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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 2, en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Este fondo puede no ser adecuado para inversores que prevean retirar su dinero en un plazo inferior
a el horizonte temporal del fondo (15-07-2027).Invierte 100% de la exposicién total en renta fija principalmente privada y
minoritariamente publica, incluyendo depdsitos, instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos, hasta 10%
en titulizaciones liquidas, y hasta 25% en deuda subordinada (derecho de cobro posterior a acreedores comunes), de
emisores/mercados fundamentalmente OCDE (méaximo 10% emergentes). A fecha de compra las emisiones tendran al
menos mediana calidad crediticia (minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating del R. Espafia en cada momento Si hay
bajadas sobrevenidas de rating, los activos podran mantenerse en cartera. Exposicién maxima a riesgo divisa:10%La
cartera se ira comprando al contado hasta el 23 de noviembre de 2023 y se prevé mantener los activos hasta su
vencimiento, si bien puede haber cambios en las emisiones por criterios de gestion. Duracién media inicial de cartera: 3,5
afios aproximadamente, e ird disminuyendo al acercarse el horizonte temporal. Desde 15.07.2027 se invertira en activos
que preserven y estabilicen el valor liquidativo comunicdndose a los participes dentro de los3 meses siguientes las nuevas
condiciones del Fl. Invierte hasta 10% en IIC financieras de renta fija (activo apto), armonizadas o no, del grupo o no de la
gestora. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una
Comunidad Autbnoma, 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 inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.




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

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,61 0,80

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 e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
10.000,00
CLASE A | 678.557,36 390,00 EUR 0,00 NO
Euros
CLASE L | 409.327,61 29,00 EUR 0,00 10,00 Euros NO
CLASE D 60.588,18 101,00 EUR 0,00 10,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__

CLASE A EUR 70.923

CLASE L EUR 42.790

CLASE D EUR 6.322

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__

CLASE A EUR 104,5209

CLASE L EUR 104,5367

CLASE D EUR 104,3361

(*)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. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,12 0,12 0,12 0,12 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE L | al fondo 0,05 0,05 0,05 0,05 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE D | al fondo 0,18 0,18 0,18 0,18 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin » —
) 0 afiot Ultimo . . . » ~ » ~
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC

Rentabilidades extremas (i)

Trimestre actual

Ultimo afio

Ultimos 3 afios

%

Fecha

% Fecha

%

Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

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

inversora

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

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

homogénea en el periodo.

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,13 0,13
(iv)

(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 L .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin » o
) o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Rentabilidad IIC

Rentabilidades extremas (i)

Trimestre actual

Ultimo afio

Ultimos 3 afios

% Fecha

% Fecha

%

Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(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.

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(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 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,06 0,06

(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 D .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin » o
) o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Rentabilidad IIC

Rentabilidades extremas (i)

Trimestre actual

Ultimo afio

Ultimos 3 afios

% Fecha

% Fecha

%

Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(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.

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(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 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,20 0,20
(iv)

(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 |

B) Comparativa
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‘. LETRAS DEL TESORO

REFERENCIA 1 AHC M Rentabilidad HC‘

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 2.534.440 20.012 4
Renta Fija Internacional 42.606 411 2
Renta Fija Mixta Euro 378.860 8.181 6
Renta Fija Mixta Internacional 806.635 6.687 5
Renta Variable Mixta Euro 44175 50 5
Renta Variable Mixta Internacional 532.303 4.217 4
Renta Variable Euro 113.242 1.539 10
Renta Variable Internacional 462.158 13.604 5
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 43.191 806 2
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 172.412 6.645 2
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 353.142 4.786 2
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.321.441 2.882 3




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 203.152 6.675 3
Total fondos 7.007.756 76.495 4,04

*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 118.546 98,76
* Cartera interior 7.445 6,20
* Cartera exterior 109.098 90,89
* Intereses de la cartera de inversion 2.003 1,67
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.726 1,44
(+/-) RESTO -238 -0,20
TOTAL PATRIMONIO 120.035 100,00 % 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) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 151,14 151,14 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,85 5,85 0,00
(+) Rendimientos de gestion 6,03 6,03 0,00
+ Intereses 0,11 0,11 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 5,60 5,60 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,32 0,32 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,18 -0,18 0,00
- Comision de gestion -0,09 -0,09 0,00
- Comision de depositario -0,01 -0,01 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 0,00
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,06 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00
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% 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)

120.035

120.035

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 RENTA FIJA COTIZADA 7.445 6,20
TOTAL RENTA FIJA 7.445 6,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.445 6,20
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 109.098 90,89
TOTAL RENTA FIJA 109.098 90,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 109.098 90,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 116.543 97,09

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

® 2264 % ESPAliA

® 1180 % ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
1217 % FRANCIA
4120 % 0TROS
11,69 % PAISES BAJOS

. ® 100,00 % EUROPEAN CURRENCY UNIT

® 2238 % BONOS
® 1.3 % LiaubEz
76,19 % OBLIGADIONES

® 11,60 % ESTADOS UNIDOS
® 11,38 % EUROPA ZONA NO EURD
149 % LIQUIDEZ
75,48 % ZONA EURD

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes



z
o

SI

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

j. Otros hechos relevantes

XX XXX XX |X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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, o0 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Existe un participe significativo directo que supone el 22,61% sobre el patrimonio de la IIC y de manera indirecta un
1,30%.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La rentabilidad del bono americano a 10 afios, que a principios de junio rondaba el 3,70%, ha repuntado con fuerza durante
el segundo semestre hasta alcanzar el 5%. La causa ha sido el sesgo duro de los mensajes de una Fed que seguia
subrayando el riesgo de inflacion, incluso en un momento en el que los datos ya apuntaban claramente a la baja, y el
aumento en el volumen de emisiones por parte del Tesoro. Esto provoc6 un aumento de la pima de riesgo en la mayoria
de los activos financieros.

A mediados de octubre el mensaje cambié, forzando el cierre de posiciones cortas y propiciando una de las mayores
subidas del mercado de bonos que se recuerdan, bajando la rentabilidad del T note mas de 110 puntos basicos hasta
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situarse en el 3,87% a final de afio. Esto ha impulsado al resto de mercados al alza. El afio cierra con ganancias muy
notables en casi todos los activos financieros, en claro contraste con el afio anterior. Sin duda, una de las sorpresas de
2023 ha sido el hecho de que la economia global haya mantenido un buen ritmo de crecimiento, evitando la recesién a
pesar del negativo impacto esperado de la brusca subida de tipos de interés. (Las Ultimas estimaciones del FMI apuntan a
un 3% en 2023). Aunque la actividad industrial ha caido considerablemente en 2023 la fortaleza del consumo, apoyada en
una situacion de pleno empleo y en una importante bolsa de ahorro acumulada durante la pandemia, ha permitido que la
economia mundial haya mantenido una senda de crecimiento.

Las bolsas mundiales se han apreciado de media mas de un 20% en 2023, recuperando practicamente todo o perdido en
2022. Destaca el Nasdaq, que ha ganado un 43% en el afio, liderado por los Siete Magnificos, que se han revalorizado en
su conjunto un 107%, impulsados por las expectativas de desarrollo de la inteligencia artificial. También es destacable el
buen comportamiento del IBEX 35, que ha subido un 28% en el afio, favorecido por el alto peso de los bancos, y de la
bolsa japonesa, que ha remontado un 28% en el afio, aunque el resultado sea mucho menos vistoso si tenemos en cuenta
la fuerte depreciacion del yen (11% contra el euro).

2023 también ha sido un muy buen afio para la renta fija y, en particular, para la renta fija privada. Los indices de renta fija
global, que a cierre de octubre acumulaban ligeras pérdidas, cerraron el afio con retornos cercanos al 5%. Los de deuda
privada de baja calidad crediticia (high yield) alcanzaron rentabilidades superiores al 10% y el indice europeo de CoCos,
cerr6 el afio con una rentabilidad del 13,9%, pese a la intervencion de Credit Suisse en marzo. Por Gltimo, hemos visto
caidas en los precios de la energia y materias primas mas expuestas al ciclo, mientras que el oro se aprecia mas de un
13% y en el mercado de divisas el euro sube un 3% contra el délar.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el segundo semestre hemos aumentado la duracion de nuestras carteras de manera gradual hasta niveles
superiores a los indices de referencia. Los datos de inflacion han ido moderandose segln avanzaba el afio, mientras que
los Bancos Centrales han mantenido un mensaje duro hasta mediados de octubre. El objetivo es capturar esos crecientes
tipos de interés y crear una cobertura natural para nuestras posiciones en crédito corporativo ante un hipotético escenario
de empeoramiento econémico.

En renta variable hemos aprovechado los retrocesos provocados por el mensaje duro de los bancos centrales durante el
semestre, y a finales de octubre hemos aumentado el nivel de riesgo hacia un posicionamiento de inversion neutral y
manteniendo una posicion equilibrada entre Europa y EE.UU y mas positiva hacia Asia ex Japon en términos relativos. Por
otro lado, mantenemos un sesgo hacia compafias estables y de calidad y sensibles a menores tipos de interés,
favoreciendo los sectores de consumo y transicién energética. En divisa, hemos adaptado nuestro posicionamiento a délar
dentro del rango en el que se ha movido en los Ultimos meses, aumentando por encima de 1,10?/$ y reduciendo de nuevo
por debajo de 1,07?/$. Finalizamos el afio con una exposicidn neutral al délar.

c) indice de referencia.

N/A

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

El nimero de participes del fondo asciende a 520. El ratio de gastos soportados en el presente periodo se situ6 en 0,13%
para la clase A, 0,06% para la L y 0,20% para la D dentro de un nivel normal de gastos para este fondo que incluye los
gastos por comisiones de gestidn sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. Los patrimonios a cierre de ejercicio en
miles de euros son de 70.923 para la clase A, 42.790 para la clase L y 6.322 para la clase D.

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

Los fondos de la misma categoria de Renta fija euro gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad
media del 4,39% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera se ha construido segun los criterios de inversion.

Compras del periodo:

MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027

ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027

COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033

CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034

ING GROEP 0% 24/08/2033

MOODY'S CORPORATION 1,75 % 09.03.27

KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027

CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

ENI 3,625% 19/05/2027
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CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027

ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
PERSHING SQUARE HOLDIN 1,375% 01/10/2027
PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
VONOVIA SE 4,75% 23/05/2027

EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027
VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
CZECH GAS NETWORKS 1% 31/07/2027
COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032

CEZ AS 2,375 06/04/2027

BANKINTER 1,25% 23/12/2032

BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027
NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027

ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027

AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027
KUTXABANK 4% 01/02/2028

AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027
CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027

AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

CEZ AS 2,375 06/04/2027

BANKINTER 1,25% 23/12/2032

VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032
COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028
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ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033
EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027
BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
ENI 3,625% 19/05/2027

CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027

ING GROEP 0% 24/08/2033

COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
KUTXABANK 4% 01/02/2028

DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027
KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027

AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027

ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027
CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

CEZ AS 2,375 06/04/2027

BANKINTER 1,25% 23/12/2032

VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034
NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032
COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027

ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027
CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027

BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
ING GROEP 0% 24/08/2033

CZECH GAS NETWORKS 1% 31/07/2027
KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
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PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
ENI 3,625% 19/05/2027

COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
KUTXABANK 4% 01/02/2028

ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033
ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
MOODY'S CORPORATION 1,75 % 09.03.27
BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027
CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027

ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027

MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027

AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

CEZ AS 2,375 06/04/2027

MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
BANKINTER 1,25% 23/12/2032

VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
KUTXABANK 4% 01/02/2028

AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034
NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032
UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033
EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027

ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027
CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027

BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
ENI 3,625% 19/05/2027

ING GROEP 0% 24/08/2033

COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
MOODY'S CORPORATION 1,75 % 09.03.27
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
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BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027
PERSHING SQUARE HOLDIN 1,375% 01/10/2027
UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027

ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027
CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
CEZ AS 2,375 06/04/2027

BANKINTER 1,25% 23/12/2032

BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027
MOODY'S CORPORATION 1,75 % 09.03.27
LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
ING GROEP 0% 24/08/2033

BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

ENI 3,625% 19/05/2027

ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033
DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027
EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027
CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027

PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034
MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
BANKINTER 1,25% 23/12/2032

KUTXABANK 4% 01/02/2028

CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027

CZECH GAS NETWORKS 1% 31/07/2027
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
CEZ AS 2,375 06/04/2027

MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027
CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027
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VONOVIA SE 4,75% 23/05/2027

DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
KUTXABANK 4% 01/02/2028

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034
NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027

EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027
KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032
COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033

ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027
CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027

BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
ING GROEP 0% 24/08/2033

COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027

ING GROEP 0% 24/08/2033

MOODY'S CORPORATION 1,75 % 09.03.27
ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032

BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027

ENI 3,625% 19/05/2027

LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032
CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027

DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027
ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033

DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034
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BANKINTER 1,25% 23/12/2032

NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
KUTXABANK 4% 01/02/2028

CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027
CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027
MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
CEZ AS 2,375 06/04/2027

CZECH GAS NETWORKS 1% 31/07/2027
VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027

LLOYDS BK CORP MKTS PL 4,125% 30/05/2027
VERIZON COMMUNICATIONS 0,875% 08/04/2027
MOODY'S CORPORATION 1,75 % 09.03.27
BANCO SANTANDER 1,125% 23/06/2027

ING GROEP 0% 24/08/2033

ENERGIAS DE PORTUGAL 1,625% 15/04/2027
ABERTIS INFRAESTRUCTUR 2,375% 27/09/2027
ERSTE GROUP BANK AG 4% 07/06/2033
COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
ENI 3,625% 19/05/2027

BANQUE FED CRED MUTUEL 3,875% 16/06/2032
CONTINENTAL AG 4% 01/03/2027

DAIMLER TRUCK INTL 1,625% 06/04/2027
DOW CHEMICAL CO/THE 0,5% 15/03/2027
BANCO BILBAO VIZCAYA A 3,375% 20/09/2027
ABN AMRO BANK 2,375% 01/06/2027

EVONIK INDUSTRIES AG 2,25% 25/09/2027
BNP PARIBAS 1,125% 15/01/2032
COMMERZBANK AG 0,875% 22/01/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
PPG INDUSTRIES 1,4% 13/03/2027
KONINKLIJKE PHILIPS 1,875% 05/05/2027
NATWEST GROUP 5,763% 28/02/2034

CAIXA GERAL DE DEPOSITO 5,75% 31/10/2028
LA BANQUE POSTALE 0,75% 02/08/2032
BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027
KUTXABANK 4% 01/02/2028

FCC AQUALIA 2,629% 08/06/2027

AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
CZECH GAS NETWORKS 1% 31/07/2027
NATIONWIDE BLDG SOCIETY 2% 28/04/2027
BANKINTER 1,25% 23/12/2032

VOLKSWAGEN INTL FIN 1,875% 30/03/2027
AUTOSTRADE PER LITALIA 1,75% 01/02/2027
CEZ AS 2,375 06/04/2027

MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
MERLIN PROPERTIES S 2,375% 13/07/2027
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CAIXABANK 6,125% 30/05/2034

CELLNEX TELECOM 1% 20/04/2027

ABANCA CORP BANCARIA 5,25% 14/09/2028
AIB GROUP 2,25% 04/04/2028

UNICREDIT 2,731% 15/01/2032

AUCHAN HOLDING 3,25% 23/07/2027
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
DEUTSCHE BANK AG 1,625% 20/01/2027
COOPERATIEVE RABOBANK 3,875% 30/11/2032
BANCO DE SABADELL 5,125% 10/11/2028
MEDIOBANCA DI CRED FIN 4,75% 14/03/2028
CEZ AS 2,375 06/04/2027

VONOVIA SE 4,75% 23/05/2027

DNB BANK A 4,5% 19/07/2028

SOCIETE GENERALE 0,75% 25/01/2027
AMERICAN TOWER CORP 0,4% 15/02/2027
HOLDING D'INFRASTRUCTURE 2,5% 04/05/2027
No se han realizado ventas en el periodo.

Activos iliquidos: 2.27%. Activos con calificacion HY o NR: 2.26%. La liquidez del periodo se sitla en 2.81%; la cartera esta
invertida en deuda del sector financiero (55.92%) y corporativo (44.08%).

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura

El Grado de cobertura medio se sitda en 49,74% y el apalancamiento medio en el 0,05%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas.
Activos en situacion de litigio: No aplica

Duracion al final del periodo: 3,09 afios

Tir al final del periodo: 3,66%

Concentracion por Gestora: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: El fondo no tiene activos clasificados dentro de este apartado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada
en la seccién 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este calculo no se consideran las operaciones a
plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el
diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestién con derivados en las
gue no se genere una exposicion adicional. La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado
y contrapartida. Al final del periodo, el porcentaje de instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso
sobre el patrimonio de la IIC es 0%.

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.
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Ahora mismo, los mercados descuentan que en 2024 la economia mantendréa esta senda de crecimiento moderado y que la
inflacién seguird bajando, de manera més gradual, acercandose al objetivo de los bancos centrales. Esta menor inflacion
les permitiria empezar a bajar los tipos de interés durante la segunda mitad del afio, contrarrestando asi la retirada de
impulsos fiscales que se deberia producir a medida que los gobiernos empiecen a reducir el gasto publico para contener
sus déficits, consiguiendo asi un aterrizaje suave de la economia.

Este escenario casi ideal, en el que los bancos centrales conseguirian atajar un problema de inflacion sin necesidad de
generar una recesion, seria muy positivo para los mercados. Los tipos de interés se mantendrian en un rango relativamente
estable, dando soporte a las valoraciones del resto de activos y los beneficios empresariales crecerian de manera
moderada, facilitando la financiacién de la inversién y el pago de intereses y dividendos

Pero la experiencia nos dice que la realidad pocas veces es tan perfecta, por lo que no debemos bajar la guardia. Vivimos
en un mundo convulso, con dos guerras a las puertas de Europa y otra, de momento solo comercial, con China, uno de
nuestros principales proveedores y clientes. Y en 2024 vamos a vivir (sufrir, mas bien) unas elecciones presidenciales en
EE.UU. cuyo resultado podria determinar, entre otras muchas cosas, el curso de la guerra en Ucrania.

Aunque el reciente rally en los mercados ha reducido notablemente el potencial tanto de la renta fija como de la renta
variable, seguimos viendo oportunidades en ambas clases de activos: En renta fija todavia se pueden conseguir
rentabilidades de entre un 3% y un 4% con poco riesgo. Dentro del crédito, nos sigue gustando la deuda bancaria, en
especial los bonos subordinados, aunque de manera selectiva. En renta variable, seguimos viendo oportunidades en las
compafiias que, a nuestro juicio, han sido excesivamente penalizadas por la subida de los tipos de interés.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0343307023 - Bonos|KUTXABANK SA|4,000|2027-02-01 EUR 2,531 2,11
ES0265936031 - Obligaciones| ABANCA CORP BANCARIA|5,250[2027-09 EUR 2.595 2,16
ES02136790F4 - Obligaciones|BANKINTER SA|1,250[2027-06-23 EUR 2.319 1,93
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 7.445 6,20
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 7.445 6,20
TOTAL RENTA FIJA 7.445 6,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.445 6,20
ATO000A2YA29 - Obligaciones|ERSTE ASSET MANAGEME|4,000]2028-03 EUR 2.458 2,05
X$2201946634 - Obligaciones|MERLIN PROPERTIES S0|0,000[2027-04 EUR 2.021 1,68
XS2597999452 - Obligaciones|MEDIOBANCA SPA|4,750|2028-03-14 EUR 2.915 2,43
XS2534785865 - Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA|3,375|2027-09-20 EUR 2.624 2,19
FR0013524865 - Obligaciones| GROUPE AUCHAN|0,000]2027-04-23 EUR 2.234 1,86
X$2592628791 - Obligaciones|NATWEST GROUP|5,763|2028-11-28 EUR 2.584 2,15
PTCGDDOMO0036 - Obligaciones|CAIXA GERAL DE DEPOS|5,750|2027-10 EUR 2.701 2,25
DEO00DL19U23 - Obligaciones|]DPEUTSCHE FINANCE BV|1,625|2027-01- EUR 2.998 2,50
DE000CZ45VM4 - Obligaciones| COMMERZBANK AG|0,875|2027-01-22 EUR 2.869 2,39
DEOOOA30VQA4 - Bonos|VONOVIA SE|4,750|2027-05-23 EUR 1.558 1,30
FR0014001R34 - Obligaciones|LA BANQUE POSTALE]|0,750]|2027-05-03 EUR 2.275 1,90
FR0013510823 - Obligaciones|ABERTIS INFRAESTRUTU|2,500|2027-05 EUR 2.331 1,94
FR0013476611 - Obligaciones|BNP PARIBAS SECURITI|1,125|2027-01 EUR 2.360 1,97
FRO01400AY79 - Obligaciones|BANQUE FED CREDIT MU|3,875|2027-06 EUR 2271 1,89
FR0013479276 - Obligaciones|SOCIETE GENERALE AM|0,750]2027-01- EUR 2.932 2,44
PTEDPNOMO015 - Obligaciones|ENERGIAS DE PORTUGAL|1,625|2027-01 EUR 2.006 1,67
XS1528093799 - Obligaciones|ATLANTIA SPA|1,750[2027-02-01 EUR 2413 2,01
XS2672452237 - Bonos|CONTINENTAL AG|4,000[2027-02-01 EUR 2431 2,03
XS2487054004 - Bonos|ABN AMRO BANK NV|2,375|2027-06-01 EUR 2.527 2,11
X$2392996109 - Obligaciones|PERSHING SQUARE HOLD|1,375|2027-10 EUR 2122 1,77
XS2464405229 - Obligaciones|AIB GROUP PLC|2,250|2028-04-04 EUR 2.880 2,40
XS2475954579 - Bonos|PHILIPS ELECTRONICS|0,000|2027-02-05 EUR 2.428 2,02
XS1979280853 - Obligaciones|VERIZON COMMUNICATIOI0,875[2027-01 EUR 2.200 1,83
X$1117298163 - Obligaciones|]MOODYS CORPORATION 1]1,750|2026-12 EUR 2.064 172
XS2553801502 - Obligaciones|SABADELL ASSET MANAG]|5,125[2028-11 EUR 2.633 2,19
X81202213291 - Obligaciones|PPG INDUSTRIES INC|1,400|2027-03-1 EUR 2.424 2,02
XS2101558307 - Obligaciones|UNICREDIT SPA|2,731]2032-01-15 EUR 2.709 2,26
X$2122485845 - Obligaciones|DOW CHEMICAL CO/THE|0,500|2027-03- EUR 2.440 2,03
XS2652069480 - Obligaciones|DNB NOR BANK ASA|4,500]2028-07-19 EUR 2.955 2,46
X$2102934697 - Obligaciones|CELLNEX SA|1,000[2027-01-20 EUR 2.301 1,92
XS2194370727 - Obligaciones| SANTANDER ASSET MANA|1,125]2027-06 EUR 2.700 2,25
X$2524746687 - Obligaciones|ING GROUP NV|0,000/2028-08-24 EUR 2.308 1,92
XS2485162163 - Obligaciones|EVONIK INDUSTRIES AG|2,250|2027-09 EUR 2.222 1,85
XS1967635977 - Obligaciones|ABERTIS INFRAESTRUTU|2,375|2027-09 EUR 2.241 1,87
XS2473346299 - Bonos|NATIONWIDE BUILDING|2,000|2027-04-28 EUR 2.873 2,39
X$2524143554 - Obligaciones| COOPERATIEVE RABOBAN|3,875|2032-11 EUR 2.202 1,83
XS1586555945 - Obligaciones|VOLKSWAGEN INT. FINA|1,875|2027-03 EUR 2.194 1,83
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2628821873 - Bonos|LLOYDS BK CORP MKTS|4,125|2027-05-30 EUR 2.552 2,13
XS2630417124 - Obligaciones|CAIXABANK SA|6,125|2029-05-30 EUR 2.435 2,03
X$2193733503 - Obligaciones|CZECH GAS NETWORKS 1]0,000/2027-07 EUR 1.855 1,55
XS2466172363 - Bonos|GLOBAL AGRAJES SLU|1,625|2027-03-06 EUR 2.198 1,83
XS2461786829 - Bonos|CEZ AS|2,375|2027-04-06 EUR 2.509 2,09
XS1627343186 - Obligaciones|FCC AQUALIA SA|2,629|2027-06-08 EUR 2.431 2,03
X$2393701284 - Obligaciones| AMERICAN TOWER CORPO0]|0,400[2027-02 EUR 2541 2,12
XS2623957078 - Bonos|ENI SPA|3,625[2027-05-19 EUR 2.174 1,81
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 109.098 90,89
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 109.098 90,89
TOTAL RENTA FIJA 109.098 90,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 109.098 90,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 116.543 97,09

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS Y PRACTICAS REMUNERATIVAS DE MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.l.I.C. 2023
MUTUACTIVOS S.A.U., S.G.LI.C., (en adelante, la Sociedad) cuenta con una Politica de Retribuciones compatible con
una adecuada y eficaz gestién del riesgo derivado de la actividad de la Sociedad y no ofrece incentivos para asumir
riesgos que rebasen el nivel de riesgo tolerado por el Consejo de Administraciéon o que puedan llevar a las diferentes
personas bajo el ambito de aplicacion de la citada Politica a favorecer sus propios intereses o los intereses de la Sociedad
en posible detrimento de algun cliente o de las instituciones de inversion colectiva que gestiona. La definicion y aplicacion
de la Politica de Retribuciones de la Sociedad, previa consulta a la Unidad de Cumplimiento Normativo, corresponde al
Consejo de Administracion, que establece y aprueba los diferentes sistemas retributivos, asi como la remuneracion
variable y los incentivos del personal.

El Consejo de Administracién lleva a cabo un seguimiento periédico de la efectiva aplicacidon de la mencionada Politica,
asi como de su adecuacién al marco normativo vigente en cada momento. Por su parte, la Alta Direccién de la Sociedad
es responsable de la aplicacién de la Politica de Retribuciones y del control de los riesgos asociados a un incumplimiento
de la misma. Al menos una vez al afio se realiza una Evaluacién del Desempefio a cada empleado. Sobre el resultado de
la misma, se aplica el incremento salarial. Asimismo, se lleva a cabo el proceso de valoracion y nivel de consecucion de
los objetivos de compafiia y objetivos del empleado alcanzados. La Politica de Retribuciones de la Sociedad se compone
de una parte fija y otra variable (parte de la cual puede llegar a ser plurianual) en funcién del nivel de cumplimiento de los
objetivos de compafiia y de los individuales de cada empleado, en aras a incentivar a todo el personal en el desempefio
de sus funciones y alinearlos con los objetivos de la propia Sociedad.

La retribucion total en el ejercicio 2023 ha sido la siguiente:

1) Datos cuantitativos

Remuneracion

Fija 6.948.837,79

Variable 2.157.378,79

Total 9.106.216,58

N° empleados a 31.12.2023, 65

Remuneracion Altos cargos

Fija 2.070.406,39

Variable 860.001,19

Total 2.930.407,58

N° empleados a 31.12.2023, 8

Empleados incidencia perfil riesgo

Fija 2.471.364,41

Variable 1.486.348,78

Total 3.957.713,19

N° empleados a 31.12.2023, 28
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No existe para los fondos de inversion de la Gestora que dispongan de una comision de gestion de éxito o resultados, una
remuneracion variable de los gestores de dichos fondos ligada a este tipo de comisiones gestion.

Remuneracion de altos cargos:

El importe fijo pagado ha sido de 2.070.406,39 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
860.001,19 euros, para ocho (8) personas.

Empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC:

El importe fijo pagado ha sido de 2.471.364,41 euros y el importe estimado para la remuneracion variable es de
1.486.348,78 euros, para veintiocho (28) personas.

2) Contenido Cualitativo

Remuneracion Fija

La retribucion fija esta en consonancia con el mercado, la formacion, la experiencia profesional, el nivel de responsabilidad
y la trayectoria de cada empleado, y garantiza, en todo momento, una adecuada equidad interna, y el minimo que legal o
estatutariamente corresponda. Anualmente, la Direccién de Recursos Humanos elabora una propuesta con las directrices
y el sistema para aplicar la revision de la retribucién fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccion. Esta propuesta se
eleva al Organo de Administracion, por parte de la Subdireccion General de Medios, para su aprobacion. En la revision de
la retribucion fija de cada empleado aplican, en su caso, indicadores de productividad del negocio, el resultado de su
evaluacion del desempefio, la equidad interna, etc.

Remuneracion Variable

La retribucion variable anual se devenga en el afio natural, esto es, entre el periodo comprendido entre el 1 de enero y el
31 de diciembre, aunque en su componente de objetivos individuales o grupales distintos de los de compafiia, también
podra devengarse y liquidarse en periodos o fracciones de tiempo inferiores al afio, en aquellos casos donde la naturaleza
y funciones del puesto asi lo aconsejen, como por ejemplo en meses, trimestres o cuatrimestres, etc. La retribucion
variable anual consiste, con caracter general, en un porcentaje fijo sobre el salario bruto anual del empleado. Para cada
nivel profesional se establece un porcentaje fijo de referencia. La cuantia de la retribucion variable se establece en funcién
del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segln el sistema aplicable. Habra ejercicios en los que podra no
devengarse retribucién variable alguna si el grado de cumplimiento de los objetivos estuviese por debajo de los niveles
minimos establecidos.

La retribucion variable anual esté ligada a la consecucion de los siguientes parametros:

i. Objetivos de Compafiia, que deben ser aprobados por el 6rgano de administracion de la Sociedad, y estar en armonia
con el Plan Estratégico correspondiente.

ii. Objetivos del empleado, que por su naturaleza podran ser especificos del puesto, transversales o colectivos.

La ponderacion de estos objetivos es diferente para cada nivel profesional, teniendo mas peso los de Compafiia cuanto
mas alto es el nivel profesional de los empleados. Los objetivos estan definidos de manera clara y sin ambigiedades. Para
cada objetivo se definen los siguientes niveles de consecucién: excelente, alcanzado, parcialmente alcanzado y no
alcanzado. El nivel de Alcanzado se determina con caracter general en virtud del Presupuesto Anual. La consecucion de
cada nivel viene claramente determinada por un intervalo, constituido por un valor minimo y un valor maximo. El resultado
alcanzado por los Objetivos de Comparfiia se presenta por la Subdireccién General de Medios al Consejo de
Administracion del mes de enero para su conocimiento y aprobacion. A dicha presentacion se acompafia la opinion de
Auditoria Interna sobre el cumplimiento de las reglas de célculo establecidas.

Remuneracion Variable Plurianual

Los planes de retribucion variable plurianuales tienen caracter extraordinario y se implantan por la exclusiva voluntad
unilateral de los 6rganos de administracion de la Sociedad, extinguiéndose automaticamente una vez transcurrido el
periodo de tiempo para el cual se implantan. La duracion de los Planes de Retribucidn variable plurianuales se extiende,
en la medida de lo posible, durante el mismo periodo temporal del Plan Estratégico. Los objetivos de cada Plan de
Retribucién variable plurianual, son acordes con los que estén marcados en el correspondiente Plan Estratégico de la
Sociedad o la marcha del negocio correspondiente. Toda la informacion relevante sobre el sistema de retribucion variable
plurianual es comunicada de manera personal e individual a los empleados de la entidad afectados.

El pago de una parte sustancial del componente variable de la remuneracion plurianual vinculada al cumplimiento de los
objetivos y fines del Plan Estratégico incluye, para las personas que dirijan de manera efectiva la empresa, desempefien
las funciones fundamentales o cuyas actividades profesionales incidan de forma significativa en el perfil de riesgo de la
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Sociedad, un componente diferido. El periodo de diferimiento es como minimo de tres afios. La retribucién variable diferida
que se encuentre pendiente de abono a los empleados es objeto de reduccién si, durante el periodo hasta su
consolidacién, concurre alguna de las siguientes circunstancias:

i. Una reformulacion de cuentas anuales que no provenga de cambio normativo y siempre que, de acuerdo con la citada
reformulacién, resultase una retribucion variable a liquidar inferior a la inicialmente devengada o no hubiera procedido el
pago de retribucion alguna de acuerdo con el sistema de retribucion variable aplicable.

ii. Si se produce alguna de las siguientes circunstancias:

Una actuacion fraudulenta por parte del empleado. El acaecimiento de circunstancias que determinasen el despido
disciplinario procedente. Que el empleado haya causado un dafio grave a la Sociedad, interviniendo culpa o negligencia.
Que el empleado haya sido sancionado por un incumplimiento grave o doloso de alguna de las normas legalmente
establecidas, normas internas o el Cddigo de Conducta. La consecucion de los objetivos de negocio del Plan, asi como el
detalle de los mismos, vienen reflejados en el anexo de la carta de adhesién y determinan la cuantia maxima a percibir. La
cuantia a percibir por el participante se abonara de manera diferida a lo largo de los tres ejercicios anuales siguientes
desde la finalizacion del periodo de medicion del Plan correspondiente. Es condicion necesaria para la percepcién del
mismo que el Consejo de Administracion de la Sociedad haya ratificado el grado de cumplimiento de los objetivos del
Plan, asi como estar de alta en la Sociedad en el momento del abono en némina o en el momento del abono diferido
excepto en los supuestos recogidos expresamente en el reglamento.

3) Datos adicionales sobre la remuneracion

En el momento actual algunas funciones de control interno estan externalizadas en otras entidades del Grupo Mutua
Madrilefia, desempefiandose las mismas por los correspondientes departamentos adscritos a funciones de auditoria
interna y gestion de riesgos. El componente fijo tiene un peso predominante en la retribucion que percibe el personal que
desarrolla dichas tareas. El personal que ejerce funciones de control interno es independiente de las unidades de negocio
gue supervisa. No existe relacién entre la retribucion de dichas personas, que son evaluadas a nivel de las entidades con
las que mantienen relacion laboral, y los resultados obtenidos y los riesgos asumidos por la Sociedad. La politica de
pensiones de la Sociedad es compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores, los intereses a largo

nlazo de la - Sociedad v de las LIC aestionadas.
g P4 ~

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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