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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Garantizado de Rendimiento Fijo
Perfil de Riesgo: Bajo

Descripcion general

Politica de inversion: Arquia Bank SA garantiza al fondo a vencimiento (30/04/2027) el 109,39% del valor liquidativo (VL)
inicial a 30/11/2023 (TAE 2,66% para suscripciones a 30/11/2023, mantenidas a vencimiento). La TAE dependera de
cuando suscriba. La cartera inicial invertira en deuda publica (principalmente espafiola) o en valores de renta fija emitidos
por Empresas publicas, Organismos oficiales, Comunidades Auténomas. Durante la garantia, se podra invertir hasta un
30% en renta fija privada de paises de la UE en euros, y en liquidez, y hasta un 20% en depésitos OCDE. A fecha de
compra, las emisiones tendran al menos calidad crediticia media (minimo BBB-) o, si es inferior, la de Espafia en cada
momento.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion 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 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) 0,00 0,00

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 2.998.500,36
N° de Participes 690
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR) | 500

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 30.845 10,2868
2022
2021
2020
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 0,08 0,00 0,08 0,08 0,00 0,08 patrimonio
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) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,87 2,87

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,33 08-12-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,56 01-12-2023

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,45 3,45

Ibex-35 12,91 12,91

Letra Tesoro 1 afio 14,00 0,14

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 Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,13 0,10 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 |

Evolucion del Valor Liquidativo

Mo hay datos dispanibles

010

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad

Na hay datos disponibles

010

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 19.536 876 4,04
Renta Fija Internacional 13.980 691 6,24
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 78.841 2.527 4,55
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 66.365 2.772 4,63
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 49.507 2.535 3,58
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 59.810 1.366 2,88
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 0 0 0,00
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 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 10.071 140 1,58
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 27.766 756 2,65
Total fondos 325.876 11.663 3,90

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
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 30.515 98,93
* Cartera interior 20.621 66,85




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 9.524 30,88
* Intereses de la cartera de inversion 371 1,20
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 356 1,15
(+/-) RESTO -27 -0,09
TOTAL PATRIMONIO 30.845 100,00 % 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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0
191,53
0,00
5,49
5,68
0,53
0,00
5,15
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,19
-0,08
-0,02
-0,01
-0,02
-0,06
0,00
0,00
0,00
0,00
30.845

0
191,53
0,00
5,49
5,68
0,53
0,00
5,15
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,19
-0,08
-0,02
-0,01
-0,02
-0,06
0,00
0,00
0,00
0,00
30.845

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20.621 66,86
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 20.621 66,86
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 20.621 66,86
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 9.327 30,23
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 197 0,64
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 9.524 30,87
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.524 30,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 30.145 97,73

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

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucion Sectores

__GKACT FINANC Y SEG:
 657%

~TESORERIA 2,27%

G.0 ADM PUBLICA: 91,16%——

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

4. Hechos relevantes

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




SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes 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 X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 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

c) Segun la Norma 32.4 i) de la Circular 6/2009 de la CNMV se informa de la existencia de cuentas corrientes en el
depositario. No se han realizado operaciones vinculadas durante este periodo.

d) Se han realizado un contrato forward sobre activos de renta fija con el depositario. El importe nominal de las
operaciones ha sido de 22,682 millones de euros.

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) Visién de la gestora sobre la situacion de los mercados.
Tras un 2022 extremadamente complejo, iniciamos hace 12 meses un 2023 con buenas perspectivas macro, apoyados por

unos datos de empleo muy positivos. En 2022 se habian creado 4,5 millones de nuevos puestos de trabajo, reduciendo la
tasa de desempleo hasta el 3,5% (actualmente 3,7%), y 2023 se estrenaba con una cifra con una muy relevante cifra de



nuevos empleos: nada menos que 517.000.

El sentimiento inversor se tornaba mas optimista, por un lado, ante la fortaleza de la economia americana y, por otro, con
una inflacion que, aunque muy lejos todavia de alcanzar el objetivo de los Bancos Centrales (2%), se iba frenando poco a
poco. Bajo ese escenario de mayor contencion de los precios, que presumia unos Bancos Centrales menos agresivos, los
inversores confiaban en dejar atras el pesimismo acumulado a consecuencia del Covid y de la guerra en Ucrania, e iniciar
un nuevo curso mucho mas esperanzador.

En su primera reunién de 2023 (1 de febrero), la Reserva Federal (FED) acometia una subida de tan sé6lo 25 puntos
basicos, cuando en meses previos los movimientos habian sido de 50 y 75 puntos basicos. Por su parte, el Banco Central
Europeo (BCE) — con unos datos de inflacién mas adherentes — optaba por un incremento de medio punto en su reunion
del 2 de febrero, repitiendo el movimiento del mes anterior.

Por el lado del crecimiento econémico, el Fondo Monetario Internacional (FMI) acababa de mejorar sus previsiones: un
2,9% para la economia mundial y un 1,2% para el conjunto de las economias desarrolladas. El crecimiento global habia
resultado ser “sorprendentemente resiliente”, entre otros factores, debido a la fortaleza del mercado laboral, la solidez del
consumo, la inversién de las empresas y la adaptacion a la crisis energética por parte de Europa. Por otro lado, la
reapertura de China, tras 3 afios de estricto aislamiento, apuntaba a un rapido repunte de la actividad — una ilusién que
nunca llegaria a materializarse —, lo cual también contribuia a mejorar el &nimo inversor.

La lucha contra la inflacion comenzaba a dar sus frutos; no obstante, los Bancos Centrales han continuado firmes en 2023
en su propdésito de llevar las tasas de inflacion hacia su zona de confort, ante cifras ain muy elevadas — inflacion del 6,5% a
cierre de 2022 en Estados Unidos y del 9,2% en el caso de la zona euro —, lanzando por momentos mensajes ambiguos vy,
sobre todo, restrictivos, que pronto empezaron a sembrar el miedo entre los inversores ante la alta probabilidad de
enfrentarnos a tipos de interés altos durante mas tiempo.

Todo ello previo al 10 de marzo, fecha en la que estallaba la noticia de la quiebra de Silicon Valley Bank en Estados
Unidos, por entonces, la segunda mayor quiebra financiera en Estados Unidos tras el evento de Washington Mutual en
2008. El conocido banco de las “start-ups americanas” fue incapaz de atender una histdrica retirada de depdsitos de sus
clientes — depdsitos que tenia invertidos en bonos de Gobierno de Estados Unidos a largo plazo y que, con la subida de
tipos, habian bajado sustancialmente de valor —, provocando una crisis de liquidez y de confianza en los mercados
mundiales. Después caerian Silvergate Bank y Signature Bank, entre otros...

En Europa, tendriamos que lidiar, ademas, con la quiebra de Credit Suisse, después de que el Saudi National Bank, su
mayor inversor, se negara a ofrecerle mas asistencia financiera; fue su sentencia de muerte. Esto sacudi6 no sélo a la
banca suiza sino a todo el sector financiero europeo, dada la decision del Banco de Suiza de no respetar el orden de
prelacién establecido en Europa para el mercado de AT1's (CoCos); afortunadamente, no secundado por el resto de
instituciones europeas. Por si eso fuera poco, dias después asistiamos a un movimiento bajista que tumbaba los CDS
(swaps de incumplimiento crediticio bancario o seguros de impago) de Deutsche Bank.

Un escenario adverso en un momento delicado para la economia mundial, con una inflacion persistente y una, por
entonces, alta probabilidad de recesién, especialmente en Europa.

Porque los datos de crecimiento en Estados Unidos se han mantenido relativamente fuertes a lo largo del afio, como
deciamos antes, gracias a la salud de su mercado laboral (empleo y salarios) y también al dinamismo del consumo. El
ahorro de los consumidores acompafio hasta el mes de mayo, mes en el que se alcanzaba una tasa del 5,3%; a partir de
entonces, ese ahorro en manos de las familias se ha ido deteriorando, hasta alcanzar niveles del 3,8% en octubre, lo que,
unido a unas tasas de financiacion mas elevadas, ha hecho que en las quinielas de algunos economistas apareciera, al
menos, un escenario de desgaste significativo de la economia americana.

Los ultimos datos de crecimiento, correspondientes al tercer trimestre del afio, continlan mostrando una economia sdélida,
aunque con revision a la baja sobre la prevision: el PIB del 3T crecid en el periodo un 4,9%, en términos anualizados (en
linea con la primera prevision, pero tres décimas menos respecto a la segunda); en todo caso, un repunte importante vs el
dato del segundo trimestre, del 2,1%. El dato trimestral del tercer trimestre se situé en el 1,2%. Este crecimiento ha venido
soportado, en gran parte, por el gasto publico (estatal y local), y no tanto por el lado del consumidor. En cualquier caso, una
cifra que manifiesta la resistencia de Estados Unidos ante los diferentes eventos; entre los handicaps de 2023, la
negociacion del techo de deuda, de nuevo solventada, algo que habitualmente genera mucho ruido en los mercados.



La zona euro no ha sido capaz de mantener la misma salud econémica. Cierto que, hasta ahora, ha ido esquivando la
recesion, intercalando trimestres de contraccién y de estancamiento, pero su mayor dependencia energética, entre otros
factores, la ha hecho mucho mas vulnerable a shocks del mercado. EI PIB del tercer trimestre del afio mostré una
contraccion del -0,1%, y es posible que el endurecimiento de las condiciones de financiacion, junto con la debilidad de la
demanda exterior, continle lastrando la actividad en el corto plazo. Segun el analisis realizado por el BCE, las perspectivas
son especialmente débiles para sectores como la construccion y la actividad manufacturera, los mas afectados por la
subida de los tipos de interés. También hay motivos para pensar que la actividad del sector servicios pueda moderarse en
los proximos meses. No obstante, como en el caso de Estados Unidos, el mercado laboral (tasa de desempleo en el 6,5%)
estd siendo un buen cortafuegos, impidiendo que la zona euro entre en una profunda recesidon, como muchos
pronosticaban no hace mucho tiempo.

Los PMIs (indices de gestores de compras) muestran esa aln divergencia econdmica entre Estados Unidos y Europa;
mientras alli los indices se mantienen, en general, por encima de 50 (nivel que separa la expansidon econdémica de la
contraccion), en la zona euro nos mantenemos por debajo de ese tope. En concreto, los Ultimos datos de PMI de la zona
euro (prevision para el cierre de afio) son de 44,2 puntos para el sector manufacturero y de 48,1 para el sector servicios. El
dato global se sitia en 47 puntos. En cambio, la prevision de diciembre para Estados Unidos marca niveles de 51,3 en el
caso del sector servicios y de 48,2 para el sector manufacturero (aqui habria mas debilitamiento), dejando el dato global en
51 puntos.

A favor de un escenario de no recesién en Estados Unidos para 2024 hay motivos como el proximo proceso electoral. EI 5
de noviembre hay elecciones presidenciales y, en las Ultimas décadas, ningun partido en el poder ha logrado ganar unas
elecciones con una economia en recesion durante el afio electoral. Por ofrecer algunos datos concretos al respecto, las
estadisticas dicen que, en las 17 ocasiones en que el afio electoral coincidié con una recesion econémica, en el 87,5% de
los casos el partido en el Gobierno perdié el poder. Por su parte, en las 25 ocasiones en que no hubo recesion en afio
electoral, en el 73% de las ocasiones el partido en el Gobierno se mantuvo en el poder. En conclusion: el Gobierno en el
poder suele evitar una economia en recesioén cuando existe un proceso electoral. Un afio de elecciones como 2024, por
otro lado, deberia mantener la divisa americana relativamente fuerte frente a otras divisas, ademés de ser positivo para el
comportamiento bursatil.

Y en este incierto escenario, en el que ademéas hemos tenido que lidiar con riesgos geopoliticos como el conflicto entre
Israel y Hamas, los Bancos Centrales han sido protagonistas. Sus decisiones y sus mensajes han mantenido en tension a
los mercados a lo largo de 2023, dentro de un proceso de desinflacion que no ha sido tarea facil, con el empuje de los
precios de las materias primas y la buena salud del mercado laboral.

A lo largo del afio, el BCE ha realizado 6 movimientos consecutivos al alza en los tipos de interés: dos de 50 puntos
basicos y 4 de 25, para entrar en modo pausa en el mes de octubre, fecha en la que el tipo oficial de la zona euro se
situaba en el 4,5%. Un hecho significativo, ya que esta era la primera interrupcion desde que en julio de 2022 la institucion
europea iniciara su politica monetaria restrictiva, pasando del 0% al 4,5% en menos de un afio — recordemos que |os tipos
de interés de la zona euro estuvieron anclados en el 0% durante méas de 6 afios.

Este modo pausa llegaba 4 meses después de que la Reserva Federal, en junio, decidiera, por primera vez después de 10
subidas consecutivas, mantener los tipos en el nivel del 5,25%; una pausa interrumpida en el mes de julio, cuando se
produjo un incremento de 25 puntos basicos, hasta el 5,5%. Desde entonces, ese es el nivel en el que se han situado los
tipos oficiales en Estados Unidos.

Los niveles de inflacion han descendido bruscamente a lo largo del afio: del 6,4% hasta el 3,1% de noviembre (Gltimo dato
disponible) en Estados Unidos y del 8,6% hasta el 2,4% en la zona euro. No obstante, mensajes de los Bancos Centrales
han estado marcados por la ambigiiedad, entre la necesidad de dar soporte a la economia y, a la vez, evitar la euforia del
mercado.

Esta falta de claridad fue palpable en la gran cita de finales de agosto en Jackson Hole de los banqueros centrales — de
gran trascendencia debido a que en ella se marcan las lineas maestras del futuro de los tipos de interés —. Mas alla, el
aviso del higher for longer (tipos altos durante mas tiempo) empez6 a calar con fuerza en el mercado, borrando cualquier
perspectiva de bajadas de tipos en los préximos meses; algo que no empezo a convertirse en una perspectiva real hasta
finales de 2023, especialmente tras las reuniones del mes de diciembre y sobre todo por parte de la FED. En general, y
sobre todo a medida que avanzaba el afio, los Bancos Centrales han desarrollado una dialéctica muy ligada al dato



econdmico, lo que les ha permitido no comprometerse con el mercado en su toma de decisiones.

Jerome Powell, presidente de la FED, ha tratado a lo largo de estos Ultimos meses, de convencer al mercado de que
Estados Unidos se encuentra lejos de la recesion o del hard landing. La presidenta del BCE, Christine Lagarde, por su
parte, ha tenido que ir equilibrando entre el riesgo de recesién y los elevados precios. Tanto el BCE, como el Banco de
Inglaterra, han evitado hablar, hasta ahora, de bajadas de tipos.

Para concluir este analisis macro, no podemos dejar pasar por alto a China y a Japén, dos paises que han mostrado la cara
y la cruz de la moneda: China, con su menor crecimiento en décadas (4,9% el Gltimo dato del tercer trimestre) — no ha
logrado recuperarse aun del Covid y las dudas sobre la salud de su mercado inmobiliario han mantenido al inversor
extranjero lejos de su mercado —, y Japon, saliendo de la espiral deflacionista en la que ha vivido durante mucho tiempo y
haciendo los deberes desde el punto de vista de gobernanza de sus empresas, a fin de lograr atraer capital internacional.

De cara a 2024, comenzamos con un tono algo mas optimista para la macroeconomia que en 2023, aunque con una serie
de riesgos que no debemos obviar, y que pueden tener su repercusion en los mercados financieros. En Europa, seguimos
sin poder descartar la llegada de la recesion, y a nivel mundial preocupa el elevado nivel de endeudamiento de los
gobiernos. Afladen ain méas complicaciones la desaparicion del exceso de ahorro, las tensiones geopoliticas en curso y las
gue se pueden intensificar, como la dificil relacidon entre China y Taiwan, y en especial el resultado de los procesos
electorales en 2024. La gran cita serd noviembre, en Estados Unidos, pero habra méas de 40 elecciones en 2024 en el
mundo.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La vocacion inversora del fondo, siempre encaminada a la consecucién del objetivo de rentabilidad, ha centrado las
decisiones de inversion en una gestion mas eficiente de la liquidez. La composicion de la cartera se encuentra concentrada
en referencias de deuda publica con un vencimiento similar al del plazo indicativo de inversion (hasta 30 de abril de 2027).
Esto nos permite mantener una estructura financiera que nos asegura la consecucién del objetivo de rentabilidad
garantizada a dicha fecha de vencimiento de la estrategia de inversion realizada.

c) indice de referencia.

El fondo ha iniciado el periodo de garantia en noviembre de 2023 y las inversiones realizadas han consistido en la
formacion de la cartera inicial.

No estéa designado ningun indice de referencia para medir la gestion.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El fondo ha iniciado el periodo de garantia el 30 de noviembre de 2023 y las inversiones realizadas han consistido en la
formacion de la cartera inicial.

Durante el segundo semestre la rentabilidad neta del fondo ha sido de 2,87%.

El fondo se constituy6 el 7 de septiembre de 2023 y el patrimonio ha ido aumentando hasta alcanzar los 30,845 millones al
final del periodo. El nimero de participes al final del periodo es de 690 participes.

Este periodo la gestora ha tenido unas entradas netas globales de 36,52 millones de euros. En el caso del Arquia
Garantizado 2027 FI ha tenido un saldo neto de entradas por un importe de 29,99 millones de euros durante el periodo.

El fondo puede soportar comisiones de intermediacién y comisiones de gestién de otros fondos y ETFs que componen su
cartera hasta el maximo legal permitido. Las comisiones de gestién soportadas por el fondo este periodo ascendié a 0,08%
mientras que la comisién de depositaria ha sido del 0,02%.

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

El fondo ha iniciado el periodo de garantia en noviembre de 2023 y las inversiones realizadas han consistido en la
formacion de la cartera inicial.
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Actualmente segun la gama de fondos que gestiona la Gestora, el fondo Arquia Banca Garantizado Fl y Arquia Garantizado
2025 FI son los unicos fondos con vocacion garantizada de su categoria. Si comparamos la rentabilidad del fondo, el Arquia
Garantizado 2027 ha tenido una rentabilidad del 2,87%, mientras el Arquia Garantizado 2025 FI ha tenido una rentabilidad
en el segundo semestre del 2,04% y la rentabilidad del fondo Arquia Banca Garantizado | FI ha sido de 3,75%.

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

El fondo ha iniciado el periodo de garantia en noviembre de 2023 y las inversiones realizadas han consistido en la
formacion de la cartera inicial.

Las principales posiciones de la cartera a 31/12/2023 son: Bono Estado Espafiol 1.5% 30/04/2027, Bono Estado Espafiol
0% 30/04/2027, Comunidad de Madrid 2.146% 30/04/2027, ICO 0% 30/04/2027, KFW 0 30/04/2027, Comunidad de Galicia
30/07/2027 y Comunidad de Aragon 8.25% 17/01/2027.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
El fondo ha realizado durante el periodo operaciones con instrumentos derivados como inversién para gestionar de un
modo mas eficaz la cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones.

A la fecha de referencia 31 de diciembre 2023 el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de
3,25 afios y con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al Fl) a precios de mercado
de 2,62%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

El fondo garantiza a vencimiento el 109,39% del capital inicial invertido. A 31 de diciembre de 2023 el valor liquidativo del
fondo representa el 102,87% del liquidativo inicial.

En caso de solicitar el reembolso a la fecha de este informe, se estima que el inversor podria percibir un 6,37% menos
frente al valor minimo garantizado al vencimiento (sin tener en cuenta las comisiones por reembolso fuera de las ventanas).
La proxima ventana de liquidez del fondo sera del dia 24 al 30 de abril de 2024. En esta fecha podra reembolsarse sin
comisiones siempre que se dé en el periodo de preaviso fijado. Estos reembolsos no estaran sujetos a garantia.

La composicion de la cartera de renta fija y las posiciones en opciones financieras nos permitiran conseguir el objetivo de
rentabilidad garantizado.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Este apartado no es significativo en estos momentos, dado que el fondo ha iniciado el periodo de garantia el 30 de
noviembre de 2023. Indicamos en el apartado 1.c) que no esta designado ningun indice de referencia para medir la gestion.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Segun lo indicado en el articulo 46.1. d) de la Ley 35/2003, y atendiendo a la escasa relevancia cuantitativa de la
participacion del fondo en el capital de las diferentes sociedades, la politica aplicada en el ejercicio de los derechos
politicos ha sido la delegacion de los mismos en la propia compaifiia, recibiendo si fuera el caso todos los derechos
economicos vinculados. En todo momento, el ejercicio de los derechos politicos y econémicos inherentes a los valores que
integren las carteras de las IIC se hara en interés exclusivo de los participes de las IIC gestionadas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A
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7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
No se ha aplicado ningun coste al participe por el servicio de andlisis durante el periodo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En 2023 finalmente hemos roto la racha bajista de los dos Ultimos ejercicios. Tras el peor ejercicio para la renta fija en
décadas, se habia generado un consenso por el que los bonos estarian llamados a convertirse en el activo estrella y volver
a convertirse en el pilar de la inversién conservadora, la base de cualquier cartera con un perfil moderado o equilibrado.

Finalmente, el mercado de renta fija ha brillado con luz propia, pero lo ha hecho sélo durante los meses de noviembre y
diciembre. Durante los meses previos el mercado ha tenido un comportamiento tibio o incluso negativo, con los principales
indices acumulando pérdidas moderadas. Estas correcciones, en linea con las vividas en 2022, eran la consecuencia
directa de las subidas de tipos de interés que seguian aplicando los bancos centrales.

Sin embargo, el pasado noviembre los responsables de los principales Bancos Centrales, Jay Powell y Christine Lagarde,
sorprendieron al mercado lanzando un discurso claramente dovish. Tras casi dos afios de politica monetaria restrictiva, los
presidentes de los principales Bancos Centrales reconocieron que ya se habia producido suficiente mejora en los
indicadores de precios para poder lanzar una tregua. Los tipos de interés eran suficientemente elevados e incluso habia
margen suficiente para que en 2024 viéramos las primeras rebajas de tipos de interés. El mercado, totalmente
desprevenido, reaccion6 con un fuerte rally que afectdé a todas las clases de activos.

Desde entonces, hemos visto como el tipo de interés del Treasury norteamericano con vencimiento a diez afios ha llegado
a negociar por debajo del 3,8%, cuando pocas semanas antes habia sobrepasado puntualmente niveles del 5%. Para un
bono con una duracion cercana a los 9 afios esta bajada en tipos equivaldria a una revaloracion préxima al +10%. En el
caso del bono de referencia en Europa, el Bund (bono emitido por el gobierno aleman con vencimiento a diez afios)
también ha caido en rendimiento mas de un punto porcentual, realizando un movimiento muy similar desde el 2,9% al
1,9%.

Todo apunta a que el esfuerzo por normalizar la politica monetaria y el papel que juegan los bancos centrales empiezan a
causar el efecto deseado y empezamos a ver como la inflacidon se va acercando a los objetivos de los bancos centrales.

Sin embargo, en nuestra opinidn, la reaccién del mercado ha sido demasiado agresiva y demasiado rapida. Se estan
descontando rebajas en los tipos de interés de intervencién que van mas alli de nuestras expectativas, y probablemente
hayamos adelantado parte de las ganancias que pensabamos obtener en 2024, generando un futuro mas incierto para los
proximos meses. En estos momentos las curvas de tipos se encuentran totalmente invertidas, fruto de unas expectativas de
bajadas de tipos que todavia no han producido: hasta seis rebajas de tipos estaria descontando el mercado tanto en
Europa como en Estados Unidos, un escenario extremadamente agresivo, que, si finalmente no acaba por materializarse
podria provocar volatilidad en el mercado de renta fija, especialmente para aquellas emisiones con mayor duracion.

En nuestras carteras nos estamos centrando en emisores de alta calidad, con balances sélidos y mantenemos una
reducida exposicion a deuda high yield, que pensamos que esta demasiado cara. Tras un exhaustivo analisis de emisores
de bonos, estamos encontrando un atractivo binomio rentabilidad riesgo en emisiones investment grade con rating BBB.
Asimismo, en la parte més defensiva de nuestras carteras hemos incrementado la exposicion en deuda soberana, cédulas
hipotecarias (principalmente emisiones con rating AAA) y pagarés de comunidades auténomas. De esta forma, tendriamos
una cartera mas resiliente en escenarios adversos.

Los diferenciales de crédito han continuado estrechando todavia més. En Europa, unos niveles del indice itraxx Main
inferiores a 60 y el Crossover a 315 nos parecen estrechos si lo comparamos con la media histérica y bajo ningiin concepto
estarian descontando un potencial riesgo de recesién. Ante este escenario, preferimos tomar un posicionamiento mas
prudente ante el riesgo que los diferenciales amplien, y esperariamos que se produzca un repunte de volatilidad y
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movimiento de risk-off para incrementar de nuevo exposicién a deuda high yield. En relacién a la duracion mantenemos un
posicionamiento cauto. Con las curvas de tipos invertidas, los tramos cortos y medios nos ofrecen actualmente mayor
rendimiento que los tramos largos por lo que no asumiriamos un riesgo excesivo por esta via. Nuestro escenario principal
de cara a 2024 seria que se produjera un movimiento de bull steepening, es decir, que las curvas ganen pendiente por la
mayor caida de tipos en los tramos cortos frente a los tramos largos.

En nuestra opinidn, los principales riesgos que contemplamos en 2024 para el mercado de renta fija seria, para empezar,
un repunte repentino de la inflacion, que podria producirse por una subida en el precio de las materias primas o nuevas
subidas salariales. El segundo factor de riesgo proviene de la finalizacion de la reinversién por parte del BCE de los
vencimientos de deuda procedentes de su Programa de Compras de Emergencia Pandémica (PEPP), hecho que el
mercado de momento no esta valorando. Finalmente, esta la posibilidad de un aterrizaje brusco de la economia que
dispare las tasas de impagos y provoque una ampliacién de los diferenciales de crédito.

A pesar de estos riesgos, estamos ante un entorno macroeconémico idéneo para el mercado de renta fija. Y si a principios
de 2023 habia consenso de que iba a ser el afio de la renta fija, en nuestra opinién 2024 podria resultar un nuevo afio de
retornos atractivos.

A nuestro favor tenemos unos bancos centrales que por el momento no van a subir mas los tipos de interés —todo lo

contrario- y unas rentabilidades en los bonos que siguen siendo muy atractivas. Adicionalmente, en términos generales los
rendimientos de los bonos cubren ahora ya la inflacién, ofreciendo rendimientos reales positivos para los inversores.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0001352592 - RENTA FIJA|C.A. GALICIA|0,08]2027-07-30 EUR 1.966 6,38

ES0000107401 - RENTA FIJA|C.A. ARAGONI8,25|2027-01-17 EUR 3.206 10,39

ES0000101818 - RENTA FIJA|C.A. MADRID|2,15|2027-04-30 EUR 1.286 4,17

ES00000128V6 - RENTA FIJA|D.ESTADO ESPANOL|0,00|2027—04—30 EUR 6.432 20,85

ES00000128P8 - RENTA FIJA|D.ESTADO ESPANOL|1,50[2027-04-30 EUR 7.731 25,07
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 20.621 66,86
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20.621 66,86
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 20.621 66,86
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 20.621 66,86

DEOOOA3MP7H9 - RENTA FIJAJKREDITANSTALT|3,27|2027-04-30 EUR 2.028 6,57

XS2356033147 - RENTA FIJA|ICO|0,00]2027-04-30 EUR 7.299 23,66
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 9.327 30,23
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 9.327 30,23

FR0128071034 - ACTIVOS|REPUBLICA FRANCIA|3,81]2024-05-02 EUR 197 0,64
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 197 0,64
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 9.524 30,87
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.524 30,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 30.145 97,73
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

El importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2023 ha ascendido a 469.103 euros de
remuneracion fija y 36.361 euros de remuneracion variable, correspondiendo a 9 empleados de los cuales 8 tienen
remuneracién variable. No existe ningun tipo de remuneracién ligada a la comision de gestién variable de la IIC. Del
importe de la remuneracion total, 278.042 euros de remuneracion fija y 25.457 euros de remuneracion variable han sido
percibidos por 4 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgos de la IIC.

La remuneracién esta formada por una parte de caracter fijo para todos los empleados, vinculado a los conceptos y
criterios establecidos por el Convenio Colectivo de Oficinas y Despachos, y un componente voluntario, en funcién de la
responsabilidad y desempefio individual y una retribucion variable (bonus).

La proporcion de la remuneracion variable con respecto a la remuneracion fija anual es, relativamente reducida, orientada
a evitar una asuncion excesiva o innecesaria de riesgo.

La proporcion del componente fijo de la remuneracién permite la aplicacion de una politica flexible de remuneracion
variable, que incluye la posibilidad, en los casos previstos en la Politica, de no abonar cantidad alguna de remuneracion
variable en un determinado ejercicio.

La remuneracién variable se basa en el mix de remuneracién (proporcionalidad entre remuneracion fija y variable,
anteriormente descrita) y en la medicion del desempefio. En ningun caso, la remuneracion variable estara vinculada Unica
y directamente a decisiones individuales de gestién o criterios que incentiven la asuncién de riesgos

La determinacion de la remuneracion variable, se basa en una combinacion de la medicion del desempefio individual, del
area y/o unidad de negocio (en la medida en que sea de aplicacion), teniendo en cuenta criterios cuantitativos (financieros)
y cualitativos (no financieros) fijados a nivel de la Entidad, de area, o individualmente segun proceda.

El grupo de empleados que pertenecen al Area de Inversiones cuenta con un plan de remuneracién variable o programa
de bonus especifico, que incorpora una combinacion de retos o indicadores relacionados, por un lado, con los resultados
del grupo y por otro con los resultados de las IIC gestionadas, tanto a nivel individual, como de departamento y el area.
Para los empleados del resto de areas, ademas de los indicadores relacionados con los resultados del grupo, su programa
de remuneracion variable incorpora una serie de retos que se fijan mediante acuerdo de cada profesional con su
responsable funcional, y engloban retos de que deben ser consistentes con los retos del area a la que se pertenece y con
los globales de la compafiia.

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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