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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversién: La exposicion a renta variable sera como minimo del 75%, y de este parte, al menos el 75% estara

emitida por entidades radicadas en

Europa, pudiendo invertir en valores emitidos por entidades radicadas en otros paises pertenecientes a la OCDE, incluidos
mercados

emergentes hasta un maximo del 15%. Habitualmente la exposicién del Fondo a renta variable sera del 100%, pero podra
variar en

funcion de las estimaciones respecto a la evolucion del mercado, pudiendo invertir en titulos de baja, media y/o alta
capitalizacion

bursatil. La exposicion maxima a riesgo divisa podra superar el 30%.

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

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




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,50 0,36 0,50 0,71
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,94 4,08 3,94 3,50

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

229.336.061,01

186.054.757,75

N° de Participes

340.841

356.087

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.817.728 7,9260
2023 1.343.547 7,2212
2022 1.777.689 6,4584
2021 2.661.431 6,8693
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,30 0,00 0,30 0,30 0,00 0,30 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,76 2,08 7,52 4,69 -2,45 11,81 -5,98

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,42 16-04-2024 -1,42 16-04-2024
Rentabilidad maxima (%) 1,27 26-04-2024 1,46 07-03-2024

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o : : : . .
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 8,83 9,61 7,99 9,96 10,84 10,58 17,29

Ibex-35 13,10 14,40 11,63 12,03 12,10 13,92 19,30

Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,12 0,12 0,12 0,11 0,11 0,07
MSCI Europe Large
Cap EUR NetTR 8,79 9,65 7,83 9,76 10,91 11,00 18,14

(Open) 100%
VaR histérico del

L 6,98 6,98 7,04 7,10 7,16 7,10 7,34
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 Oitmo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,34 0,17 0,17 0,17 0,17 0,68 0,67 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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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El 24/09/2021 se modifico la vocacion inversora del Fondo y por ello solo se muestra la evolucion del valor liquidativo y de la rentabilidad a
partir de este momento "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

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

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

de euros)
Renta Fija Euro 30.758.310 1.790.468 -0,21
Renta Fija Internacional 3.988.249 630.873 1,50
Renta Fija Mixta Euro 1.456.279 57.637 1,87
Renta Fija Mixta Internacional 3.760.414 131.416 2,35
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.883.484 72.565 5,41
Renta Variable Euro 671.163 251.399 11,46
Renta Variable Internacional 15.784.698 1.966.566 15,81
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 233.710 9.823 0,81
Garantizado de Rendimiento Variable 296.003 14.235 1,54
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 2.591.099 379.882 3,20
Global 6.547.895 226.227 7,68
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 13.046.624 242.206 1,71
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.875.784 469.637 1,58
IIC que Replica un indice 1.342.064 21.954 14,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 631.441 25.150 1,74
Total fondos 85.867.218 6.290.038 4,48

I I

*Medias.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio | % sobre % sobre




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.713.427 94,26 1.219.156 90,74
* Cartera interior 47.558 2,62 39.360 2,93
* Cartera exterior 1.665.869 91,65 1.179.796 87,81
* 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) 77.389 4,26 88.483 6,59
(+/-) RESTO 26.913 1,48 35.908 2,67
TOTAL PATRIMONIO 1.817.728 100,00 % 1.343.547 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 1.343.547 1.919.682 1.343.547
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 22,73 -37,14 22,73 -158,13
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 8,52 1,08 8,52 653,71
(+) Rendimientos de gestion 9,05 1,43 9,05 499,47
+ Intereses 0,11 0,14 0,11 -24,44
+ Dividendos 2,12 0,75 2,12 168,59
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -299,84
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 6,81 -0,03 6,81 -22.598,20
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,03 0,54 0,03 -94,45
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,02 0,03 -0,02 -180,57
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,54 -0,37 -0,54 38,17
- Comision de gestion -0,30 -0,30 -0,30 -6,62
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 -6,62
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,02 -0,01 -18,05
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 36,11
- Otros gastos repercutidos -0,21 -0,03 -0,21 525,10
(+) Ingresos 0,01 0,02 0,01 -17,33
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,01 0,02 0,01 -17,33
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.817.728 1.343.547 1.817.728

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 47.558 2,62 39.360 2,92
TOTAL RENTA VARIABLE 47.558 2,62 39.360 2,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 47.558 2,62 39.360 2,92
TOTAL RV COTIZADA 1.662.991 91,50 1.180.057 87,79
TOTAL RENTA VARIABLE 1.662.991 91,50 1.180.057 87,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.662.991 91,50 1.180.057 87,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.710.549 94,12 1.219.417 90,71

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

TIPO DE ACTIVO

@RV - Renta variable

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

Importe nominal

. Objetivo de la inversion
comprometido

Subyacente Instrumento

OPCION|Eurostox

Eurostoxx 50 36 Inversion
x 50|10|
Total subyacente renta variable 36
TOTAL DERECHOS 36
FUTURO|FTSE .,
FTSE 100 . 18.047 Inversion
100|10|FISICA
OPCION|Eurostox »
Eurostoxx 50 36 Inversion
x 50|10|

FUTURO|Stoxx
Europe 600 Basic

Stoxx Europe 600 Basic Resourc P 34.082 Inversion
Resourc|50|FISIC
A
FUTURO|Stoxx
. Europe 600 Oil & .
Stoxx Europe 600 Oil & Gas EUR Gas 55.339 Inversion
EUR|50|FiSICA
Total subyacente renta variable 107505
FUTURO|EUR/SE L,
EUR/SEK . 30.434 Inversion
K|125000|FiSICA
FUTURO|EUR/GB L,
EUR/GBP . 40.310 Inversion
P|125000|FiSICA
Total subyacente tipo de cambio 70743




Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
TOTAL OBLIGACIONES 178248

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

J) CaixaBank Asset Management SGIIC, SAU, Entidad Gestora del Fondo, comunica que ha planteado reclamaciones
judiciales y administrativas en varias jurisdicciones europeas para conseguir la recuperacion de las retenciones
practicadas a este Fondo sobre los rendimientos (en especial dividendos) en el extranjero. Para ello, se ha contado con la
colaboracién de una compariia especializada en este tipo de reclamaciones.

Como consecuencia de las acciones llevadas a cabo por dicha compafiia, se ha conseguido que la Hacienda Publica de
Finlandia proceda a la devolucién de retenciones practicadas en este Fondo, que han ascendido a un total de 52.344
euros.

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, o0 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

d.1) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 154.529.713,28 EUR. La media de las operaciones de
adquisicion del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,06 %.
d.2) El importe total de las ventas en el periodo es 36.895.841,74 EUR. La media de las operaciones de venta del periodo




respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

e) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 20.805.116,21 EUR. La media de las operaciones de adquisicion
del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 48.192.368,26 EUR. La media de las operaciones de adquisicion
del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,02 %.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfechos
por la IIC en concepto de comisiones por intermediacidn, comisiones por rebates, comisiones por llevanza libro de
accionistas y comisiones por administracion, representan un 0,00 % sobre el patrimonio medio del periodo.

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositario,
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor absoluto de 324,91 EUR. La media de este tipo de
operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre del afio 2024 comenzd con un mercado condicionado por el buen cierre anual del afio 2023 donde
todas las clases de activos tuvieron un comportamiento muy positivo. El arranque de afio mantuvo el tono, con los activos
de riesgo alcanzando méaximos histéricos. El entorno econdmico ha permitido al mercado reducir significativamente la
probabilidad de un escenario de recesion fuerte. La evolucién de la inflacion, el posicionamiento divergente de los bancos
centrales a nivel global y la incertidumbre geopolitica, donde hemos tenido eventos importantes a lo largo del semestre, han
marcado también la agenda.

Centrandonos en la economia a nivel global el semestre comenzo con un dato de crecimiento del 4T en EEUU del 3,1% por
encima de su tendencia a largo plazo, con una inflacion en fase de enfriamiento y con un mercado laboral robusto
contribuyendo a un crecimiento en los salarios reales que atesoraba ya 12 meses consecutivos de subidas. Esto ha
implicado que el sentimiento del consumidor americano se haya visto reforzado a principios de afio. Por el lado
manufacturero, comenzamos con el mismo patron y, asi, el PMI se situd firmemente en territorio expansionista lo que
también reforzo el sentimiento inversor. A pesar de estos datos de las encuestas, el crecimiento del PIB americano del
primer trimestre fue de un decepcionante 1,4% anualizado, fundamentalmente debido a los inventarios y a unos datos de
consumo finales por debajo de las expectativas que dichas encuestas mostraban. Durante el segundo trimestre del afio, el
patron real de comportamiento del consumo ha sido similar con unas decepcionantes ventas minoristas cayendo en abril un
-0,2% y creciendo en mayo un débil 0,1%. Por su parte la inflacién ha corregido desde el 3,8% en marzo al 3,3% en junio y
el desempleo ha crecido a finales del semestre por encima del 4%, cifra que no se veia en 30 meses. En el resto del mundo
hemos asistido a una evolucién de los indicadores muy similar, aunque el enfriamiento de finales de semestre ha sido
menos acusado en Europa o en China. En el caso europeo, la periferia ha continuado siendo el soporte al crecimiento del
conjunto de la Eurozona.

La actitud de los bancos centrales y del mercado ante la posible evolucion futura de los tipos de interés también ha ido
adaptandose al comportamiento de los datos y en especial de los datos de inflacion. El afio comenzd con los analistas
considerando hasta 7 bajadas de tipos (175 puntos basicos) por parte de la FED, cifra que se fue ajustando rapidamente en
la medida en que empez6 a calar el mensaje de "tipos altos por mas tiempo". La economia norteamericana no ha llegado a
descatrrilar en ningiin momento y la Reserva Federal ha querido mostrar su determinacion en la lucha contra la inflacion,
evitando cometer un segundo error como ya ocurrié con el repunte de precios posterior a la pandemia. En este sentido, en
su resumen de proyecciones economicas, en el que se incluye el grafico de puntos que determina los tipos de interés a
distintos plazos esperados por cada miembro del consejo de gobierno, la Fed considera ya una Unica bajada de tipos este
afio frente a las 3 que incluia en el consejo de gobierno del mes de marzo. Por su parte, y tras los ultimos datos de
inflacién, el mercado descuenta dos recortes de tipos. En el caso de Europa, si analizamos el posicionamiento del Banco
Central Europeo, observamos que ya se ha comenzado con la bajada de tipos en 25 puntos basicos debido a que los datos



de inflacién en la Eurozona se encuentran en niveles muy cercanos al objetivo.

Por su parte, la geopolitica ha jugado un papel relevante durante el semestre y todo apunta a que lo seguira haciendo en
los préximos meses. Por un lado, hemos asistido a las elecciones europeas y a la posterior convocatoria de elecciones
legislativas en Francia que ha impulsado una percepcion negativa de los mercados respecto a la estabilidad de la
eurozona. Por otro lado, estos eventos han dado lugar a una fuerte sobreventa en la renta variable francesa y a una huida
hacia la calidad en el caso de los bonos soberanos. En el caso de las elecciones americanas y con el adelanto de los
debates electorales, junto con la variabilidad de las encuestas o la idoneidad del candidato demécrata Biden, estan
introduciendo una variable adicional de incertidumbre y volatilidad.

Pasando a analizar el semestre desde el punto de vista de los mercados financieros cabe destacar que el comportamiento
ha vuelto a ser muy positivo, marcando algunos indices maximos histéricos como es el caso del SP500. La cierta
ralentizacién econdmica de finales de junio no ha preocupado en exceso a las bolsas que la interpretan como una
moderacion en el crecimiento que pueda ayudar a que la inflacidn siga su senda bajista y permita a los bancos centrales
cambiar el paso definitivamente y comenzar con una bajada de tipos de interés firme en los préximos trimestres. Cabe
destacar que en la primera parte del semestre las subidas bursétiles han sido generalizadas independientemente de la
capitalizacién de las empresas del indice, pero en la segunda parte se han concentrado mas en las megacaps tecnolégicas
americanas. Hacia finales del semestre los mercados emergentes han batido a los desarrollados debido a la mejora de los
fundamentales en China.

Asi, en renta variable, el indice global (MSCI Global) ha tenido un comportamiento positivo del +14,72% apoyado por el
buen comportamiento de las bolsas americanas donde el SP500 ha subido un +14,48% y el Nasdaqg un +18,13%. Por su
parte las bolsas europeas también se han comportado positivamente. El Eurostoxx50 ha subido un +8,24% con los
mercados periféricos destacando: el Mib italiano un +9,23% y el Ibex espafiol un +8,33%. Por su parte, Japon también ha
tenido un excelente primer semestre al igual que el resto de los indices desarrollados subiendo un +18,28% el Nikkei 225.
Han sido los mercados emergentes los que menos han lucido este semestre, especialmente por el impacto negativo de la
bolsa china que ha caido un -0,25% y eso a pesar de que el segundo trimestre ha permitido recuperar la gran parte de la
rentabilidad negativa que acumulaba al cierre de marzo y que ascendia a un -7,09% en el Shanghai Composite. A pesar de
ello, el MSCI Emergente ha subido en lo que va del afio 2024 un +6,11%.

Por ultimo, cabe destacar el repunte de los precios del petréleo y de los metales industriales, asi como del oro, llevando al
indice Bloomberg Commodity a una subida del +2,38%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo busca invertir en sectores y compafias que presenten una clara infravaloracion frente a nuestras propias
valoraciones, poniendo el foco en el tipo de negocios, la calidad del equipo gestor y la fortaleza del balance. Por ello, las
decisiones de inversion se basan principalmente en el andlisis fundamental y la seleccién de valores y sectores.

Dicho esto, en términos relativos al indice de referencia, en el periodo el fondo ha favorecido la exposicién a los sectores
defensivos como servicios publicos, comunicaciones e inmobiliarias frente a industriales, consumo discrecional o
tecnologia. A lo largo del periodo se ha incrementado la exposicién al sector Servicios Publicos, especialmente eléctricas,
inmobiliarias y financieras, reduciendo exposicion en industriales, energia y en menor medida en Salud y Consumo Estable.
El nivel de inversion medio en renta variable durante el periodo ha sido cercano al 100%.

c) indice de referencia.

MSCI Europe Large Caps Net Return. La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice Unicamente a efectos
informativos o comparativos.

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

El patrimonio ha variado desde 1.343.547 a 1.817.728 miles de euros.

El nUmero de participes ha pasado de 356.087 a 340.841.

La rentabilidad ha sido de +9.76%. La rentabilidad del indice de referencia ha sido del +9,82%, por lo que se obtenian
rentabilidades muy similares a las del indice.

Los gastos directos soportados en el periodo suponen el 0,34% del patrimonio.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
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La rentabilidad media de los fondos con vocacion Renta Variable Internacional de la gestora se ha situado en 15,81% en el
periodo.

La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la media de los fondos con la misma vocacién inversora y superior a la
rentabilidad de la Letra del Tesoro.

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

Durante el periodo se han realizado cambios para adaptar el posicionamiento a un entorno de modificaciones en las
expectativas de bajadas de tipos de interés. El fondo, ha ido cambiando su posicionamiento para un entorno de inflaciones
altas, que llevaban a una subida de las rentabilidades de los bonos, a uno de precios moderandose y comienzo de bajada
de tipos de interés.

Asi, y unido a razones fundamentales para cada uno de los valores que componen los sectores, el fondo principalmente ha
ido aumentando el peso en el sector servicios publicos, principalmente eléctricas, y mantenido posiciones de
sobreponderacion en Inmobiliarias. Ante este escenario de inflaciones mas benignas junto con una economia china que no
acaba de despegar, se ha reducido el peso en Materiales y Energia. Durante el ejercicio hos hemos mantenido
infraponderados en los sectores Industrial y de consumo ciclico. Ni las valoraciones ni el ciclo econémico, pensamos, juega
a favor de estos dos sectores. A pesar de movernos en un escenario de tipos a la baja nos mantenemos confiados en el
sector financiero. Los volumenes de crédito parecen muy soportados por los altos niveles de empleo y por un entorno que
si bien es verdad que es uno de tipos mas bajos también es cierto que parece que no vamos a volver a los niveles tan
bajos de la segunda década del siglo.

A nivel valor, este posicionamiento se ha conseguido subiendo pesos en las eléctricas Eon, RWE, SSE, National Grid y
Veolia principalmente. En el sector inmobiliario comprabamos Vonovia y Segro. El aumento del sector financiero lo
haciamos principalmente comprando Natwest, Caixabank, Munich Re, Adyen y KBC mientras reduciamos UBS, BBVA o
Erste. En Alimentacion aumentdbamos la apuesta por cerveceras (ABI) y en Nestlé mientras reduciamos el peso en licores
(Diageo) y en Nestlé. En Salud el principal cambio ha sido la venta de Novonordisk y la compra de Bayer. En el sector
industrial se incorporaban Relx y DSV y se reducia Schneider y Vinci.

Los niveles de inversion se han mantenido por regla general alrededor del 100%.

En cuanto a la contribucién a la rentabilidad relativa del fondo de las diferentes inversiones, en el lado positivo destaca la
aportacion del sector Salud, principalmente por la buena evolucion de Lonza, AstraZeneca y Novonordisk, seguido de
servicios de comunicacidn gracias al buen comportamiento de Deutsche Telekom. En el lado contrario, los principales
detractores a la rentabilidad de la cartera fueron el sector Industrial, de consumo estable, y Servicios Publicos, debido a
valores como ABB, Reckitt, Nestlé, EDP o RWE y valores relacionado con la defensa, como Safran, BAE Systems o Rolls-
Royce, donde el fondo no tiene posiciones. Fuera de estos sectores destaca la buena evolucion de SAP, Adidas, DSM y los
bancos Caixabank, Unicredit o Natwest.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo ha realizado operaciones con instrumentos derivados complementando las posiciones de bolsa y divisa de
contado para gestionar de un modo mas eficaz la cartera. El grado medio de apalancamiento en el periodo ha sido del
6,13%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La remuneracion de la liquidez mantenida por la IIC ha sido del 3.94% anualizado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo en el acumulado anual ha sido del 8.83% para todas las clases frente a un 8,79% del MSCI Europe
Large Caps Net TRy a un 0,12% de la Letra del Tesoro.
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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.

Entramos en un afio 2024 donde, tras el rally de los mercados de 2023, se vuelven clave las temporadas de presentacion
de resultados que permite afianzar las valoraciones en niveles atractivos. A este respecto, las revisiones de beneficios nos
estan dando sefiales positivas. El entorno se mantiene benigno para los activos de riesgo y mantenemos la preferencia por
la exposicion a renta variable. A nivel geogréfico, continuamos con nuestra preferencia relativa por Europa y las economias
emergentes (excepto China). En cuanto a sectores y estilos, mantenemos una posicion equilibrada, aunque reforzando la
apuesta por el sesgo de calidad y defensivas, ambos beneficiados en este entorno.

Continuamos estando positivos con la inversion en renta variable con sesgo hacia Europa y emergentes. El ruido politico no
debe ocultarnos la salud del crecimiento econdmico, ni serd un obstaculo para que se mantenga, quizas lo contrario, si la
aplicacién de las reglas fiscales de déficit excesivo se relaja ain mas. El crecimiento en la Eurozona se acelera cuando el
de EE. UU. empieza a dar sefiales (muy débiles) de desaceleracidn, que pueden llevar a que en la segunda parte del afio
el ritmo de ambas economias se aproxime, lo que es la base de nuestra visién.

Respecto a la actuacion previsible del fondo, el andlisis fundamental y la seleccién individual de valores es lo que rige las
decisiones de inversion del fondo. Es previsible que se acometan nuevas inversiones o desinversiones en aquellos valores
o0 sectores donde veamos situaciones de infravaloracion o sobrevaloracion frente a nuestras estimaciones tras analizar los
modelos de negocio de las compafiias, y el potencial impacto en ellos que pueda ocasionar el escenario macroeconémico
descrito y sus variaciones. Los datos econdmicos parecen apuntar una ralentizacion econdémica controlada que permitirian
que los tipos y las rentabilidades de los bonos siguieran bajando. Este escenario deberia ser propicio para que eléctricas e
inmobiliarias siguieran haciéndolo bien como parece que han empezado a hacer muy recientemente. Ambos sectores han
mostrado una pobre evolucién con los tipos subiendo y ahora podrian revertir ese comportamiento. Este argumento podria
aplicarse a multitud de sectores que se han visto relegados por la alta concentracidén en sectores tecnolégicos. Varios de
estos sectores, incluyendo el eléctrico, podrian beneficiarse de una rotacidn y una normalizacion de los flujos de los
inversores. Nos mantenemos fuera de sectores como el industrial, donde las valoraciones siguen pareciendo excesivas.
Aunque un escenario de tipos mas bajos no parece sobre el papel el ideal para el sector financiero pensamos que las
aseguradoras estan bien protegidas. Tampoco pensamos que los bancos tengan que hacerlo mal en el escenario descrito.
Los niveles donde los tipos de interés pueden estabilizarse deberian ser superiores a los vistos en afios recientes y uno
donde estas compafiias pueden operar con normalidad. La baja valoracion y la fortaleza de sus balances nos hacen confiar
en el sector. Permanecemos cautos con el consumidor, cuyo comportamiento se ha visto soportado por la fortaleza del
empleo, la subida de salarios en términos reales y las ayudas estatales. Estos factores podrian estar agotandose. Nos
hemos vuelto mas cautos en China y vigilaremos la evolucién de los datos para volver a tomar posiciones en los valores y
sectores expuestos a este pais.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa

Valor de mercado % Valor de mercado %

12



Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 0 0,00 6.886 0,51
ES0113211835 - ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA EUR 11.543 0,64 13.627 1,01
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 0 0,00 4.451 0,33
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 25.295 1,39 0 0,00
NLO015001FS8 - ACCIONES|FERROVIAL SE EUR 10.719 0,59 14.396 1,07
TOTAL RV COTIZADA 47.558 2,62 39.360 2,92
TOTAL RENTA VARIABLE 47.558 2,62 39.360 2,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 47.558 2,62 39.360 2,92
AT0000652011 - ACCIONES|ERSTE GROUP BANK AG EUR 0 0,00 3.546 0,26
BE0003565737 - ACCIONES|KBC GROUP NV EUR 24.597 1,35 0 0,00
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV EUR 26.825 1,48 7.130 0,53
CH0011075394 - ACCIONES|ZURICH INSURANCE GRO CHF 24.571 1,35 10.927 0,81
CHO0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS AG CHF 54.048 2,97 38.208 2,84
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 32.329 1,78 23.763 1,77
CHO0012221716 - ACCIONES|ABB LTD CHF 10.068 0,55 6.672 0,50
CH0013841017 - ACCIONES|LONZA GROUP AG CHF 34.667 1,91 22.532 1,68
CHO0038863350 - ACCIONESINESTLE SA CHF 62.935 3,46 65.492 4,87
CH0210483332 - ACCIONES|CIE FINANCIERE RICHE CHF 34.810 1,92 17.699 1,32
CH0244767585 - ACCIONES|UBS GROUP AG CHF 16.536 0,91 33.447 2,49
CH0418792922 - ACCIONES|SIKA AG CHF 0 0,00 3.472 0,26
CH1216478797 - ACCIONES|DSM-FIRMENICH AG EUR 17.404 0,96 7.638 0,57
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG EUR 48.724 2,68 38.471 2,86
DE0005810055 - ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG EUR 0 0,00 15.593 1,16
DE0006231004 - ACCIONES|INFINEON TECHNOLOGIE EUR 10.313 0,57 10.646 0,79
DE0007037129 - ACCIONES|RWE AG EUR 19.637 1,08 8.657 0,64
DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 59.250 3,26 35.287 2,63
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG EUR 46.534 2,56 24.639 1,83
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ SE EUR 7.257 0,40 16.389 1,22
DE0008430026 - ACCIONES|MUENCHENER RUECKVERS EUR 22.458 1,24 0 0,00
DEOOOA1IEWWWO - ACCIONES|ADIDAS AG EUR 25.605 141 19.445 1,45
DEOOOA1ML7J1 - ACCIONES|VONOVIA SE EUR 18.070 0,99 3.293 0,25
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 25.240 1,39 0 0,00
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 20.218 1,11 0 0,00
DK0060079531 - ACCIONES|DSV A/S DKK 9.795 0,54 0 0,00
DK0060094928 - ACCIONES|ORSTED AS DKK 1.881 0,10 0 0,00
DK0062498333 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 77.056 4,24 65.320 4,86
F10009013403 - ACCIONES|KONE OYJ EUR 0 0,00 4.632 0,34
FR0000052292 - ACCIONES|HERMES INTERNATIONAL EUR 6.938 0,38 5.829 0,43
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 28.499 157 23.264 1,73
FR0000120321 - ACCIONES|L'OREAL SA EUR 21.028 1,16 11.132 0,83
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI SA EUR 26.590 1,46 17.287 1,29
FR0000120628 - ACCIONES|AXA SA EUR 39.488 2,17 22.763 1,69
FR0000120693 - ACCIONES|PERNOD RICARD SA EUR 0 0,00 5.855 0,44
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY L EUR 18.508 1,02 26.388 1,96
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC S EUR 14.935 0,82 28.763 2,14
FR0000124141 - ACCIONES|VEOLIA ENVIRONNEMENT EUR 17.802 0,98 0 0,00
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI SA EUR 0 0,00 23.025 171
FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS SA EUR 0 0,00 26.779 1,99
FR0013154002 - ACCIONES|SARTORIUS STEDIM BIO EUR 0 0,00 3.728 0,28
GB0002374006 - ACCIONES|DIAGEO PLC GBP 0 0,00 13.251 0,99
GB0005405286 - ACCIONES|HSBC HOLDINGS PLC GBP 36.298 2,00 35.240 2,62
GB0007099541 - ACCIONES|PRUDENTIAL PLC GBP 24.597 1,35 19.738 1,47
GB0007188757 - ACCIONES|RIO TINTO PLC GBP 0 0,00 15.129 113
GB0007908733 - ACCIONES|SSE PLC GBP 18.848 1,04 0 0,00
GB0007980591 - ACCIONES|BP PLC GBP 9.001 0,50 8.081 0,60
GB0008706128 - ACCIONES|LLOYDS BANKING GROUP GBP 0 0,00 5.634 0,42
GB0009895292 - ACCIONES|ASTRAZENECA PLC GBP 72.714 4,00 56.223 4,18
GB0OB10RZP78 - ACCIONES|UNILEVER PLC GBP 41.180 2,27 18.874 1,40
GB00B1XZS820 - ACCIONES|ANGLO AMERICAN PLC GBP 20.999 1,16 7.236 0,54
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER GR GBP 7.611 0,42 19.786 1,47
GB00B2B0ODG97 - ACCIONES|RELX PLC GBP 32.064 1,76 10.625 0,79
GBO0OB5ZN1N88 - SOCIMI|[SEGRO PLC GBP 12.725 0,70 3.824 0,28
GB00BD6K4575 - ACCIONES|COMPASS GROUP PLC GBP 18.162 1,00 13.351 0,99
GBO0OBDR05C01 - ACCIONES|NATIONAL GRID PLC GBP 14.613 0,80 0 0,00
GB00BM8PJY71 - ACCIONES|NATWEST GROUP PLC GBP 41.036 2,26 0 0,00
GBOOBN7SWP63 - ACCIONES|GSK PLC GBP 0 0,00 4.857 0,36
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC GBP 43.668 2,40 36.263 2,70
1E0001827041 - ACCIONES|CRH PLC GBP 19.192 1,06 15.560 1,16
IE0004906560 - ACCIONES|KERRY GROUP PLC EUR 17.721 0,97 10.089 0,75
1T0000072618 - ACCIONES]|INTESA SANPAOLO SPA EUR 28.695 1,58 18.230 1,36
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 27.084 1,49 30.545 2,27
1T0005239360 - ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 28.692 1,58 12.422 0,92
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 35.624 1,96 21.879 1,63
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS SE EUR 32.141 1,77 24.311 1,81
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 67.662 3,72 31.500 2,34
NL0011794037 - ACCIONES|KONINKLIJKE AHOLD DE EUR 0 0,00 8.692 0,65
NL0012969182 - ACCIONES|ADYEN NV EUR 13.515 0,74 0 0,00
NL0013654783 - ACCIONES|PROSUS NV EUR 18.961 1,04 12.813 0,95
NL00150001Y2 - ACCIONES|UNIVERSAL MUSIC GROU EUR 30.226 1,66 17.664 131
PTEDPOAMO009 - ACCIONESI|EDP - ENERGIAS DE PO EUR 11.625 0,64 24.126 1,80
SE0007100581 - ACCIONES|ASSA ABLOY AB SEK 23.763 131 0 0,00
SE0017486889 - ACCIONES|ATLAS COPCO AB SEK 9.960 0,55 6.403 0,48
TOTAL RV COTIZADA 1.662.991 91,50 1.180.057 87,79
TOTAL RENTA VARIABLE 1.662.991 91,50 1.180.057 87,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.662.991 91,50 1.180.057 87,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.710.549 94,12 1.219.417 90,71

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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