas, sin que en ningln caso el sistema de retribucion
ofrezca incentivos para la asuncion de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IICs y las carteras

La percepcion de la retribucion variable que represente al menos el 40% del componente de la remuneracioén variable se
diferira en el tiempo, al menos en un periodo de tres afios (sujeto a los procesos de diferimiento aprobados por el Grupo
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UBS) y siempre de acuerdo con lo establecido en el art. 46 bis 2 n) de la LIIC, potenciando una gestion encaminada a los
rendimientos sostenibles de las IICs y carteras bajo gestion, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversion
de las IICs y carteras. Asimismo, en el caso de tratarse de un elemento variable de una cuantia especialmente elevada, se
aplazard como minimo un 60 %.

No obstante lo anterior, en aplicacion del principio de proporcionalidad, el Consejo de Administracién de CS Gestion
podra, de manera justificada y de conformidad con la ley aplicable, no aplicar la regla del diferimiento parcial de la
remuneracion variable de cada ejercicio a todo el Colectivo Identificado de CS Gestidén 0 a una parte del mismo.

* En cuanto a la composicién de la remuneracion variable, un porcentaje de al menos el 50% consistird en acciones o
instrumentos vinculados a acciones, tanto del Grupo UBS como, en su caso, de las IICs gestionadas, siempre y cuando
sea apropiado conforme a las funciones desempefiadas por el empleado (y sujeto a los estandares del Grupo UBS para
este tipo de pagos). No obstante lo anterior, en aplicacion del principio de proporcionalidad, el Consejo de Administracién
de CS Gestion podra, de manera justificada y de conformidad con la ley aplicable, no aplicar la regla del pago de una parte
de la remuneracion variable en instrumentos financieros a todo el Colectivo Identificado de CS Gestién o a una parte del
mismo.

El Grupo UBS asignara cada afio una cantidad, que sera repartida por el Consejo de Administracion o el Consejero
Delegado de la Sociedad Gestora, previa aprobacion del Comité de Remuneraciones (u érgano equivalente), de acuerdo
con el rendimiento individual y el &rea interna en la que se integre cada empleado.

La Sociedad Gestora se reservara en todo momento la capacidad de reducir, en todo o en parte, la remuneracion variable
de sus empleados, cuando los resultados financieros de la propia sociedad o de las IICs sean negativos o el pago de la
remuneracion variable pueda afectar al equilibrio financiero de la entidad. También podra verse afectada la remuneracion
variable cuando se den situaciones en las que el empleado sea responsable o haya sido participe de conductas que den
lugar a pérdidas para la entidad o a incumplimientos normativos o de vulneracion del Reglamento Interno de Conducta. Es
mas, siempre que la legislacion laboral lo permita, la retribucion variable estara sujeta a clausulas malus o de claw-back (o
de recuperacion), afectando por tanto al reembolso de importes variables ya percibidos.

I. Criterios aplicables a la remuneracion variable

Los distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variardn segun las funciones desempefadas y la
capacidad de asuncién de riesgos de cada empleado. La parte variable de la remuneracién no se basara en una formula
estricta, sino que estara vinculada a indicadores financieros y no financieros y ademas se tendran en cuenta todos los
tipos de riesgos corrientes y futuros, lo que puede considerarse como un mecanismo de ajuste para el calculo de los
componentes variables de la remuneracion.

Tal como se indicaba anteriormente, la remuneracion variable representara una parte equilibrada de la remuneracion total,
siendo flexible y no garantizada, hasta el punto de que sea posible no pagar retribuciones variables. Asi, en el caso de
cambios significativos en la solvencia de la Sociedad Gestora, o del Grupo, esta retribucidn podria ser reducida, o incluso
eliminada, sin existir un nivel maximo de ajuste en este sentido.

La remuneracién variable, vinculada a los resultados empresariales, se evaluard conjuntamente de forma subjetiva sobre
el desempefio e implicacién del empleado en los objetivos e intereses de la Sociedad Gestora.

El rendimiento y la evaluacion del desempefio se determinaran en funcién de los siguientes criterios que se definirdn en
objetivos predeterminados. Estos objetivos concretos se comunicaran a los empleados de forma previa a su aplicacion y
se les informara también de los pasos y los plazos para la valoracién concreta:

a) Criterios cuantitativos

Asi, en el caso de la Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segun se definen més adelante, los
criterios cuantitativos de la remuneracion variable comprenderéan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo UBS
en su conjunto, teniendo en cuenta un marco plurianual, en el que se considerara el periodo de tenencia recomendado
para los inversores de las IIC gestionadas. Efectivamente, el periodo de diferimiento ser& menor si se trata de Alternative
Investment Funds y la vida de la IIC es mas corta, en tanto que si se trata de UCITSs, el diferimiento debe ser de tres afios,
al menos.

En el caso de los Gestores de IICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable seré el
rendimiento obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y
balanceado con el riesgo asumido por las mismas, que deberd ser compatible con los correspondientes perfiles de
inversion de las IICs y las carteras. También se tendran en cuenta los resultados globales de la Sociedad Gestora y del
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Grupo UBS. En todo caso, en la evaluacion de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros como no
financieros.

Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus
funciones de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

b) Criterios cualitativos

Los criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracién variable del personal
identificado se refieren, por un lado, a la satisfaccién de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto activa (a
través de mensajes de los clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la actuacion de
los empleados de la Sociedad Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que
incumplimientos relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del Reglamento Interno
de Conducta podran significar la reduccién, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.
Concretamente, se analizaran los criterios cualitativos que se tienen en cuenta en la Politica de Compensacion del Grupo
UBS, que son principalmente dos criterios de rendimiento: Contribucién (Contribution) y Comportamientos (Behaviour):

- Los criterios de la Contribucion se basan en criterios objetivos como el cumplimiento de objetivos establecidos a
principios de afio.

- Los criterios de Comportamiento abarcan la ética, el control de riesgos y el cumplimiento normativo.

Por consiguiente, la parte variable de la remuneracién no se basara en una férmula estricta, sino que estara vinculada a
indicadores financieros y no financieros.

Il. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta
politica como "Personal identificado":

* Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos

- Los Altos Directivos (actualmente, el Director General y el Director de Administracién), entendiendo por tales los
consejeros ejecutivos y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados.- Los empleados
gue reciban una remuneracioén global que los incluya en el mismo baremo de remuneracién que los anteriores y cuyas
actividades incidan de manera importante en el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo
gestion.

* Los Gestores de lICs y de carteras.

* Personal con funciones de control.

Datos Cuantitativos:

El ndmero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 33. En la fecha de emision de esta informacion, la cuantia
total de la remuneracién abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal se estima en un total de 2.729.163,52
EUROQOS, siendo 2.326.163,52 EUROS remuneracion fija y estimandose en 403.000,00 EUROS la remuneracién variable
gue se asignara a los empleados para el afio 2023, todavia pendiente del céalculo final que se realizard una vez se
conozcan los resultados financieros definitivos del Grupo UBS para el afio 2023, habiendo sido beneficiarios de la misma
29 de sus empleados.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 1.098.900,00 EUROS y la
remuneracion variable se estima, por estar pendiente de definicion para el afio 2023 en la fecha de elaboracién de esta
informacién, en 258.000,00 EUROS.

En referencia a la Alta Direccion, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 4 personas, siendo su retribucion
fija de 336.900,00 EUROS y la remuneracion variable, a definirse préximamente para el afio 2023, se estima en
138.000,00 EUROS de la que seran beneficiarios 2 de ellos. Adicionalmente, la remuneracion fija de los 6 miembros del
colectivo identificado cuya actuacién ha tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC
gestionadas ha sido de 762.000,00 EUROS de retribucién fija y 120.000,00 EUROS de retribucion variable.

Por otra parte, se sefiala que no existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida
por la Sociedad Gestora como compensacion por la gestién.
La politica de remuneracién no ha sido modificada durante el afio 2023.
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El Grupo UBS cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evalda junto con los
departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicacion de las politicas

retributivas aplicadas. El resultado de dicha verificacion ha sido satisfactorio.
La politica retributiva detallada se puede consultar en la pagina web: https://www.credit-suisse.com/about-us/en/our-

company/ourgovernance/compensation.html
12. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo no se han realizado operaciones
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