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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 2 en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion:

La Sociedad puede invertir en renta fija, renta variable y en divisas distintas al euro, sin limite alguno predeterminado. La
seleccion de valores estard basada en el analisis fundamental, tanto para renta variable, con valores de alta y baja
capitalizacién, como para renta fija pUblica y privada, sin predeterminar el plazo, la duracion y la calificacién crediticia.
La politica de inversiones aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo de este informe
periodico.

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 Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,40 0,34 0,74 1,81
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,49 -0,14 3,37 0,19

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
Ne° de acciones en circulacion 553.625,00 445.913,00
N° de accionistas 101,00 106,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 2.768 4,9994 4,8587 6,1081
2022 2.644 5,9301 5,8730 6,4148
2021 2.848 6,3872 6,2466 6,4504
2020 2.828 6,3424 5,8261 6,4329

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Max

Min | Fin de periodo

Volumen medio
diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

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 0,38 0,00 0,38 0,75 0,00 0,75 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 0,06 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado E "
Ultimo trim . . .
2023 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
-15,70 -17,79 0,54 0,58 1,40 -7,16 0,71 -0,53 -8,22
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 1,49 0,47 0,38 0,32 0,32 1,47 1,46 1,16 1,35
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Grafico evolucidn valor liquidativo dltimos 5 afios
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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 2.692 97,25 2.603 96,51
* Cartera interior 0 0,00 165 6,12
* Cartera exterior 2.654 95,88 2.413 89,47
* Intereses de la cartera de inversion 38 1,37 25 0,93
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 212 7,66 79 2,93
(+/-) RESTO -137 -4,95 15 0,56
TOTAL PATRIMONIO 2.768 100,00 % 2.697 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.697 2.644 2.644
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 30,91
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,61 1,96 4,58 34,38
(+) Rendimientos de gestion 3,37 2,51 5,88 35,38
+ Intereses 1,16 1,07 2,23 9,35
+ Dividendos 0,05 0,06 0,11 -18,79
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,62 -0,24 0,39 -366,44
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,12 0,20 0,07 -164,04
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,24 -0,08 0,16 -418,20
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,55 1,53 3,08 2,41
+ Oftros resultados -0,13 -0,03 -0,16 317,92
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,77 -0,56 -1,32 38,99
- Comision de sociedad gestora -0,38 -0,37 -0,75 2,98
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,06 2,99
- Gastos por servicios exteriores -0,27 -0,10 -0,36 174,37
- Otros gastos de gestién corriente -0,09 -0,06 -0,14 62,19
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 -0,01 15,31
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,02 41,31
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,02 61,23
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -84,42
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.768 2.697 2.768

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 0 0,00 146 5,42
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 146 5,42
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 18 0,68
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 18 0,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 165 6,10
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.506 54,40 1411 52,35
TOTAL RENTA FIJA 1.506 54,40 1411 52,35
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 19 0,69
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 19 0,69
TOTAL IIC 1.148 41,49 984 36,49
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2,654 95,89 2414 89,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.654 95,89 2.578 95,63

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

TIPO DE ACTIVO

@RF - Renta fija

®IC - Fondos de inversian
MM - Mercado monetario

@RV - Renta variable

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
FUTURO|EUROS L
EUROSTOXX 50 92 Inversiéon
TOXX 50]10]
Total subyacente renta variable 92
FUTUROI|EUR/US L
EUR/USD MINI 126 Inversiéon
D MINI [62500]
Total subyacente tipo de cambio 126
ETFILYXOR L
LYXOR ETFS/FRAN 41 Inversiéon
ETFS/FRAN
FONDOI|PIMCO L
PIMCO FUNDS 100 Inversiéon
FUNDS
FONDOJJP L
JP MORGAN INV 62 Inversiéon
MORGAN INV
FONDOIEURIZO L
EURIZON FUND 108 Inversiéon
N FUND
FONDO|MORGA L
MORGAN STANLEY 140 Inversién
N STANLEY




Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
FONDOI|DEUTSC .,
DEUTSCHE AMI 57 Inversion
HE AMI
FONDO|DNCA L
DNCA INVEST 75 Inversion
INVEST
FONDO|DWS .,
DWS SICAV 75 Inversion
SICAV
Total otros subyacentes 658
TOTAL OBLIGACIONES 875

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX |X|X|X

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

G) La Junta General de Accionistas de VERTRA INVESIONES SICAV, SA celebrada el 30 de junio de 2023, ha acordado
entregar a los accionistas de la sociedad acciones ordinarias totalmente liberadas y con cargo a reservas voluntarias con
la finalidad de aumentar el capital social en circulacidn, en las siguientes condiciones:

- Los accionistas de la Sociedad que lo sean al término del dia 30 de septiembre de 2023, recibiran acciones ordinarias,
totalmente liberadas y libres de gastos en la proporcion de 129 (CIENTO VEINTINUEVE) acciones ordinarias de 5 euros
de valor nominal cada una por cada 533 (QUINIENTAS TREINTA Y TRES) acciones que posean, con cargo a reservas
voluntarias y con la finalidad de aumentar el capital social en circulacion.

- Las acciones que posean los accionistas en exceso de un multiplo de 533 (QUINIENTAS TREINTA Y TRES) no daran
derecho a la entrega de acciones, ni de ninguna retribuciéon o derecho.

- El presente comunicado se hace publico con suficiente antelacion a la fecha sefialada, al objeto de que los accionistas
puedan, si lo desean, ajustar a multiplos de 533 (QUINIENTAS TREINTA Y TRES) el numero de titulos de su propiedad,
adquiriendo en el mercado el nUmero de acciones que pudieran precisar a dicho efecto, evitando con ello la existencia de
fracciones sobrantes.

- Los titulos ofertados son de caracter ordinario y estdn admitidos a Cotizacion Oficial en el BME MTF

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.




SI NO

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora 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

a) Al finalizar el periodo existe 1 accionista con 2.761.409,89, euros que representan el 99,77%, del patrimonio
respectivamente.

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 672,86 EUR. La media de este tipo de
operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

8. Informacioén 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/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El segundo semestre del afio 2023 ha estado marcado por la evolucién de la inflacién y la actitud de los bancos centrales
respecto a la misma. Por otro lado, el debate sobre un aterrizaje suave o duro de la economia norteamericana se ha
situado también en el centro de los andlisis de los inversores. Sin embargo, la reapertura de China, los estimulos fiscales
en Estados Unidos y Europa y la sorprendente fortaleza de los consumidores estadounidenses, estabilizaron el crecimiento
a lo largo del semestre y para el conjunto del afio. El optimismo adicional del mercado en relacién con la inteligencia
artificial, los medicamentos para la reduccién de peso o las expectativas de bajadas en los tipos de interés de la Fed, entre
otros, han dado lugar a un comportamiento de los activos de riesgo ampliamente positivo especialmente en el cierre del
afio. Y todo esto ha sido a pesar de haber vivido el ciclo de mayor subida de los tipos de interés en décadas junto con el
inicio de una nueva guerra en Gaza que viene a sumarse a la guerra de Ucrania, la crisis energética y la recesion en
algunas partes de la eurozona.

Volviendo al andlisis del crecimiento de Estados Unidos, este se mantuvo fuerte durante todo el semestre. Los elevados
déficits fiscales, el sélido mercado laboral y el fuerte ritmo de consumo, respaldaron la economia y el apetito por el riesgo.
En este sentido los mercados no se preocuparon por la sostenibilidad de la deuda norteamericana ni por acontecimientos
como la rebaja de la calificacién de la deuda estadounidense a principios del verano. Hay que destacar también que gran
parte de la rentabilidad positiva del SP500 este semestre se debe a un muy reducido nimero de acciones ("las 7
magnificas") que han subido, entre otros motivos, debido al calor de la Inteligencia Artificial.

Los bancos centrales y su politica monetaria, para lograr el control de la inflacién, han acaparado gran parte del foco en el
2023 y también durante el segundo semestre. El Core IPC mundial aceleré su caida de forma mas significativa
especialmente después del verano en gran parte por la desaceleracion de los precios de los bienes manufacturados
mientras que, por el contrario, los precios de los servicios mantenian una mayor rigidez. En paralelo, los indicadores
adelantados - oferta laboral, productividad, exceso de capacidad productiva, .. - han ido sefialando un entorno de menor
inflacion. Afadido a esto, el efecto de las politicas de endurecimiento monetario, aunque con un mayor retardo que el
esperado, contribuian a desacelerar el crecimiento de los precios. Esto permitia que tanto la Reserva Federal, el BCE como
el Banco de Inglaterra, a partir del tercer trimestre han ido sefialado una pausa o incluso fin, del ciclo de endurecimiento
monetario.



En resumen, un PIB nominal que crecié un 1,5%, por encima de lo previsto, y una inflacién que ha corregido desde
maximos, dejaba al sector privado en mejor situacién de lo que en un primer momento se descontaba para el afio que ha
finalizado, aunque con grandes divergencias, como la europea frente a la americana.

Durante el segundo semestre de 2023 también hemos tenido una gran influencia por parte de los eventos geopoliticos. La
negociacion del techo de deuda en EEUU fue un evento que llevo al limite las negociaciones dando lugar incluso a la
rebaja del rating de la deuda norteamericana por parte de Fitch desde AAA a AA+, con un acuerdo llegando en el Gltimo
instante. Desde el punto de vista geoestratégico la guerra de Ucrania ha continuado afectando a los precios de las materias
primas, donde comienza a observarse un efecto de "desdolarizacion" en favor de otras divisas. También hemos asistido en
el ultimo trimestre del 2023 al nuevo conflicto entre Hamas e Israel de consecuencias todavia inciertas a cierre de afio.
Pasando a analizar el semestre desde el punto de vista de los mercados financieros cabe destacar que esta etapa ha sido
una de las mejores desde el punto de vista de rentabilidad de las bolsas mundiales desde el 2019 sobre todo por el buen
comportamiento de los dos ultimos meses del afio y no tanto por el periodo veraniego, al calor del optimismo respecto a las
posibles bajas de tipos de interés por parte de la Reserva Federal y a la potencial influencia en las cuentas de resultados
empresariales de la inteligencia artificial. Asi, en renta variable, el indice global (MSCI Global) ha tenido un comportamiento
positivo del +5,93% apoyado por el buen comportamiento de las bolsas americanas donde el SP500 ha subido un +7,18% y
el Nasdag un +8,87%. Por su parte las bolsas europeas también se han comportado positivamente. El Eurostoxx50 ha
subido un +2,79% con los mercados periféricos destacando: el Mib italiano un +8,60% y el Ibex espafiol un +6,94%. Japoén,
por el contrario, no ha acompafiado al comportamiento de las bolsas desarrolladas con un escaso +0,83% del 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 -7,09% en el Shanghai Composite. A pesar de ello, el MSCI Emergente ha subido en 2023 un
+4,71%. Cabe destacar que el comportamiento de los mercados ha estado muy marcado dentro de este semestre por un
comienzo de verano donde el miedo de las bolsas se centré en la posibilidad de que los tipos de interés se mantuvieran
elevados por un periodo mas prologado de tiempo de lo que en un principio se estaba descontando. Es en la parte final del
semestre, y especialmente durante los meses de noviembre y diciembre, cuando los datos de inflacién junto con los
mensajes de los bancos centrales desataron la euforia generalizada.

El mercado de renta fija se ha estado debatiendo entre la recesién, el aterrizaje suave y "no aterrizaje" de la economia
americana, como termometro de las potenciales decisiones por parte de los bancos centrales ante una inflaciéon que,
aunque desaceleraba, ha estado en niveles incobmodos a lo largo del semestre, especialmente durante el periodo estival.
Todo esto ha llevado a una segunda parte del afio muy turbulenta para la renta fija. Los tipos de interés del bono del tesoro
americano a 10 afios comenzaron a repuntar desde el mes de Julio hasta finales de octubre pasando desde Tires del
3,80% al 5% por los mejores datos econdmicos en EEUU, una mayor resiliencia de la inflacion y la posibilidad de que los
tipos de interés se mantuvieran "altos por mas tiempo". El giro desde comienzo de noviembre, con la evidencia de la caida
significativa de la inflacion, renovaron las esperanzas de bajadas de tipos. De esta forma el vaivén en la rentabilidad del
bono americano ha pasado de un 5% en octubre a cerrar el afio en un 3,88% algo por encima de donde comenz en enero
de 2023. A pesar de esta volatilidad el indice Bloomber US Treasury ha tenido un comportamiento en el semestre de
+2,43% del que un +5,7% se atesora s6lo en el cuarto trimestre y un espectacular 3,4% solo en diciembre. Practicamente
vemos el mismo dibujo de comportamiento en la Eurozona, con un crecimiento debilitado pero una inflacién en niveles
elevados. En el caso europeo, el indice Bloomberg Paneuropeo agregado ha subido un +5,37%. El crédito corporativo a
ambos lados del Atlantico también ha subido del orden de un +5,15% en EEUU y un 6,48% en Europa. EI mayor apetito por
el riesgo a finales de afio también ha supuesto un gran comportamiento para el High Yield con un cierre de semestre para
el indice Ice High Yield global de +7,69%.

Por ultimo, hay que destacar que, tras dos afios de retornos de doble digito en las materias primas, el segundo semestre de
2023 el comportamiento ha sido practicamente plano con el indice Bloomberg Commodity en un -0,14%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En un semestre marcado por el cambio de tono de los bancos centrales incrementamos ligeramente el riesgo tanto en renta
variable aumentando la exposicién como en renta fija alargando las duraciones. Asi la renta variable se mantiene en los
niveles del 17% de exposicion y realizamos cambios con incrementos sin sesgos, buscando direccionalidad. Mantenemos
la mayor exposicién a EE.UU. y tecnologia (que incrementamos ligeramente el peso), eléctricas e industriales como
mayores pesos. Tras la subida de los dos ultimos meses del afio, reducimos un poco el peso de cara al inicio del nuevo
afo.

Por el lado de la renta fija, en un entorno de cambio de ciclo seguimos incrementado duraciones, sobre todo a través de
fondos de deuda publica y a través de renta fija directa comprando bonos con vencimientos entre 3 y 7 afios

c) indice de referencia.
N/A



d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
El patrimonio de la SICAV al cierre del periodo es de 2.767.775,67 euros, lo que implica un incremento de 70.781,74 euros
El nimero de accionistas ha disminuido hasta los 101 accionistas.

La SICAV ha obtenido en el periodo una rentabilidad neta positiva de -17,34% tras publicar el hecho relevante en el que la
Junta General de Accionistas de VERTRA INVESIONES SICAV, SA celebrada el 30 de junio de 2023, acord6 entregar a
los accionistas de la sociedad acciones ordinarias totalmente liberadas y con cargo a reservas voluntarias con la finalidad
de aumentar el capital social en circulacion. La rentabilidad en el periodo de la Letra del Tesoro a un afio ha sido 1,82%

Los gastos directos soportados por la SICAV han supuesto un 0,7629% y los gastos indirectos por la inversiéon en otras IICs
han supuesto un 0,0841%.

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

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre hemos procedido a realizar operaciones encaminadas a buscar un posicionamiento mas acorde a la
situacion de mercado.

Asi, en renta fija hemos ido incrementando duracién y buscando un mayor peso de la deuda publica en un entorno de final
de ciclo de subida de tipos. Para ello hemos seguido comprado el Ishares Gov. También alargamos vencimientos en
cartera, vendemos Arcelor 2025 y entramos en Santander y BNP 2026 y Banque Postale 2030. Los vencimientos en USD
de Microsoft y una letra los invertimos en otra letra americana para aprovechar los elevados tipos a corto americanos que
no han corregido en el movimiento de final de afio. Comenzamos ya a bajar peso en el fondo de bonos flotantes de DWS
ante la expectativa de bajadas de tipos.

Por la parte de renta variable salimos en su momento de las acciones reguladas de electricidad por el entorno de tipos
actual. Cambiamos el fondo de clima (perjudicado por el alza de tipos) por tecnologia a través de Fidelity y un fondo mas
indice para tomar direccionalidad de mercado como el JPM Global equity. De cara a final de afio, tras la revalorizacion
producida, bajamos peso con el indice americano y la venta de futuros del Eurostoxx 50 esperando posibles correcciones
para volver a comprarlos.

Gran parte de la rentabilidad positiva viene explicada por el buen comportamiento de los fondos, tanto de renta variable
como de renta fija, que terminan aportando de forma importante. Destacan por el lado positivo tanto el ETF de Lyxor
Eurostoxx 50, como el ETF americano (SPDR S&P500) y sobre todo el Fidelity technology. En renta fija muy buen
comportamiento de los fondos con mayor duracion destacando el PIMCO Income y el Ishares de deuda publica europea.
Por el lado negativo solo tenemos el fondo de Schroders Asian Opp que se ha visto lastrado por la mala evolucion de la
economia China.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La operativa en derivados ha consistido basicamente en tener controlado el grado de inversion en renta variable y
mantenernos en la neutralidad. Hemos realizado operaciones puntuales en momento extremos del mercado, pero siempre
manteniendo la exposiciéon a la RV en torno al 15%.

En cuanto a la divisa hacemos lo mismo utilizando los derivados para moderar o ampliar la exposicion al délar de la divisa
en funcién del tipo de cambio del €/$

El grado medio de apalancamiento en el periodo ha sido del 19,87%.
d) Otra informacidn sobre inversiones.
El porcentaje total invertido en otras Instituciones de Inversién Colectiva (1ICs) supone el 41,49% del patrimonio destacando

BlackRock y DWS Investment.
La remuneracion de la liqguidez mantenida por la IIC ha sido de 4,49%.



3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
N/A
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Caixabank AM en su compromiso por evolucionar hacia una economia sostenible en la que se combine la rentabilidad a
largo plazo con la justicia social y la proteccion al medio ambiente, establece en su Politica de implicacion los principios
seguidos para la participacién en las decisiones de las sociedades en las que invierte a través de acciones de dialogo y
mediante el ejercicio de los derechos politicos asociados a su condicion de accionista.

La Sociedad Gestora ejerceréa el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo plazo de las
compafiias en las que invierte y en consonancia con su vision de inversion socialmente responsable. Se tendra en cuenta
cuestiones medioambientales (por ejemplo, contaminacion, uso sostenible de los recursos, cambio climatico y proteccion
de la biodiversidad), sociales (por ejemplo, igualdad de género) y de gobernanza (por ejemplo, politicas remunerativas), en
linea con su adhesién a los Principios para la Inversion Responsable (PRI). Asi, a través del ejercicio del derecho de voto,
se pretende influir en las politicas corporativas para la mejora de las deficiencias detectada en materia ASG.

CaixaBank AM cuenta con una entidad asesora especializada en elaborar recomendaciones de voto sobre los asuntos que
una determinada sociedad va a someter a votacion en su junta de accionistas para formarse un juicio desde una
perspectiva mas amplia y, asi, ejercitar los derechos referidos en linea con lo contenido en la presente declaracién.
La informacién de detalle de las actividades de voto asi como nuestras politicas de sostenibilidad puede encontrarse en:
https://www.caixabankassetmanagement.com/page/sostenibilidad_am#politicas
https://vds.issgovernance.com/vds/#/MTEwWMDY=

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.

En Renta Fija, el andlisis externo ha ayudado a elaborar expectativas sobre la evolucion de los tipos de interés, escenarios
y probabilidades necesarias para decidir la duracidn de las carteras y las preferencias en vencimientos.

En cuanto a la seleccién de activos de renta fija, el andlisis externo ha completado el interno para definir la ponderacién de
activos emitidos por entidades publicas respecto a las privadas, la de activos con grado de inversién respecto a "High
Yield", la de activos senior respecto a subordinados y las preferencias por sectores y paises.

A nivel micro, es muy relevante la aportacién de valor de los equipos de analisis de nuestros proveedores externos de
research. Los gestores de CaixaBank Asset Management han seleccionado emisores y emisiones apoyandose en las

recomendaciones de dichos analistas.

Destacan como proveedores de Renta Fija: Credit Sights, BofA Securities, JP Morgan, BNP Paribas y Deutsche Bank, cuya
remuneracion conjunta supone el 69,26% de los gastos totales.

Por la parte de Renta Variable, respecto a las expectativas sobre la evolucion de los diferentes mercados bursatiles, el
analisis externo ha ayudado a elaborar escenarios y asignar probabilidades a la hora de decidir exposicion a cada area
geogréfica y, dentro de esta, a cada pais.

En cuanto a la seleccion de sectores, el andlisis externo ha completado el interno para definir la ponderacién de las

diferentes industrias y sectores en las inversiones en renta variable. A nivel de seleccidon de compafiias también juega un
papel relevante.
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Es muy relevante la aportacién de valor de los equipos de analisis de nuestros proveedores, y representa un papel
fundamental en la gestién de las IIC en el proceso de inversién de las mismas. Los gestores de CaixaBank Asset
Management han seleccionado las diferentes acciones apoyandose en las recomendaciones de dichos analistas.

Destacan como proveedores de Renta Variable en el gasto de analisis: Morgan Stanley, BofA Securities, JP Morgan,
Goldman Sachs y UBS, representando estos cerca del 65% de los gastos totales.

Los gastos de analisis soportados por la IIC durante el ejercicio 2023 han ascendido a 71,40€ y los gastos previstos para el
ejercicio 2024 se estima que seran de 76,07 €.

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, las valoraciones de todas las clases de activos se
encuentran en un punto exigente. Para que las bolsas continlien su tendencia alcista parece necesario que el incremento
en beneficios empresariales se produzca ya que no parece muy realista una nueva expansion de multiplos. A su vez el
sélido y rapido rebote de las bolsas en el cierre de 2023 limita en cierta medida el momento bursétil para el 2024. El
ejercicio seguira siendo muy tactico. Mientras tanto, mantenemos una posicion equilibrada por sectores y estilos, pero
reforzando la apuesta por los beneficiarios de un ciclo de crecimiento mas prolongado, las empresas del inicio de la cadena
de valor industrial (materiales, sobre todo) y las economias emergentes (excepto China). En el caso de la renta fija
mantenemos una apuesta clara por la curva y por la direccion. La espectacular caida en las rentabilidades de los bonos ha
anticipado el movimiento posible de la Reserva Federal, pero mientras continlie la tendencia de desinflacién, el optimismo
se puede mantener, por lo que nos reforzamos en la conviccion por los tramos mas cortos de la curva. Tanto los bonos
corporativos como los de la periferia de la Eurozona nos parecen los instrumentos mas atractivos para materializar la
apuesta. En la asignacion de activos, el panorama para el conjunto del afio es atractivo para los activos de riesgo: el apoyo
de la Reserva Federal y, mientras no se acelere la inflacion, las rentabilidades de los activos de riesgo seréan
potencialmente atractivas y, sobre todo, la capacidad de diversificacion de la renta fija que presenta una clara oportunidad
para construir carteras eficientes.

En este entorno la SICAV deberia recoger la mejora que se terminara produciendo en la renta fija que deberia continuar al
iniciarse el proceso de bajada de tipos de interés anunciado por los Bancos Centrales y adelantado ya por el mercado. Por
parte de la parte de renta variable, la mejora de las condiciones de financiacion para muchas empresas y la mayor
estabilidad en el mercado hace que esperemos un buen comportamiento y que aprovecharemos con el posicionamiento
actual de la cartera, con una buena diversificacion tanto sectorial como geografica. En el caso de que tengamos una
correccioén significativa aprovecharemos para deshacer coberturas e incrementar la exposicién a la misma.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0L02311105 - LETRAS|TESORO PUBLICO|2,651]2023-11-10 EUR 0 0,00 146 5,42
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aio 0 0,00 146 5,42
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 146 5,42
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 146 542
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 0 0,00 18 0,68
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 18 0,68
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 18 0,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 165 6,10
DE0001102366 - DEUDA|DEUTSCHLAND|1,000|2024-08-15 EUR 73 2,62 73 2,69
1T0005282527 - DEUDA|ITALY|1,450[2024-11-15 EUR 48 1,74 48 1,78
US912797JA69 - LETRAS|US|5,500|2024-01-23 UsD 203 7,33 0 0,00
US91282CDD02 - DEUDA|US|0,380[2023-10-31 USD 0 0,00 44 1,63
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 324 11,69 164 6,10
FR0013465358 - BONOS|BNP PARIBAS S.A|0,500]2026-06-04 EUR 95 3,45 0 0,00
FR001400F5F6 - BONOS|LA BANQUE POSTA|4,380[2030-01-17 EUR 103 3,73 0 0,00
XS0951216166 - BONOS|ORACLE|3,130]|2025-07-10 EUR 99 3,59 98 3,64
XS1202849086 - BONOS|GLENCORE FIN EU|1,750]2025-03-17 EUR 96 3,48 95 3,52
XS2082324018 - BONOS|ARCELOR]|1,750|2025-11-19 EUR 0 0,00 93 3,46
XS2082969655 - BONOS|BANK OF IRELAND|1,000|2025-11-25 EUR 94 3,41 93 3,47
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2149207354 - BONOS|GOLDMAN SACHS)|3,380|2025-03-27 EUR 100 3,62 99 3,67
XS2150006646 - BONOS|NATWEST MARKETS|2,750[2025-04-02 EUR 98 3,54 97 3,59
XS2575952424 - BONOS|BSAN|3,750|2026-01-16 EUR 101 3,65 99 3,65
XS2644417227 - BONOS|SANTANDER CONSU|4,500]2026-06-30 EUR 102 3,69 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 890 32,16 674 25,00
US594918AW47 - BONOS|MICROSOFT|3,630]2023-12-15 UsD 0 0,00 93 3,45
US892331AC30 - BONOS|TOYOTA|3,420|2023-07-20 UsD 0 0,00 91 3,39
XS1388625425 - BONOS|STELLANTIS|3,750]|2024-03-29 EUR 100 3,62 100 3,71
XS1517174626 - BONOS|LLOYDS|1,000]2023-11-09 EUR 0 0,00 97 3,61
XS2480543102 - BONOS|CREDIT SUISSE L|2,130]2024-05-31 EUR 192 6,93 191 7,09
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 292 10,55 58] 21,25
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.506 54,40 1411 52,35
TOTAL RENTA FIJA 1.506 54,40 1411 52,35
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL EUR 0 0,00 19 0,69
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 19 0,69
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 19 0,69
FR0007054358 - ETF|LYXOR ETFS/FRAN EUR 48 172 46 171
IE00B80G9288 - FONDO|PIMCO FUNDS EUR 104 3,74 99 3,69
IEO0BDONC037 - FONDO|BLACKROCK ACTIV EUR 97 3,49 67 2,49
LU0210534227 - FONDO|JP MORGAN INV EUR 66 2,40 0 0,00
LU0233138477 - FONDO|ROBECO LUX EUR 56 2,02 52 194
LU0248184466 - FONDO|SCHRODER INVEST EUR 57 2,06 59 2,19
LU0335987268 - FONDO|EURIZON FUND EUR 111 3,99 108 3,99
LU0348927095 - FONDO|NORDEA INVESTME EUR 0 0,00 28 1,03
LU0454739615 - FONDO|ROBECO LUX EUR 58 2,09 55 2,02
LU0712124089 - FONDO|MORGAN STANLEY EUR 140 5,05 0 0,00
LU1534073041 - FONDO|DEUTSCHE AMI EUR 59 2,13 117 4,34
LU1883315647 - FONDOJAMUN FUN SICAV EUR 71 2,55 67 2,49
LU1908356857 - FONDO|DNCA INVEST EUR 82 2,98 80 2,98
LU2061969395 - FONDO|DWS SICAV EUR 78 2,81 76 2,81
LU2082327623 - FONDOIFIL FUND EUR 48 1,74 28 1,04
US78462F1030 - ETF|SSGA FUNDS USD 75 2,72 102 3,77
TOTAL IIC 1.148 41,49 984 36,49
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.654 95,89 2414 89,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.654 95,89 2.578 9563

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

1) Datos cuantitativos:
- Remuneracion total abonada por la SGIIC a su personal desglosada en:

- Remuneracion Fija: 18.283.001 €
- Remuneracion Variable: 3.071.680 €

- Numero de beneficiarios (se especificara el nimero total de empleados y, dentro de éstos, el nUmero de beneficiarios de
remuneracion variable).

- NUmero total de empleados: 273
- Numero de beneficiarios: 239

- Remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC, indicando que no existe para aquellas IIC que ng
apliquen este tipo de remuneracion.

- No existe este tipo de remuneracion
- Remuneracién desglosada en:

- Altos cargos: indicando el nUmero de personas incluidas en esta categoria y desglosando en remuneracion fija y variable.
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o Numero de personas: 9
o0 Remuneracion Fija: 1.667.629 €
0 Remuneracion Variable: 434.932 €

- Empleados cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC (en el entendido de que todas lag
SGIIC cuentan con empleados dentro de este grupo): indicando el nimero de personas incluidas en esta categoria y
desglosando en remuneracion fija y variable:

o Numero de personas: 10
o0 Remuneracion Fija: 1.228.603 €
0 Remuneracion Variable: 480.517 €

?
2) Contenido cualitativo:

La politica de remuneracion de Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U constituye un aspecto fundamental de su
gobierno corporativo, dada la potencial influencia que las practicas de remuneracién pueden ejercer sobre el perfil de
riesgo de la SGIIC y de las IIC que gestiona, asi como sobre los potenciales conflictos de interés, todo ello de acuerdo con
la normativa sectorial aplicable.

Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U. como SGIIC y prestadora de servicios de inversion, requiere dotarse de unas
politicas adecuadas de remuneracion, tanto en relacion con los altos directivos, los tomadores de riesgo y las personas
que ejerzan funciones de control, como en general con el resto del personal de la Entidad.

En funcion de lo anterior, Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U. cuenta con una politica de remuneracion a sus
empleados acorde con una gestion racional y eficaz del riesgo, y la normativa aplicable a las 1IC,s gestionadas. Dicha
politica es consistente con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las
instituciones de inversion colectiva que gestiona, de sus participes o accionistas, y del interés publico, e incluye medidas
para evitar los conflictos de interés.

La politica de compensacion total esta orientada a impulsar comportamientos que aseguren la generacion de valor a largo
plazo y la sostenibilidad de los resultados en el tiempo.

La proporcién de la remuneracion variable con respecto a la remuneracion fija anual es, en general, relativamente
reducida. La proporcién 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.

En caso de que los profesionales que realicen funciones de control tengan remuneracion variable, sus objetivos no deben
incluir retos de negocio a nivel individual, del area o de las IIC gestionadas, a fin de asegurar su independencia sobre las
areas que supervisan

Se prohibe a los profesionales de CaixaBank AM el uso de estrategias personales de cobertura y aseguramiento de sus
remuneraciones o de las obligaciones con ellas relacionadas, con la finalidad de menoscabar la alineacion con el perfil de
riesgo implicito en dicha estructura de remuneracion.

La remuneracion variable para los profesionales de CaixaBank AM esta orientada a impulsar comportamientos que
aseguren la generacién de valor a largo plazo y a la sostenibilidad de los resultados en el tiempo, y se basa en el mix de
remuneracion (proporcionalidad entre remuneracion fija y variable, anteriormente descrita) y en la medicion del
desempefio. En ningln caso, la remuneracion variable estara vinculada Gnica y directamente a decisiones individuales de
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gestién o criterios que incentiven la asuncion de riesgos incompatible con el perfil de riesgo de la Entidad o sus normas en
materia de conducta o conflictos de intereses, las IIC que gestiona y sus participes.

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

Asimismo, el pago de la remuneracion variable no se efectia a través de vehiculos o métodos que puedan facilitar la
elusion de las normas contenidas en la Politica.

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
de la empresa y por otro con los resultados de las 1IC 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 de la empresa, 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 &rea a la que se pertenece y con
los globales de la compafiia.

A aquellos miembros del Colectivo Identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de la gestora o de las IIC que gestionan, se les aplicara adicionalmente la policita de compensacién especifica que
prevé que la remuneracion variable se realice a través de instrumentos financieros y que esté sujeta a diferimiento.

Durante el ejercicio 2023 ha habido modificaciones en la politica de remuneraciones de la entidad, con el fin de
actualizarla a la normativa aplicable, asi como a las recomendaciones establecidas en el plan de auditoria interna de
CABK.

La revision realizada durante dicho ejercicio, ha puesto de manifiesto que tanto su aplicacién, como la determinacion del
Colectivo Identificado y el disefio de la politica cumplen con los requerimientos regulatorios vigentes.

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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