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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 16/04/2010

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 2

Descripcion general
Politica de inversién: Se invierte 0%-100% de la exposicion total en renta variable de alta capitalizacion bursatil, de

emisores/mercados OCDE, o en renta fija publica/privada (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado monetario
cotizados o no, liquidos). No hay predeterminacién por tipo de activos, emisores (pUblicos/privados), divisas o sectores, ni
en cuanto a emisores/mercados de renta fija, duracién media de la cartera de renta fija o calidad crediticia (por lo que el
100% de la exposicion total podra ser renta fija de baja calidad, lo cual puede influir negativamente en la liquidez del
fondo).

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 2022
indice de rotacion de la cartera 0,42 0,35 0,77 0,81
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,37 2,18 2,77 -0,28

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.963.321,9 | 2.103.452,0
CLASE | 2 5 507 590 EUR 0,00 0,00 10 euros NO
2.841.457,2 | 2.813.593,4 1000000
CLASE P 10 10 EUR 0,00 0,00 NO
8 1 euros
13.649.021, | 12.799.244,
CLASE R 20 a1 7.175 7.105 EUR 0,00 0,00 10 euros NO

Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE | EUR 29.255 54.487 56.493 49.833
CLASE P EUR 42.572 24.460 41.956 31.493
CLASER EUR 198.951 183.309 243.449 179.227

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE | EUR 14,9007 14,0290 14,9845 14,6358
CLASE P EUR 14,9824 14,0918 15,0366 14,6766
CLASER EUR 14,5762 13,7716 14,7612 14,4692

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | | al fondo 0,25 0,00 0,25 0,50 0,00 0,50 mixta 0,05 0,10 Patrimonio
CLASE P | al fondo 0,20 0,00 0,20 0,40 0,00 0,40 mixta 0,05 0,10 Patrimonio
CLASE R | al fondo 0,43 0,00 0,43 0,85 0,00 0,85 mixta 0,05 0,10 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
Rentabilidad IIC 6,21 3,04 1,12 1,10 0,84 -6,38 2,38 3,63

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,33 21-11-2023 -0,99 20-03-2023 -1,76 16-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,38 14-12-2023 0,71 21-03-2023 1,11 14-04-2020

(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 . : . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,31 2,07 1,41 1,24 3,71 3,16 0,91 4,93

lbex-35 13,85 11,92 12,15 10,67 19,13 19,45 16,25 34,16

Letra Tesoro 1 afio 3,41 6,50 0,55 0,59 1,88 1,44 0,27 0,53
VaR histérico del

L 3,39 3,39 3,45 3,46 3,57 3,63 2,96 3,51

valor liquidativo(iii)

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

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,62 0,16 0,15 0,15 0,15 0,62 0,61 0,71 0,35

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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A) Individual CLASE P .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
Rentabilidad 1IC 6,32 3,07 1,14 1,12 0,86 -6,28 2,45 3,75

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,33 21-11-2023 -0,99 20-03-2023 -1,76 16-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,38 14-12-2023 0,71 21-03-2023 1,11 14-04-2020

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

inversora

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

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,31 2,07 1,41 1,24 3,71 3,16 0,91 4,93

lbex-35 13,85 11,92 12,15 10,67 19,13 19,45 16,25 34,16

Letra Tesoro 1 afio 3,41 6,50 0,55 0,59 1,88 1,44 0,27 0,53
VaR histérico del

o 3,39 3,39 3,44 3,47 3,58 3,64 3,00 3,59

valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,52 0,13 0,13 0,14 0,13 0,51 0,52 0,52 0,25

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 5,84 2,95 1,03 1,01 0,75 -6,70 2,02 3,30 -2,14

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,33 21-11-2023 -0,99 20-03-2023 -1,76 16-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,38 14-12-2023 0,71 21-03-2023 1,11 14-04-2020

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

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

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,31 2,07 141 1,24 3,71 3,16 0,91 4,94 1,42
Ibex-35 13,85 11,92 12,15 10,67 19,13 19,45 16,25 34,16 13,67
Letra Tesoro 1 afio 3,41 6,50 0,55 0,59 1,88 1,44 0,27 0,53 0,24
VaR histérico del
o 3,43 3,43 3,49 3,49 3,54 3,562 2,56 2,90 1,62
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,97 0,24 0,24 0,24 0,24 0,96 0,97 1,03 1,42

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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B) Comparativa

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

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

de euros)
Renta Fija Euro 889.188 53.199 3,15
Renta Fija Internacional 4.927 99 7,24
Renta Fija Mixta Euro 11.230 1.160 3,21
Renta Fija Mixta Internacional 22.674 756 3,91
Renta Variable Mixta Euro 8.637 180 4,98
Renta Variable Mixta Internacional 109.693 1.380 3,40
Renta Variable Euro 168.339 10.336 2,39
Renta Variable Internacional 461.888 42.137 4,29
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 444.889 14.648 4,58
Global 784.142 23.516 3,81
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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 604.901 13.589 1,99
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 45.284 1.541 3,06
Total fondos 3.5655.792 162.541 3,41

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 243.101 89,78 237.659 95,10
* Cartera interior 66.749 24,65 57.659 23,07
* Cartera exterior 172.608 63,75 175.977 70,42
* Intereses de la cartera de inversion 3.745 1,38 4.024 1,61
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 27.723 10,24 12.396 4,96
(+/-) RESTO -46 -0,02 -159 -0,06
TOTAL PATRIMONIO 270.778 100,00 % 249.896 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 249.896 262.257 262.257
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 4,18 -6,59 -2,50 -162,32
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,03 1,81 5,83 118,29
(+) Rendimientos de gestion 4,47 2,25 6,70 95,48
+ Intereses 1,63 2,05 3,68 -22,23
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 2,84 0,21 3,02 1.250,02
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -0,05 -0,05 -100,04
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,02 0,02 -100,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,03 -0,02 -108,78
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 15,10
+ Otros rendimientos 0,01 0,04 0,05 -78,25
(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,43 -0,88 0,19
- Comision de gestion -0,37 -0,37 -0,74 -0,24
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -0,10
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -6,88
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 39,38
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,02 13,79
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -37,25
+ 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 0,00 0,00 0,00 -37,25
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 270.778 249.896 270.778




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 64.493 23,79 54.906 21,98
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 2.258 0,84 2.752 1,12
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 66.751 24,63 57.659 23,10
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 66.751 24,63 57.659 23,10
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 172.620 63,76 175.954 70,43
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 172.620 63,76 175.954 70,43
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 172.620 63,76 175.954 70,43
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 239.370 88,39 233.612 93,53

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

GOBIERNQ: 880%
TESORERIA: 11,52%

OTROS: 21,11%

CONSUMO NO CICLICO:
13,38% N

FINANCIERO: 45,19%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

V/ Opc. PUT P
NOCIONAL BONO ALEMAN 10YR OP. BUND 135 2.025 Inversion
260124 1000
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Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
V/ Opc. PUT P
NOCIONAL BONO ALEMAN 10YR OP. BUND 135 1.080 Inversion
260124 1000
V/ Opc. PUT P
NOCIONAL BONO ALEMAN 10YR OP. BUND 135 945 Inversion
260124 1000
V/ Fut. FU.
NOCIONAL BONO ALEMAN 30YR BUXL(30 ANOS) 1.411 Inversion
1000 080324
NOCIONAL BONO ALEMAN 10YR C/Fut. FU. BUND 1.343 Inversion
1000 080324
NOCIONAL BONO ALEMAN 5YR C/ Fut. FU. BOBL 587 Inversion
1000 080324
Total subyacente renta fija 7391
V/ Fut. FU. EURO
EURO FX 125000 5.403 Inversion
180324
Total subyacente tipo de cambio 5403
TOTAL OBLIGACIONES 12794

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl

NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

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,
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
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.
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SI NO

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 18.824.555,20 euros,
suponiendo un 7,38%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
4.418.504,11 euros, suponiendo un 1,73%.

e) Durante el periodo de referencia se ha operado con renta fija de PAGARE GAM DESC 16/10/2023 vinculado desde
01/07/2023 hasta 01/09/2023 por importe de 395216 euros, de PAGARE GAM VTO 12/12/2023 vinculado desde
01/07/2023 hasta 01/09/2023 por importe de 391972 euros, de PAGARE DE IZERTI VT0.26/10/2023 vinculado desde
01/07/2023 hasta 01/09/2023 por importe de 197633,81 euros, de PAGARE AMPER VT0.19/10/2023 vinculado desde
01/09/2023 hasta 19/10/2023 por importe de 794779,5 euros, de PAGARE GAM VTO. 14/02/2024 vinculado desde
01/09/2023 hasta 01/10/2023 por importe de 489721,51 euros, de PAGARE PREMIER VTO0.12/01/2024 vinculado desde
01/09/2023 hasta 01/10/2023 por importe de 394012,96 euros y de PAGARE DE IZERTIS VTO. 26/01/2024 vinculado
desde 01/10/2023 hasta 01/11/2023 por importe de 197506,24 euros.

El importe total de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o en las que algunos de estos ha actuado como colocador, asegurador, director o

asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas es 2.860.842,02 euros, suponiendo un 1,12%.

g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 837,54 euros, lo que supone un
0,00%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 6.042,62 euros, lo que supone un 0,00%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 126.824,48 euros, lo que supone un 0,05%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de otros pagos han sido 20,00, lo que supone un
0,00%.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 232.852.441,31 euros, suponiendo un 91,24%.

El fondo ha realizado operaciones con instrumentos financieros derivados por importe de 35.754.040,82 euros,
suponiendo un 14,01%.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia.

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

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a. Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.
TEXTO DE LA GESTORA VISION RESUMEN 2523

El ejercicio 2023 ha cerrado con subidas significativas en renta variable global (MSCI World +21,8% en USD), recuperando
las pérdidas de 2022. A finales de 2022, el mercado descontaba subidas de tipos de 70 puntos basicos por parte de la Fed
(han sido 150), y 140 por parte del BCE (han sido 250). Se comenz0 el ejercicio descontando una recesion econdémica, con
la inevitable desaceleracion del consumo. El debate sobre la inflacion estaba muy presente: cémo de alta y durante cuanto
tiempo. La exposicion bruta a riesgo se habia reducido, los niveles de liquidez/tesoreria eran muy altos a principios de afio,
y las estimaciones macroecondmicas y de beneficios se habian reducido significativamente. Lo que ocurrié fue una
sorpresa positiva muy temprana en forma de crisis del gas/energia o de escalada en Rusia/Ucrania, que luego se vio
impulsada por la fortaleza de los beneficios empresariales, y llevé a un repunte bursatil a principios del afio. Sin embargo,
en varios momentos se vivieron “conmociones”: quiebras de bancos regionales en EEUU y Credit Suisse en Europa,
conflicto en Oriente Proximo, etc. Y hemos tenido un final de afio alcista, apoyado en la caida de las yields.

Desde un punto de vista geogréfico y sectorial, ha destacado especialmente la tecnologia estadounidense. Ademas del
tamafio, calidad y rentabilidad de estas compafiias, el mercado descuenta que algunas de ellas van a ser grandes
beneficiadas de la implantacion de la Inteligencia Artificial Generativa en proximos afios. Ademas de tecnologia, en Estados
Unidos ha destacado positivamente el sector de consumo discrecional. En negativo, energia, consumo basico y salud.

En Europa, el Eurostoxx 50 acaba 2023 con una subida de +19,2%, y el Stoxx 600 con un +12,7%. Destacan en positivo el
MIB 30, Ibex 35, o el DAX. Las bolsas britanica y suiza mostraron un peor comportamiento relativo. Por sectores, el mejor
comportamiento se ha observado en tecnologia, bancos, autos e industriales. El peor, en alimentacién y bebidas, salud,
recursos basicos y energia.

Respecto a la Renta Fija, en 2023 hemos asistido a un fuerte repunte de los tramos cortos de los tipos de la deuda publica,
a medida que los bancos centrales iban endureciendo sus politicas monetarias, ocasionando una inversion de estas curvas
(tipos a corto mas altos que a largo). No obstante, en el cuarto trimestre del afio se produjo una fuerte correccién de las
expectativas de tipos para 2024, afio en el que se proyectan alrededor de 150 puntos basicos (p.b.) de bajadas, gracias a la
moderacion de las presiones inflacionistas. Esto volvié a empujar los tipos a la baja, cerrando todos los tramos de la curva
de deuda publica alemana a partir de los 2 afios por debajo de donde estaban al cierre de 2022.

En lo que hace referencia a la renta fija privada, los diferenciales de crédito (prima de riesgo del crédito frente a la deuda
publica) ampliaron significativamente en marzo con un repunte muy acusado a raiz de las tensiones en el sector bancario,
que se fue corrigiendo posteriormente, gracias a que las medidas adoptadas por la Reserva Federal para dar estabilidad a
este sector consiguieron estabilizar la situacion.

Las materias primas y metales preciosos han tenido un comportamiento mixto en el 2023. El Brent acab6 el afio un 10%
por debajo del nivel de un afio antes. En positivo, destacan oro y cobre, y en negativo niquel o el trigo.

Respecto a divisas, el Euro se apreciado ligeramente frente al délar, un 3%. Por su parte, las monedas latinoamericanas se
han apreciado frente al euro.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

El segundo semestre ha venido marcado por un mercado que descuenta que ya hemos visto el pico de tipos de interés por
parte de los bancos centrales. Aqui en Europa, donde este fondo concentra su inversion, hemos visto una reduccion
significativa de las rentabilidades pagadas por la deuda publica. Como ejemplo la curva de tipos alemana, donde el 2 afios
ha pasado del 3,196% a 2,404%, el 5 afios 2,55% al 1,948% y el 10 afios 2,392% al 2,024%.

Por la parte corporativa, también hemos visto fuertes reducciones de spread. En el caso de los bonos investment grade
donde este fondo concentra el 70% de la cartera hemos visto como el Markit iTraxx Europe 74pb a 58pb. En el caso de los
bonos High Yield la reduccion ha sido muy significativa, Markit iTraxx Europe Crossover 400pb a 310pb.

En el fondo hemos mantenido durante el semestre un posicionamiento centrado en emisiones a corto plazo, incluyendo
pagarés corporativos a plazo 1-3 meses y bonos con vencimientos entre 1-3. Pero en el mes de diciembre decidimos
incrementar la duracion de la cartera a través de deuda publica, principalmente espafiola y francesa a plazos
principalmente ultra largos 2071, 2072 ya que, al verse el pico de tipos de interés en Europa, esta deuda deberia tener
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recorrido, el peso de esta parte de la cartera es cercano al 4%.

La liquidez de la cartera se sitla en el 10% a cierre del afio, con la idea de aprovechar oportunidades que puedan surgir en
los préximos meses, principalmente en el mercado primario o incluso para aumentar la duracién.

Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019-2088). La sociedad
gestora aplica una metodologia de seleccion de inversiones en base a las puntuaciones sobre aspectos medioambientales,
sociales y de gobernanza (ASG) proporcionados por la aplicacion Clarity. Dicha metodologia consiste en restricciones por
cribado negativo (“negative-screening”), siendo aptos para la inversion aquellos valores que superen una puntuacion ASG
de 25 puntos sobre 100 por activo. Ademas, la puntuacion media ponderada por activo del total de la cartera debe ser
superior a 50 puntos sobre 100 para el conjunto de la IIC.

A 31 de diciembre la puntuacion global del fondo con respecto a ASG era de 69 puntos sobre 100, con una puntuacién de
71 en ambiental, 66 en social y 73 en gobernanza.

Con respecto a las empresas que se encuentran en cartera y atendiendo a las métricas internas utilizadas para analizar las
caracteristicas medioambientales y sociales, se aprecia una adecuada gestion tanto en medioambiental como social,
destacando los siguientes aspectos: emisiones y procesos y gobernanza medioambiental, en cuanto a criterios
medioambientales y responsabilidad en cuanto a clientes y productos y gestién de la cadena de suministro en cuanto a
métricas sociales.

c. Indice de referencia.

N/A

d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

CLASE |

El patrimonio del fondo se sitia en 29,255 millones de euros a fin del periodo frente a 30,082 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 590 a 507.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en 4,27% frente al
1,94% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,32% del patrimonio durante el periodo frente al 0,3% del periodo anterior.
Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 2,31% frente al 2,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 14,9007 a fin del periodo frente a 14,3013

a fin del periodo anterior

La rentabilidad de 4,27% sitta al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

La letra a 12 meses, que es de 5,55%

CLASE P

El patrimonio del fondo se sitia en 42,572 millones de euros a fin del periodo frente a 40,438 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes se ha mantenido constante a lo largo del periodo, pasando de 10 a 10.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en 4,33% frente al
1,99% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,27% del patrimonio durante el periodo frente al 0,25% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 2,31% frente al 2,76% del periodo anterior.
El valor liquidativo del fondo se sitia en 14,9824 a fin del periodo frente a 14,3724

a fin del periodo anterior.

La rentabilidad de 4,33% sitta al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

la letra a 12 meses, que es de 5,55%

CLASER
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El patrimonio del fondo se sitia en 198,951 millones de euros a fin del periodo frente a 179,376 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 7105 a 7175.
La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en 4,08% frente al 1,76% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,49% del patrimonio durante el periodo frente al 0,48% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 2,31% frente al 2,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 14,5762 a fin del periodo frente a 14,0145

a fin del periodo anterior.

La rentabilidad de 4,08% sitia al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por la letra a 12 meses, que es de
5,55%

A la fecha de referencia 31/12/2023 el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 1,27 afios
y con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al Fl) a precios de mercado de
4,24%.

e. Rendimientos del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.

CLASE |

La rentabilidad de 4,27% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 1,94%

del periodo anterior, le sitia por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora (RETORNO ABSOLUTO ) pertenecientes a
la gestora, que es de 4,58%

CLASE P

La rentabilidad de 4,33% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 1,99%

del periodo anterior, le sitia por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora (RETORNO ABSOLUTO ) pertenecientes a
la gestora, que es de 4,58%

CLASER

La rentabilidad de 4,08% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 1,76%

del periodo anterior, le sitia por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora (RETORNO ABSOLUTO ) pertenecientes a
la gestora, que es de 4,58%

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

Liquidez: se sitia en el 10% a cierre del afio.

En cuanto a divisas, mantenemos cobertura de los bonos que tenemos en USD y en GBP.

Entre las operaciones del primer semestre destacamos:

En cuanto a deuda publica, hemos vendido posiciones en deuda americana T 0.25 06.15.24 para cambiarlas por ligados a
la inflacién TII 0.75 02.15.45

Respecto a financiero hemos comprado bonos de HSBC 6.364 11.16.32, CABKSM 6.25 02.23.33, UCGIM 4.8 01.17.29 y
vendido LLOYDS 3.125 08.24.30, BNP 3.625 09.01.29, MS 0.637 07.26.24, entre otros.

En el resto de la cartera de crédito lo mas destacable han sido las ventas de GAZPRU 2.25 11.22.2024, FCDF 2.85 PERP,
CASTSS 3.125 PERP, SO 1.875 09.15.2081, ENELIM 0.50 06.17.30 y en cuanto a las compras CASTSS 0.875 09.17.29,
ENELIM 6.375 PERP, BAYNGR 2.375 11.12.2079, ANASM 1.2 03.17.25, entre otros.

En cuanto a las operaciones del segundo semestre destacamos:

En cuanto a deuda publica, hemos vendido posiciones en deuda alemana, italiana y francesa DBR 2.6 08.15.33, BTPS 1.4
05.26.25, FRTR 0.5 05.25.2072 para cambiarlas por deuda europea EU 3.125 12.04.30, francesa FRTR 0.75 05.25.53 y
espafiola SPGBEI 0.7 11.30.33, entre otros

Respecto a financiero, hemos comprado bonos de BKIR 4.625 11.13.29, ISPIM 4.375 08.29.27 y SABSM 5.375 09.08.26
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entre otros, y vendido HSBC 6.364 11.16.32, UCGIM 4.8 01.17.29, DANBNK 4.5 11.09.28.

En el resto de la cartera de crédito, lo mas destacable han sido las ventas de emisores de real estate CPIPGR 4.875 PERP,
GYCGR 1.5 PERP, CASTSS 0.875 09.17.29 y, en cuanto a las compras, las entradas mas destacables son BAYNGR 7
09.25.2083, SDZSW 4.5 11.17.33, VW 4.75 09.25.31, CEZCP 0.875 12.02.26, entre otros

La TIR y duracion de la cartera a cierre del trimestre se sitla en el 4,83% y del 2,246 respectivamente.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A cierre del semestre el fondo mantiene posiciones largas en bund y bobl del 0,51% y 0,22%, a modo de inversion.
También mantenia opciones vendidas de bund febrero strike 135 0,26% a modo de inversion.

En cuanto a divisas, mantenemos un 2,09% en futuros de EURUSD a modo de cobertura.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El fondo cierra el afio con una volatilidad de 2.85, en comparacion con la volatilidad de los indices en el mismo periodo que
es de 12.10 para el Ibex 35, 12.83 para el Eurostoxx, y 12.00 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del periodo es de 1.63. El
ratio Sortino es de 1.01 mientras que el Downside Risk es 1.09.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la 1IC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LIC, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
tiene una participacién que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos econémicos
a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion, salvo
gue los acuerdos a debate impliquen una modificacion en la gestién de la sociedad emisora, contraria a la decision que
motivo la inversion en la Compaifiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

-La remuneracién de la cuenta corriente en el depositario es de STR -0.5%

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su
participacion en las mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

OPERACIONES VINCULADAS

Durante el segundo semestre de 2023 se ha operado con:

PAGARE GAM DESC 16/10/2023, teniendo la consideracién de operacion vinculada.

PAGARE GAM VTO 12/12/2023, teniendo la consideracion de operacion vinculada.

PAGARE DE IZERTI VT0.26/10/2023, teniendo la consideracién de operacion vinculada.

PAGARE AMPER VT0.19/10/2023, teniendo la consideracion de operacion vinculada.

PAGARE GAM VTO. 14/02/2024, teniendo la consideracion de operacion vinculada.

PAGARE PREMIER VTO0.12/01/2024 , teniendo la consideracién de operacion vinculada.

PAGARE DE IZERTIS VTO. 26/01/2024, teniendo la consideracién de operacion vinculada.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo Renta 4 Valor Relativo FI para el segundo semestre de 2023 es de 13602.06€,
siendo el total anual 27204.12 €, que representa un 0.022% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los proximos meses creemos que seran algo menos volatiles, después de que estemos ya en el pico de tipos de interés. Y
activos en cuanto a nuevas emisiones, principalmente de empresas con ratings investment grade, con lo cual seremos
activos en el fondo.
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La clave va a estar en los préximos meses en gestionar de manera activa la duracién de la cartera, ya que esperamos que
si existan movimientos en cuanto a los tipos de interés. Y con los spread de crédito actuales, seguiremos centrados en
emisiones con ratings superiores a BBB-.

PERSPECTIVAS 2024 DE LA GESTORA

Tras los ultimos dos afios nos encontramos en una nueva normalidad, donde no tenemos ni tipos cero, ni barra libre de
liqguidez. Con menor crecimiento, mayor inflacién, mayores tipos de interés y mayores niveles de deuda, los agentes
econdmicos y mercados se estan ajustando al nuevo régimen. Los bancos centrales se enfrentan a una situacién mas
compleja en su lucha contra la inflacion, y no pueden responder a un contexto de crecimiento débil como lo hacian antes, lo
gue lleva a una mayor dispersion de escenarios. Nuestro escenario central para 2024 es de tipos todavia altos (si bien
estaran por debajo de como finalizamos 2023), una inflacion todavia alejada del 2%, y bajo crecimiento (por mas tiempo).
Desde un punto de vista de politica monetaria, los tipos de intervencién habrian alcanzado su techo tras 525 puntos
basicos de subida en EE. UU. y 450 en la Eurozona, una subida que ha sido especialmente rapida e intensa. Los balances
de los bancos centrales continuaran reduciéndose, aunque de forma gradual. Parece que la inflacién ha tocado techo y
continuara moderandose, pero el 2% objetivo serd complicado de alcanzar, y en su caso, estaria aun lejos. El IPC
subyacente sigue estando por debajo de los objetivos de inflacion del 2%. Los posibles focos de presion inflacionista son
precios de la energia y salarios, y a nivel regional, vivienda en EEUU, y servicios en la Eurozona. A pesar de esto, el
mercado estd descontando comienzo de bajada de tipos en 2T24 por parte de la Fed, con un total para 2024 de 5-6
bajadas y 125-150 puntos basicos, llegando a finales de 2024 al 4,0-4,25% en USA y al 2,75-3,0% en Europa.
Desde un punto de vista de crecimiento econdmico, tras un 2023 en que se ha evitado la temida recesion, el escenario méas
probable es un aterrizaje suave, con un débil crecimiento, una desaceleracion frente a 2023, recogiendo el impacto total de
las subidas de tipos y unas condiciones financieras mas restrictivas que tendran un impacto en inversién y consumo. Las
politicas fiscales no contribuiran al crecimiento, ya que los elevados niveles de deuda y su creciente coste exigen
consolidacion fiscal. No obstante, en EEUU, tras un crecimiento mas fuerte de lo esperado en 2023, aumentan las
probabilidades de un aterrizaje suave en 2024, donde la evolucion del mercado laboral sera clave. Europa por su parte
seguira estancada, con paises como Alemania acusando la mayor dependencia energética y de China. En China, la
burbuja inmobiliaria seguird drenando al crecimiento. En Espafia, se espera una desaceleracion del PIB, afectado por
consumo de hogares por moderacion de empleo y salarios. Por tanto, consideramos para 2024 un escenario central de
crecimiento econdmico débil, pero sin caer en una recesion. Es un escenario que se podria denominar "desinflacion
ordenada", con aterrizaje suave seguido de bajo crecimiento prolongado, y con la incégnita de hasta dénde bajara la
inflacion.

Riesgos geopoliticos y posibles “cisnes negros”. Sigue habiendo riesgos geopoliticos: una escalada en el conflicto Israel-
Hamas, en el de Rusia-Ucrania, o la postura de China respecto a Taiwan. Se trata de posibles "cisnes negros" de
naturaleza binaria e imposibles de predecir con certeza. Cualquiera de estos escenarios seria muy negativo para los
mercados financieros mundiales, afiadiendo volatilidad y aumentando primas de riesgo. Ademas de los conflictos
geopoliticos, hay que recordar los procesos electorales del 2024: Taiwan (enero), Parlamento europeo (mayo), y elecciones
presidenciales en EEUU (noviembre). Cualquier combinacion de errores politicos, acontecimientos mundiales o politicas
internas, podrian convertir una desaceleracion econdémica en un peor escenario, o bien estimular la inflacién.

Escenario y perspectivas en renta variable. El profundo proceso de transformacion y ajuste econémico iniciado en 2022,
creemos que va a continuar en 2024-25. Tras el shock del afio 2022, que se tradujo en una contraccién significativa de
multiplos, en 2023 hemos asistido a un "rally de alivio", al descontar que una gran depresién o recesién profunda es
evitable. De cara a 2024, la consecuencia para los mercados del escenario macro descrito, serian bolsas en un rango
lateral amplio, ligeramente alcistas o bajistas, pero con muchas divergencias entre compafiias y sectores, igual que ha
pasado en 2022 y en 2023.

Hay sefiales mixtas sobre la direccién de la economia y politicas monetarias, pero en renta variable es preciso centrarse en
la evolucién de los beneficios empresariales. El Gltimo afio ha sorprendido positivamente por la resistencia de los resultados
a la desaceleracion economica, y la ausencia de la tan temida recesion (crecimiento medio de BPAs del 4% en Europa y
del 2% en EEUU). En 2022, a pesar de las correcciones, los beneficios también crecieron. Para 2024, en Europa el
mercado espera un moderado crecimiento de BPAs (+5%). En el caso del S&P 500, el mercado espera un crecimiento de
doble digito bajo (+11%). Con todo, el nivel de beneficios en Europa en 2024e seria un 20-25% superior a 2021, y en
EEUU un 18-20%. Esto compara con un S&P 500 en niveles de diciembre de 2021, y un Stoxx 600 ligeramente por debajo.
Los niveles de valoracion se pueden considerar neutrales a nivel global, en linea con multiplos histéricos de largo plazo. En
Europa, la expansién de multiplos ha sido limitada en 2023. El punto de partida es un PER 12m de 13X, un descuento de
€.7% frente a la media desde 2000 (14x PER12m). En EEUU, en 2023 ha habido una expansion de mdltiplos. El punto de
partida es un PER 12m de 19x, una prima del 14% frente a la media desde 2000 (16,6x beneficios de proximos 12 meses).
Sin embargo, excluyendo el elevado peso de las 7 compafiias tecnoldgicas con mayor ponderacion en el S&P, la valoracion
es muy razonable (15-16x PER24e).
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Por tanto, con multiplos estable y cumplimiento de estimaciones de beneficios, llegariamos a rentabilidades cercanas a
doble digito en S&P 500, quiza con una contribucion mas equilibrada entre sectores que la vista en el Ultimo ejercicio. Y en
Europa, con una ligera expansion de multiplos del 5-10% y crecimiento en beneficios de digito simple bajo, llegariamos a la
misma rentabilidad cercana a doble digito.

Respecto a emergentes, las valoraciones atractivas, junto a los estimulos monetarios y fiscales, y potencial de mejora de
estimaciones de beneficios, deberian apoyar el buen comportamiento. China es una de las grandes dudas para este afio.
Latinoamérica por su parte mantiene su atractivo gracias a sus recursos naturales como proveedor necesario en la
transicion energética, digitalizacion, etc.

Calidad y crecimiento vs. valor. Tras un 2022 en el que vimos un mejor comportamiento “value” frente al “growth”, en 2023
hemos visto lo contrario, con un vuelo hacia la calidad y crecimiento. Seguimos pensando que no hay que tener un enfoque
binario o excluyente. Por un lado, vemos como las “megatendencias” siguen cobrando importancia.

Respecto a renta fija, tras el intenso endurecimiento de la politica monetaria por los bancos centrales y el consiguiente
aumento de las rentabilidades de la deuda publica, creemos que este mercado presenta oportunidades de inversién a
rentabilidades que son atractivas. Las perspectivas de bajadas de tipos nos han llevado a aumentar algo la duracion.
También consideramos atractivos los niveles de la deuda corporativa grado de inversion. Creemos que los niveles actuales
son una oportunidad para seguir mejorando la calidad crediticia de la cartera. No obstante, tras el estrechamiento de los
diferenciales de crédito a finales de 2023, creemos que éstos ampliaran a lo largo de 2024.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012J07 - BONO|BONOS Y OBLIG DEL ESTADO|1,00|2042-07-30 EUR 664 0,25 0 0,00
ES0000012H58 - BONO|BONOS Y OBLIG DEL ESTADO|1,45|2071-10-31 EUR 2.266 0,84 0 0,00
ES0000012G42 - BONO|BONOS Y OBLIG DEL ESTADO|1,20|2040-10-31 EUR 716 0,26 0 0,00
ES0000012C12 - BONO|SPAIN I/L BOND|0,70]2033-11-30 EUR 3.951 1,46 5.714 2,29
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 7.596 2,81 5.714 2,29
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0241571001 - BONO|GENERAL DE ALQUI|4,50|2026-07-05 EUR 1.649 0,61 0 0,00
ES0317046003 - BONO|CEDULAS TDA 6|3,88|2025-05-23 EUR 2.521 0,93 2.490 1,00
ES0312342019 - BONOJAYT CEDULAS CAJAS X|3,75|2025-06-30 EUR 1.003 0,37 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 5.173 1,91 2.490 1,00
ES0265936056 - BONOJABANCA CORP BANCARIA SA|5,88|2029-04-02 EUR 1.066 0,39 0 0,00
ES0380907073 - BONOJUNICAJA BANCO SA|6,50|2027-09-11 EUR 1.040 0,38 0 0,00
ES0343307031 - BONO|KUTXABANK SA|4,75|2026-06-15 EUR 1.018 0,38 0 0,00
ES0344251014 - BONO|IBERCAJA BANCO SA|5,63]2026-06-07 EUR 3.097 1,14 1.496 0,60
ES0365936048 - BONOJABANCA CORP BANCARIA SA|5,50/2025-05-18 EUR 1.523 0,56 1.492 0,60
ES0380907065 - BONOJUNICAJA BANCO SA|7,25|2026-11-15 EUR 3.195 1,18 3.024 1,21
ES0380907057 - BONO|UNICAJA BANCO SA|4,50|2024-06-30 EUR 1512 0,56 1.496 0,60
ES0344251006 - BONO|IBERCAJA BANCO SA|3,75|2024-06-15 EUR 1.972 0,73 1.954 0,78
ES0265936023 - BONOJABANCA CORP BANCARIA SA|0,50|2026-09-08 EUR 902 0,33 0 0,00
ES0241571001 - BONO|GENERAL DE ALQUI|4,50]2023-07-05 EUR 0 0,00 1.595 0,64
ES0840609020 - BONO|CAIXABANK SA|5,88|2027-10-09 EUR 193 0,07 0 0,00
ES0205503008 - BONOJATRYS HEALTH INTERNACINL]|8,40|2024-01-05 EUR 1.003 0,37 1.001 0,40
ES0813211028 - BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|6,00|2026-01-15 EUR 790 0,29 0 0,00
ES0265936015 - BONOJABANCA CORP BANCARIA SA|4,63]2025-04-07 EUR 3.911 1,44 3.744 1,50
ES0813211002 - BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|5,88|2023-09-24 EUR 0 0,00 1.785 0,71
ES0840609012 - BONO|CAIXABANK SA|5,25|2026-03-23 EUR 658 0,24 605 0,24
ES0213900220 - BONO|BANCO SANTANDER SA|1,00|2024-12-15 EUR 19.780 7,30 19.217 7,69
ES0840609004 - BONO|CAIXABANK SA|6,75]|2024-06-13 EUR 3.304 1,22 3.181 1,27
ES0224244089 - BONO|MAPFRE SA|4,38|2027-03-31 EUR 494 0,18 0 0,00
ES0214974075 - BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|5,28|2027-03-01 EUR 6.265 2,31 6.114 2,45
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 51.723 19,07 46.703 18,69
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 64.493 23,79 54.906 21,98
ES0505718165 - ACTIVOS|CESCE SA|4,34|2024-12-16 EUR 288 0,11 0 0,00
ES0530625013 - ACTIVOS|ENCE ENERGIA Y CELULOSA|4,90|2024-01-26 EUR 889 0,33 0 0,00
ES0505449118 - ACTIVOS|Izertis SA[5,01|2024-01-26 EUR 197 0,07 0 0,00
ES0505531238 - ACTIVOS|Premier Inc|5,24|2024-01-12 EUR 394 0,15 0 0,00
ES0541571230 - ACTIVOS|GAM Holding AG|5,09]|2024-02-14 EUR 490 0,18 0 0,00
ES0509260537 - ACTIVOS|Amper SA|5,81]|2023-09-13 EUR 0 0,00 789 0,32
ES0541571164 - ACTIVOS|GAM Holding AG|4,32|2023-07-14 EUR 0 0,00 298 0,12
ES0541571172 - ACTIVOS|GAM Holding AG|4,80]2023-09-15 EUR 0 0,00 295 0,12
ES05329454G0 - ACTIVOS|Tubacex SA|5,21]2023-11-17 EUR 0 0,00 195 0,08
ES05329454G0 - ACTIVOS|Tubacex SA|5,21|2023-11-17 EUR 0 0,00 195 0,08
ES0505449092 - ACTIVOS|Izertis SA[4,21]2023-07-26 EUR 0 0,00 495 0,20
ES0509260495 - ACTIVOS|Amper SA|5,60]2023-09-20 EUR 0 0,00 98 0,04
ES0505531170 - ACTIVOS|Premier Inc|4,43|2023-09-28 EUR 0 0,00 388 0,16
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 2.258 0,84 2.752 1,12
TOTAL RF PENDIENTE ADwSION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 66.751 24,63 57.659 23,10
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 66.751 24,63 57.659 23,10
EUO00A3LNFO05 - BONO|EUROPEAN UNION|3,13|2030-12-04 EUR 1.038 0,38 0 0,00
FR0014009062 - BONO|FRANCE (GOVT OF)|1,25|2038-05-25 EUR 404 0,15 0 0,00
FR0014004J31 - BONO|FRANCE (GOVT OF)|0,75|2053-05-25 EUR 1.119 0,41 0 0,00
US912810RL44 - BONO|TSY INFL IX N/B|0,97]2045-02-15 UsD 2.216 0,82 2.406 0,96
US912810RR14 - BONO|TSY INFL IX N/B|1,29]|2046-02-15 UsD 1.754 0,65 1.937 0,78
DE0001102572 - BONO|BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND|2,82|2052-08-15 EUR 265 0,10 0 0,00
1T0005388175 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL TES|1,61]|2027-10-28 EUR 992 0,37 1.037 0,42
1T0005415416 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL TES|0,65|2026-05-15 EUR 2.431 0,90 2.340 0,94
1T0005410912 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL TES|1,40|2025-05-26 EUR 0 0,00 2.086 0,83
XS1129788524 - BONO|ROMANIA|2,88|2024-10-28 EUR 0 0,00 1.027 0,41
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 10.217 3,78 10.833 4,34
1T0005174906 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL TES|1,18|2024-04-11 EUR 3.160 1,17 3.272 1,31
XS1129788524 - BONO|ROMANIA|2,88|2024-10-28 EUR 1.051 0,39 0 0,00
US912828VM96 - BONO|TSY INFL IX N/B|0,38]2023-07-15 USD 0 0,00 46 0,02
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 4.211 1,56 3.318 1,33
XS2715940891 - BONO|SANDOZ FINANCE B.V.|4,22|2030-01-17 EUR 1.038 0,38 0 0,00
XS2435614693 - BONO|BANK OF NOVA SCOTIA|0,38|2030-03-26 EUR 854 0,32 0 0,00
FR001400MF86 - BONO|ENGIE SA|3,88|2033-09-06 EUR 621 0,23 0 0,00
XS2715941949 - BONO|SANDOZ FINANCE B.V.|4,50|2033-08-17 EUR 2.126 0,78 0 0,00
FR001400LZ04 - BONO|SUEZ|4,50|2033-08-13 EUR 641 0,24 0 0,00
XS2386592138 - BONO|BANK OF NOVA SCOTIA|0,01]2029-09-14 EUR 844 0,31 0 0,00
XS2698713695 - BONO|FRESENIUS SE & CO KGAA|5,13|2030-07-05 EUR 829 0,31 0 0,00
XS2676778835 - BONO|TORONTO-DOMINION BANK]3,77|2026-09-08 EUR 1.021 0,38 0 0,00
XS2676395317 - BONO|SARTORIUS FINANCE BV|4,50|2032-06-14 EUR 1.044 0,39 0 0,00
XS2676395077 - BONO|SARTORIUS FINANCE BV|4,38|2029-06-14 EUR 1.037 0,38 0 0,00
XS2673808486 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|4,38]2027-08-29 EUR 1.027 0,38 0 0,00
XS2673140633 - BONO|COMMONWEALTH BANK AUST|3,77|2027-08-31 EUR 861 0,32 0 0,00
XS2656537664 - BONO|LEASYS SPA|4,50|2026-04-26 EUR 241 0,09 0 0,00
XS2625136531 - BONOJAKZO NOBEL NV|4,00/2033-02-24 EUR 1.038 0,38 1.065 0,43
XS2623957078 - BONO|ENI SPA|3,63]2027-05-19 EUR 1.879 0,69 2.215 0,89
FR001400HQMS - BONO|CARREFOUR BANQUE|4,08|2027-02-05 EUR 1.015 0,37 0 0,00
XS2458558934 - BONOJACCIONA FINANCIACION FIL|1,20]2025-03-17 EUR 2.251 0,83 2.218 0,89
FR001400F7K2 - BONO|CREDIT AGRICOLE SA|4,00/2033-01-18 EUR 0 0,00 100 0,04
XS2582860909 - BONOJABERTIS INFRAESTRUCTURA|4,13|2029-05-07 EUR 514 0,19 491 0,20
XS2576550243 - BONO|ENEL SPA|5,10|2031-04-16 EUR 1.251 0,46 0 0,00
FR001400F075 - BONO|BPCE SA|4,38|2028-07-13 EUR 621 0,23 596 0,24
XS2554487905 - BONO|VOLKSWAGEN INTL FIN NV|4,13|2025-11-15 EUR 203 0,08 199 0,08
DEOOOAARO0355 - BONOJAAREAL BANK AG|4,50|2025-07-25 EUR 502 0,19 486 0,19
FR0O01400AK26 - BONOIElis SA|4,13]|2027-02-24 EUR 406 0,15 395 0,16
XS2465792294 - BONO|CELLNEX FINANCE CO SA|2,25]|2026-01-12 EUR 1.254 0,46 1.214 0,49
XS2322254165 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP INCJ|0,89|2025-03-19 EUR 0 0,00 504 0,20
XS2430970884 - BONOJATHENE GLOBAL FUNDING]|0,83|2027-01-08 EUR 2.873 1,06 2.682 1,07
EUO00A3KWCF4 - BONO|EUROPEAN UNION|3,16/2028-10-04 EUR 885 0,33 0 0,00
XS2387052744 - BONO|CASTELLUM HELSINKI|0,88|2029-06-17 EUR 0 0,00 2.323 0,93
XS2385393587 - BONO|CELLNEX FINANCE CO SA|2,00]2032-06-15 EUR 856 0,32 0 0,00
XS2385393405 - BONO|CELLNEX FINANCE CO SA|1,00]2027-06-15 EUR 916 0,34 0 0,00
XS2363989273 - BONO|LAR ESPANA REAL ESTATE|1,75|2026-04-22 EUR 1.362 0,50 1.275 0,51
EUO00A3KNYF7 - BONO|EUROPEAN UNION]|2,34|2026-03-04 EUR 928 0,34 905 0,36
XS2300292617 - BONO|CELLNEX FINANCE CO SA|0,75|2026-08-15 EUR 0 0,00 855 0,34
XS2117485677 - BONO|CEPSA FINANCE SA|0,75]2027-11-12 EUR 2.335 0,86 2.042 0,82
FR0014000774 - BONO|LA MONDIALE]0,75|2026-01-20 EUR 469 0,17 0 0,00
XS2197770279 - BONO|BRIGHT FOOD SINGAPORE|1,75|2025-07-22 EUR 1.146 0,42 1.106 0,44
FR0013449972 - BONOIElis SA|1,00[2025-01-03 EUR 0 0,00 881 0,35
XS2128499105 - BONO|SIGNIFY NV|2,38|2027-02-11 EUR 68 0,03 64 0,03
XS2084418339 - BONO|CEZ AS|0,88|2026-09-02 EUR 1.230 0,45 0 0,00
XS2082324018 - BONOJARCELORMITTAL|1,75|2025-08-19 EUR 1.491 0,55 3.021 1,21
XS2023873149 - BONOJAROUNDTOWN SA|1,45|2028-04-09 EUR 0 0,00 932 0,37
XS1316569638 - BONOJAUTOSTRADE PER L'ITALIA|1,88]2025-11-04 EUR 988 0,36 961 0,38
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 38.666 14,27 26.531 10,62
XS2717301365 - BONO|BANK OF IRELAND GROUP|4,63|2028-11-13 EUR 1.873 0,69 0 0,00
FR001400L4Y2 - BONOJALD SAJ4,59]2025-10-06 EUR 2.708 1,00 0 0,00
XS2684846806 - BONO|BAYER AG|7,00|2031-09-25 EUR 1.553 0,57 0 0,00
XS2677541364 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|5,50|2028-09-08 EUR 521 0,19 0 0,00
XS2662538425 - BONO|BARCLAYS PLCJ|4,92]2029-08-08 EUR 522 0,19 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2638924709 - BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|8,38|2028-06-21 EUR 868 0,32 399 0,16
XS2636592102 - BONO|BANCO BILBAO VIZCAYA ARG|5,75|2028-06-15 EUR 0 0,00 495 0,20
XS2610457967 - BONOJAXA SA|5,50/2033-01-11 EUR 1.074 0,40 0 0,00
XS2595829388 - BONO|HSBC BANK PLC|3,88|2025-03-08 EUR 0 0,00 501 0,20
XS2588884481 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|6,00|2028-05-16 EUR 1.015 0,37 0 0,00
XS2489772991 - BONO|LANDBK HESSEN-THUERINGEN|4,50|2027-06-15 EUR 2.859 1,06 1.860 0,74
XS2577053825 - BONO|UNICREDIT SPA|4,80]2028-01-17 EUR 1.049 0,39 2.308 0,92
XS2576550243 - BONO|ENEL SPA|6,63]|2031-04-16 EUR 0 0,00 1.413 0,57
XS2576550086 - BONO|ENEL SPA|6,38|2028-04-16 EUR 1572 0,58 2.523 1,01
FRO01400EFQ6 - BONO|ELECTRICITE DE FRANCE SA|7,50|2028-09-06 EUR 2.850 1,05 2.654 1,06
XS2561182622 - BONO|BANK OF IRELAND GROUP|6,75|2027-12-01 EUR 3.260 1,20 2.548 1,02
XS2462605671 - BONO|TELEFONICA EUROPE BV|7,13]|2028-08-23 EUR 1.086 0,40 1.438 0,58
XS2558978883 - BONO|CAIXABANK SA|6,25|2027-11-23 EUR 5.730 2,12 5.451 2,18
XS2553547444 - BONO|HSBC HOLDINGS PLC|6,36|2027-11-16 EUR 2.163 0,80 3.067 1,23
XS2553801502 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|5,13|2027-11-10 EUR 1.789 0,66 1.716 0,69
XS2413696761 - BONO|ING GROEP NV|0,13|2024-11-29 EUR 1.569 0,58 1.556 0,62
XS2451802768 - BONO|BAYER AG|4,50|2027-06-25 EUR 476 0,18 0 0,00
XS2486270858 - BONO|KONINKLIJKE KPN NV|6,00]2027-09-21 EUR 1.350 0,50 1.321 0,53
XS2528155893 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|5,38|2025-09-08 EUR 1.021 0,38 0 0,00
XS2489981485 - BONO|MITSUBISHI UFJ FIN GRP|2,26]|2024-06-14 EUR 1.463 0,54 968 0,39
XS2322254165 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP INC|4,92|2025-03-19 EUR 510 0,19 0 0,00
CH1174335732 - BONO|UBS GROUP AG|2,13|2025-10-13 EUR 957 0,35 930 0,37
XS2455392584 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|2,63|2025-03-24 EUR 973 0,36 0 0,00
1T0005412256 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|7,97|2027-06-29 EUR 1.072 0,40 1.059 0,42
XS2406549464 - BONO|DANSKE BANK A/S|0,01]2023-11-10 EUR 0 0,00 1.618 0,65
PTEDPXOMO0021 - BONO|ENERGIAS DE PORTUGAL SA|1,50]2026-12-14 EUR 0 0,00 594 0,24
XS2212625656 - BONO|DOBANK SPA|5,00|2024-01-03 EUR 4.519 1,67 5.548 2,22
CWN5650K8705 - BONO|MERRILL LYNCH INTL CO CV|2023-12-21 EUR 0 0,00 4.914 1,97
XS2010037765 - BONO|HEIMSTADEN BOSTAD AB|3,25/2024-11-19 EUR 0 0,00 1.255 0,50
XS2066721965 - BONO|ROSSINI SARL|7,83]2024-01-15 EUR 759 0,28 767 0,31
XS2294155739 - BONO|HEIMSTADEN BOSTAD AB|2,63|2027-02-01 EUR 0 0,00 436 0,17
XS2290533020 - BONO|CPI PROPERTY GROUP SA|3,75|2028-04-28 EUR 0 0,00 561 0,22
XS2271225281 - BONO|GRAND CITY PROPERTIES SA|1,50|2026-03-11 EUR 0 0,00 381 0,15
XS2006909407 - BONO|BRIGHT FOOD SINGAPORE]1,38|2024-06-19 EUR 999 0,37 972 0,39
XS2256949749 - BONOJABERTIS FINANCE BV|3,25|2025-11-24 EUR 0 0,00 2.287 0,92
XS2241400295 - BONO|OCI NV/|3,63|2024-01-17 EUR 4.838 1,79 4.961 1,99
XS2231191748 - BONO|CPI PROPERTY GROUP SA|4,88|2026-08-18 EUR 0 0,00 1.862 0,75
XS2015314037 - BONOJUNIONE DI BANCHE ITALIAN|2,63|2024-06-20 EUR 1.001 0,37 990 0,40
XS2228900556 - BONO|KONINKLIJKA FRIESLAND|2,85|2025-09-10 EUR 493 0,18 482 0,19
XS2080205367 - BONO|NATWEST GROUP PLC|0,75|2024-11-15 EUR 0 0,00 672 0,27
XS2185997884 - BONO|REPSOL INTL FINANCE|3,75/2026-03-11 EUR 967 0,36 931 0,37
XS2186001314 - BONO|REPSOL INTL FINANCE|4,25|2028-09-11 EUR 969 0,36 0 0,00
XS2182954797 - BONO|PHOENIX GRP HLD PLC|4,75|2026-06-04 UsD 752 0,28 1.297 0,52
FR0013449972 - BONOIElis SA|1,00]2025-01-03 EUR 1.378 0,51 0 0,00
XS2128498636 - BONO|SIGNIFY NV|2,00[2024-02-11 EUR 602 0,22 595 0,24
XS2167007249 - BONO|WELLS FARGO & COMPANY|1,34|2024-05-04 EUR 973 0,36 970 0,39
PTBIT30M0098 - BONO|BANCO COMERC PORTUGUES|3,87|2025-03-27 EUR 790 0,29 702 0,28
XS2150054026 - BONO|BARCLAYS PLC|3,38]|2024-04-02 EUR 2.670 0,99 2.656 1,06
XS1984319316 - BONO|BANCO BPM SPA|8,75|2024-06-18 EUR 0 0,00 549 0,22
XS2114413565 - BONOJAT&T INC]|2,88|2025-03-02 EUR 2.907 1,07 2.781 1,11
XS2105110329 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|5,88|2025-01-20 EUR 2.047 0,76 1.940 0,78
XS1752984440 - BONOJAROUNDTOWN SA|2,13]2024-01-17 EUR 367 0,14 344 0,14
1T0005279887 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|5,82|2024-09-26 EUR 203 0,07 202 0,08
XS2077670003 - BONO|BAYER AG|2,38|2025-02-12 EUR 0 0,00 2.743 1,10
XS2077670342 - BONO|BAYER AG|3,13|2027-08-12 EUR 2731 1,01 887 0,35
XS1881594946 - BONO|ROSSINI SARL]6,75]2024-01-08 EUR 10.701 3,95 8.778 3,51
XS1991397545 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|1,75|2024-05-10 EUR 0 0,00 3.930 157
XS1982704824 - BONO|CPI PROPERTY GROUP SA|4,88|2025-07-16 EUR 0 0,00 1.742 0,70
FR0013413556 - BONO|Elis SA|1,75|2024-01-11 EUR 2.010 0,74 1.977 0,79
XS1933828433 - BONO|TELEFONICA EUROPE BV|4,38|2024-12-14 EUR 2.718 1,00 2.670 1,07
XS1953271225 - BONO|UNICREDIT SPA|4,88|2024-02-20 EUR 1.734 0,64 1.720 0,69
XS1951220596 - BONO|CAIXABANK SA|3,75|2024-02-15 EUR 791 0,29 292 0,12
FR0013367612 - BONO|ELECTRICITE DE FRANCE SA|4,00[2024-07-04 EUR 4.121 1,52 4.002 1,60
XS1799938995 - BONO|VOLKSWAGEN INTL FIN NV|3,38|2024-06-27 EUR 1.035 0,38 1.003 0,40
XS0221627135 - BONO|UNION FENOSA PREFERENTES|5,58|2024-03-30 EUR 301 0,11 247 0,10
XS1795406658 - BONO|TELEFONICA EUROPE BV|3,88|2026-06-22 EUR 3.425 1,26 3.729 1,49
XS1155697243 - BONO|LA MONDIALE|5,05|2025-12-17 EUR 1.000 0,37 982 0,39
FR0011896513 - BONO|CAISSE NAT REASSURANCE|6,38|2024-05-28 EUR 7.262 2,68 7.153 2,86
XS1729872736 - BONO|FORD MOTOR CREDIT CO LLC|4,68|2024-12-01 EUR 1.003 0,37 0 0,00
XS1716927766 - BONO|FERROVIAL NL BV|2,12|2024-05-14 EUR 0 0,00 1.579 0,63
DEO00A11QR73 - BONO|BAYER AG]|3,75|2024-07-01 EUR 0 0,00 4.005 1,60
XS1657934714 - BONO|CELLNEX TELECOM SA|6,15]2027-08-03 EUR 4.599 1,70 4.561 1,83
XS1611255719 - BONO|BANCO SANTANDER SA|4,98|2024-05-11 EUR 1.004 0,37 1.006 0,40
XS1309436910 - BONO|BHP BILLITON FINANCE LTD|5,63]2024-10-22 EUR 1.477 0,55 1.453 0,58
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS$1224710399 - BONO|NATURGY FINANCE BV|3,38|2024-04-24 EUR 2.073 0,77 2.018 0,81
XS1207058733 - BONO|REPSOL INTL FINANCE|4,50|2025-03-25 EUR 1.938 0,72 1.897 0,76
XS1028942354 - BONOJATRADIUS FINANCE BV|5,25|2024-09-23 EUR 487 0,18 477 0,19
XS0971213201 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|6,63]2023-09-13 EUR 0 0,00 1.765 0,71
XS0808635436 - BONO|UNIQA INSURANCE GROUP AG|6,88|2023-07-31 EUR 0 0,00 116 0,05
US38141EB818 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP INC|7,06]2023-11-29 UsD 0 0,00 187 0,07
PTGGDAOEO0001 - BONO|GALP GAS NATURAL DISTRIB|1,38|2023-09-19 EUR 0 0,00 878 0,35
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 119.525 44,15 135.271 54,14
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 172.620 63,76 175.954 70,43
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 172.620 63,76 175.954 70,43
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 172.620 63,76 175.954 70,43
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 239.370 88,39 233.612 93,53

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

POLITICA REMUNERATIVA 2023 - RENTA 4 GESTORA S.G.LI.C., S.A.

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion que es de aplicacién a todos sus empleados, una
politica acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, asi como con la
estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la
politica de remuneracién del Grupo Renta 4, siendo revisada al menos una vez al afio.

En este sentido, cabe destacar entre otros aspectos, que las retribuciones se adecuan a las condiciones del mercado de
las Instituciones de Inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio, procurando ajustarse a criterios de
moderacién y acordes con los resultados de la Sociedad.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituird una parte suficientemente elevada de la remuneracion total de cada empleado, de modo que la
politica sobre los componentes variables de dicha remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar remuneracion variable alguna.

La retribuciéon variable GUnicamente serd abonada o se consolidara si resulta sostenible de acuerdo con la situacion
financiera de la Sociedad y en su conjunto del Grupo Renta 4.

Dicha remuneracion variable se calculara en base a una evaluacion global, en la que se podran combinar los resultados
del desempeifio individual, los de la unidad de negocio y/o las IIC afectas, los resultados globales de la SGIIC, asi como
otros objetivos que la Entidad considere relevantes y alineados con la estrategia de la compafiia. En la evaluacion de los
resultados individuales se atenderd tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo objetivos ligados a la
comision de gestion variable de las IIC.

La Politica de Remuneracion estara alineada con la integracion de los riesgos de sostenibilidad, con las Politicas en
materia de ESG que se aprueben, asi como lo que establezca la normativa en cada momento, todo ello con el objetivo de
integrar en la toma de decisiones de inversion los criterios ESG en aquellas IICs que asi lo establezcan.
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La evaluacion de los resultados de manera general se llevara a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el
proceso de evaluacion se base en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs, se prevé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracién variable pueda abonarse mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podré estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacidn con la estrategia de la Entidad y la del Grupo Renta 4, asi
como con la adecuada gestidn del negocio a largo plazo, sin que en ningln caso supere la retribucién variable el 100% de
la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en https://www.rd.com/resources/pdf/politicas/Politica-
Remuneracion_Renta4Gestora.pdf

Durante el ejercicio 2023 Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado a su plantilla una remuneracion total de 5.163.367,44
euros; de los cuales 4.631.955,30 euros fueron en concepto de remuneracion fija, el importe total de la remuneracion
variable ascendié a 483.166,42 euros, abonandose 342.734,67 euros en concepto de remuneracion dineraria a 39
empleados y 140.431,75 euros en instrumentos financieros a 15 de sus empleados, asi mismo las aportaciones a Planes
de empleo ascendieron a 48.245,72 euros.

Dentro de dicha remuneracion total abonada durante el 2023 e indicada anteriormente, se engloba la abonada a los dos
(2) empleados que han ejercido funciones de direccién y cuya actuacién podria tener incidencia material en el perfil de
riesgo de las IIC. Por lo que a ello se refiere, la remuneracion total ascendié a 270.727,26 euros, de los cuales 170.844,39
euros fueron en concepto de remuneracion fija y 99.282,87 euros como remuneracion variable, de los cuales 73.531,67
euros se abonaron como remuneracion variable dineraria y 25.751,20 euros en instrumentos financieros. En este sentido,
destacar que dicha cantidad fue percibida Gnicamente por el consejero delegado saliente por jubilacion voluntaria, por su
desempefio en los distintos ejercicios anteriores, no quedando pendiente de pago ninguna cantidad en concepto de
remuneracion variable. Por Gltimo, en aportaciones a Planes de empleo se destinaron un total de 600 euros, 300 euros a
cada uno de los empleados.

La plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2023 de 90 empleados.

Finalmente destacar que durante el 2023 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.

12. Informacion 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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