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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo que invierte fundamentalmente en activos de renta variable espafiola, teniendo especial
importancia aquellos valores que componen el indice IBEX 35. La seleccion de los activos es realizada a través del
estudio minucioso tanto de los sectores como de las compafiias de forma individual. Para ello se utilizan métodos de
seleccion a partir de analisis fundamental, eligiendo tanto compafiias con favorables perspectivas de crecimiento de
resultados, que ofrezcan atractivas valoraciones, asi como alta rentabilidad por dividendos.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,11 0,00 0,09 0,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,91 2,55 3,17 0,12

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

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 3.699.169,56 4.020.114,59
N° de Participes 7.400 7.712
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

30 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 89.148 24,0994
2022 86.766 20,5349
2021 96.918 21,0391
2020 96.524 18,6213
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 1,13 0,00 1,13 2,25 0,00 2,25 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 17,36 6,89 2,21 2,54 4,76 -2,40 12,98 -17,73 -13,56
Rentabilidad indice

. 28,05 8,22 -0,83 5,79 12,78 -2,03 10,78 -12,70 -11,51

referencia
Correlacién 0,93 0,92 0,91 0,87 0,97 0,93 0,89 0,94 0,88

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,62 03-10-2023 -3,66 15-03-2023 -3,93 04-03-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,82 14-11-2023 1,85 21-03-2023 3,52 09-03-2022

(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 maximas 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 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,70 11,08 9,21 9,60 15,84 16,66 13,20 28,19 12,65
Ibex-35 13,98 0,75 0,76 0,66 1,19 1,21 16,37 34,44 13,76
Letra Tesoro 1 afio 1,06 0,03 0,03 0,04 0,12 0,21 0,28 0,53 0,71
B-C-FI-
14,17 12,86 12,17 10,86 19,24 19,42 16,58 34,41 13,62
*BBVABOLSA-4102
VaR histérico del
T -0,77 -0,77 -0,64 -0,77 -1,25 -0,92 -14,43 -16,02 -10,51
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 Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 2,42 0,61 0,61 0,60 0,60 2,43 2,41 2,60 2,46

(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 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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Se advierte que el indice de referencia reflejado en el grafico hasta 2014 inclusive, no recoge
rertabilidad por dividendos.

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Grafico rentabilidad semestral de los dltimos 5 afios
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Se advierte que el indice de referendia reflejado en el grafico hasta 2014 inclusive, no recoge
rertabilidad por dividendos.

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 9.394.530 208.089 2,66
Renta Fija Internacional 1.705.200 51.201 3,37
Renta Fija Mixta Euro 571.310 21.848 3,33
Renta Fija Mixta Internacional 1.951.930 70.695 3,55
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.733.480 65.386 4,09
Renta Variable Euro 103.985 7.964 9,06
Renta Variable Internacional 6.358.258 318.252 4,53
IIC de Gestion Pasiva 510.602 19.209 1,83
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 94.381 5.069 1,66
Global 20.544.263 683.783 3,59
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 3.355.128 94.568 1,83
IIC que Replica un indice 2.148.757 46.760 5,52
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 48.471.822 1.592.824 3,49

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 79.954 89,69 86.511 97,56
* Cartera interior 66.709 74,83 73.167 82,51
* Cartera exterior 13.245 14,86 13.344 15,05
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 8.007 8,98 338 0,38
(+/-) RESTO 1.187 1,33 1.826 2,06
TOTAL PATRIMONIO 89.148 100,00 % 88.676 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 88.676 86.766 86.766
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -8,34 -4,96 -13,26 -63,56
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 8,88 7,07 15,93 22,19
(+) Rendimientos de gestion 10,16 8,27 18,41 19,49
+ Intereses 0,14 0,03 0,17 336,52
+ Dividendos 1,35 2,24 3,60 -41,28
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,76 6,00 13,74 25,75
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,91 0,00 0,90 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -46,88
(-) Gastos repercutidos -1,28 -1,30 -2,58 -4,17
- Comision de gestion -1,13 -1,12 -2,25 1,01
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 1,01
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,03 -0,07 -13,32
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -26,51
- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,10 -0,16 45,08
(+) Ingresos 0,00 0,10 0,10 -99,45
+ 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 0,10 0,10 -99,45
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 89.148 88.676 89.148

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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado %

TOTAL RV COTIZADA

66.709

74,85

73.168 82,52

TOTAL RENTA VARIABLE

66.709

74,85

73.168 82,52

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

66.709

74,85

73.168 82,52

TOTAL RV COTIZADA

13.245

14,87

13.344 15,05

TOTAL RENTA VARIABLE

13.245

14,87

13.344 15,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

13.245

14,87

13.344 15,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

79.954

89,72

86.512 97,57

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

SECTOR

BASIC
MATERIALS
12,81%

CONSUMER,
MOM-CYCLICAL
16,01%

INDUSTRIAL
19,59%

”~

|
.";l
r
/ OTROS 24%

FIMAMCIAL
27.59%

3.3 Operativa en derivados.
de EUR)

Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversion

TOTAL DERECHOS 0
FUTURO|BANCO
Valor de renta variable BILBAO VIZCAYA 5.449 Inversion
ARGENTA|100|
Total subyacente renta variable 5449
TOTAL OBLIGACIONES 5449

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. Sustitucion 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%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha "
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen "
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobacién de otras operaciones
vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El 2° semestre comenz6 con descensos en los mercados de renta variable ante las expectativas de que los tipos de interés
pudiesen mantenerse altos durante mas tiempo, lo que se unia a los anuncios de mayor emision de deuda tanto en
Estados Unidos como en algunos paises de Europa. Pero todo ello cambié en noviembre, cuando los datos de inflacion
comenzaron a sorprender a la baja y los bancos centrales suavizaron su discurso, propiciando un fuerte movimiento al alza
en los activos de riesgo y un aumento considerable de las bolsas mundiales, al mismo tiempo que la volatilidad caia a
niveles minimos desde la pandemia (el indice VIX de volatilidad cerraba el semestre disminuyendo a un nivel 12,45). En
consecuencia, los principales indices mundiales, como el MSCI World y el S&P500 repuntaron considerablemente,
cerrando el semestre con subidas del 6,5% y 7,2% en doélares, respectivamente. Los mercados desarrollados fueron los
principales impulsores de las subidas (MSCI Dev. World en délares, +6,8%), destacando los aumentos de las bolsas de
Portugal (PSI 20, +8,0%), Italia (MSCI ltaly, +7,9%) y EE.UU. Por otro lado, aunque las bolsas emergentes subieron en
menor medida (MSCI Emerging en doélares, 3,5%), los indices de Europa emergente y Latinoamérica tuvieron un
comportamiento excepcional (MSCI Emerging Europe en ddlares, 13,2%; MSCI Latam en délares, 9,1%). En Europa, las
bolsas de los paises core subieron mas timidamente, con el DAX aleméan aumentando un 3,7% y el CAC francés



incrementandose un 1,9%. Asi, el Stoxx600 se anot6 una ganancia del 3,7%, lastrado por el indice de Suiza, que fue el
peor, al caer un 1,3%. Por otra parte, el Topix siguié con su tendencia al alza, aumentando un 3,4%. En emergentes,
destacaron muy positivamente Turquia (BIST100, +29,7%), Polonia (WIG20, +13,7%), Brasil (Bovespa, +13,6 %),
Indonesia (Nifty50, +13,2%) y la India (Sensex, 11,6%), compensando el mal comportamiento de China (CSI 300, -10,7%).

Con respecto a las estimaciones de beneficios de 2023, se han mantenido practicamente sin cambios en EE.UU. a lo largo
del semestre, mientras que en Europa los analistas han ido recortado sus previsiones. Para el 2024, sin embargo, las
estimaciones se han recortado en ambas regiones, con especial énfasis en Europa. Con todo, las cifras actuales de
crecimiento de beneficios se sitlan en niveles del 1,5% en EE.UU. y -0,9% en Europa para 2023, 10,8% y 6,0% de cara a
2024,y 12,7% y 9,1% para 2025. En cuanto a las ventas, las cifras correspondientes son 2,0% y -0,4% en 2023, 4,9% y
2,5% en 2024,y 5,5% y 3,0% de cara a 2025. Por ultimo, la temporada de beneficios del 3T se salda con subidas en
EE.UU. (+4,7% al/a), impulsados por los mérgenes empresariales, mientras que Europa experimenta una fuerte caida tanto
en beneficios (11,5% a/a) como de ventas (-6,9% a/a).

Por factores (MSCI World), calidad lider6 las subidas en el 2S (8,6%), seguido de momentum (8,1%), mientras que
volatilidad minima fue el que se anotd la menor subida (2,7%). Sectorialmente (S&P500), destaca el crecimiento de las
empresas de telecomunicaciones (13,8%) y las del sector financiero (11,6%); por el lado contrario, Utilities y el sector de
consumo basico fueron los Unicos en negativo, con un -3,3% y -2,1%, respectivamente.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A lo largo del semestre la visién del House View se ha traducido en un posicionamiento positivo en bolsa espafiola.

c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice IBEX 35® (IBEX) en su modalidad Total Return (recoge la
rentabilidad por dividendos antes de impuestos), pudiendo para ello superar los limites generales de diversificacion.

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

El patrimonio del fondo ha aumentado un 0,53% en el periodo y el nimero de participes ha disminuido un 4,05%. El
impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 1,22%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 3,91%. El indice de rotacién de la cartera ha sido del 0,11%.
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del 9,26%.

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

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido superior a la de la media de la gestora situada en el 3,49%. Los fondos de la
misma categoria gestionados por BBVA AM tuvieron una rentabilidad media ponderada del 9,06% y la rentabilidad del
indice de referencia ha sido de un 7,32% y la correlacion del fondo con respecto a su indice de referencia ha sido de un
0,91.

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

A lo largo del segundo semestre el fondo no ha tenido una gran rotacion de cartera pero si se han ajustado los pesos en
determinados valores. Como movimientos mas relevantes destacamos una reduccidn de peso en Caixabank del 6,04%
hasta el 2,95%, la reduccion de NOS SGPS del 2,49% al 0,44%, de Applus del 3,92% hasta el 2,02% y de Indra Sistemas
desde el 1,52% al 0,16%. Por otro lado, se han vendido las posiciones en su totalidad de Sacyr (0,32%) y Prosegur Cash
(0,49%).

Estos movimientos han servido a su vez para financiar el aumento en las posiciones de Inmobiliaria Colonial del 1,58% al
3,04%, de Banco Santander del 3,07% al 4,37%, de Linea Directa del 1,96% al 2,59%, de Almirall del 1,55% al 2,15%, de
Cellnex de 3,20% al 3,64% y de Vidrala del 0,61% al 1,11%, entre las mas destacadas.



b) Operativa de préstamo de valores
No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

El fondo mantiene al cierre del periodo posiciones abiertas en derivados que implican obligaciones de Renta Variable por
un importe de 5.449.000 €.

A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 0,98. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversién cuyo grado de
apalancamiento medio ha sido de 6,01%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

Existen class actions o demandas colectivas todavia vigentes de las que el Fondo espera recibir indemnizacién, aunque no
se prevé que ninguna de ellas vaya a tener un impacto material en el valor liquidativo.

Adicionalmente, durante el periodo el Fondo se ha adherido a una nueva class actions o demanda colectiva, si bien el
importe que se espera recibir no se estima que vaya a tener un impacto material en el valor liquidativo.

La Sociedad Gestora tiene contratados los servicios de una entidad con dilatada experiencia en este tipo de procedimientos
judiciales para facilitar el cobro de las indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrard exclusivamente una
comisién de éxito por dicho servicio.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
econdémicas medioambientalmente sostenibles.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad del fondo ha sido del 10,13% , inferior a la del indice de referencia que ha sido de un 12,51%. El VaR
histérico acumulado en el afio alcanzé -0,77%

A lo largo del tercer semestre de 2022 el fondo ha mantenido un tracking error expost de 5,47% sobre su indice de
referencia.5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Durante 2023, BBVA AM ha ejercido, en representacién de BBVA BOLSA, Fl, el derecho de asistencia y voto en las juntas
generales de accionistas de las sociedades que se indican a continuacién. Estos derechos se han ejercido en todo caso en
los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

Se ha asistido y votado a favor de todos los puntos del orden del dia en las juntas de accionistas de las siguientes
sociedades: ACERINOX SA, ACS ACTIVIDADES CONS Y SERV, AMADEUS IT GROUP SA, APERAM, APPLUS
SERVICES SA, BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTA, BANCO SANTANDER SA, BANKINTER SA, CAIXABANK SA,
CORTICEIRA AMORIM SA, FERROVIAL SA, GALP ENERGIA SGPS SA, GESTAMP AUTOMOCION SA, GREENVOLT -
ENERGIAS RENOVAVEIS SA, IBERDROLA SA, INDRA SISTEMAS SA, INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,
LABORATORIOS FARMACEUTICOS R, LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA, NEINOR HOMES SA, TELEFONICA SA,
VISCOFAN SA.

Se ha asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del dia y en contra o abstenido de otros en las juntas de
accionistas de las siguientes sociedades: AEDAS HOMES SA, Allfunds Group Plc, ALMIRALL SA, CELLNEX TELECOM
SA, CIA DISTRIB INTEGRAL LOGISTA, CORP ACCIONA ENERGIAS RENOVA, GRIFOLS SA , GRIFOLS SA - B,
GRUPO CATALANA OCCIDENTE SA, INMOBILIARIA COLONIAL SOCIMI, MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA, MIQUEL
Y COSTAS, NEINOR HOMES SA, NOS SGPS, PROSEGUR CASH SA, SACYR SA, TALGO SA, VIDRALA SA.



El voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del dia que se han considerado beneficiosos (0 no desfavorables) para
los intereses de las IIC y en contra de los puntos del orden del dia en que no se han apreciado dichas circunstancias. En
particular, se ha votado en contra de determinados acuerdos relativos a la independencia del consejo de administracion y
los planes de remuneracién. También en menor medida en contra de ciertas politicas financieras (principalmente emisiones
de bonos), operaciones corporativas (sobre todo ampliaciones de capital) o peticion de acuerdos por mayorias excesivas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplica
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplica
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo no soporta comisiones de analisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propdsito especial
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Pausa en la politica monetaria de los principales bancos centrales

Las previsiones de crecimiento global para 2023 (2,9%) han ido aumentando a lo largo del segundo semestre, impulsadas
principalmente por la resiliencia de la economia estadounidense ante el tensionamiento de las condiciones financieras.

En EE.UU. las expectativas de crecimiento del PIB de 2023 se sitdan cerca del 2,4%, mientras que la inflacion subyacente
ha corregido hasta tasas del orden del 4% (-0,8pp en el semestre). En este contexto, la Fed ha mantenido los tipos de
interés en el rango 5,25-5,50%, enfatizando la necesidad de mantenerlos elevados durante 2024. Sin embargo, las Ultimas
previsiones del comité sugieren, en promedio, 75pb de bajadas para el afio que viene. En la eurozona, el PIB podria cerrar
2023 con tasas del 0,5% (por debajo de su potencial), con el PIB de Espafia creciendo al 2,4%. Por el lado de los precios,
la inflacién subyacente en la eurozona ha disminuido de forma notable hasta situarse en el 3,6% (-2pp en el semestre), lo
qgue ha llevado al mercado a anticipar fuertes bajadas del BCE en 2024 (desde la horquilla del 4,0-4,5% actual). En China,
el PIB de 2023 podria registrar un crecimiento del 5,2%, ligeramente superior al objetivo del 5% que marco el gobierno,
pero por debajo de lo estimado por los analistas cuando comenzé el semestre.

Retornos positivos en la mayoria de activos, sobre todo en renta variable y HY

A pesar de la insistencia de la Fed en que mantendria los tipos de interés elevados durante 2024, las sorpresas positivas
en economia e inflaciéon durante el 2S han permitido que acabe el afio sefializando el fin de la politica monetaria restrictiva,
actuando como viento de cola para la renta variable global, sobre todo en los mercados desarrollados (S&P +7,2%,
Stoxx600 +3,7% en el semestre). Por su parte, la deuda soberana de mayor calidad acaba con una fuerte positivizacién de
las curvas y bajadas de los tipos a largo plazo en Alemania, en un contexto donde el mercado de crédito ha mostrado una
fortaleza considerable (estrechamientos de diferenciales de entre 80pb en el segmento especulativo). En cuanto a las
primas de riesgo periféricas, la espafiola permanece inmdvil en 100pb, mientras que la de Grecia baja 24pb hasta situarse
practicamente en los mismos niveles. En el mercado de divisas, destaca la depreciacion global del ddlar (DXY -1,5%) y la
apreciacion del EURUSD (+1,2% hasta 1,1039). Por ultimo, en el mercado de materias primas llama la atencion la fuerte
subida del oro (+7,5% hasta 2063%$/0), mientras que el Brent (77,6%/b) consigue cerrar el semestre en positivo (3,5%), pese
a las abultadas caidas de los dltimos meses.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0105022000 - ACCIONES|APPLUS SERVICES SA EUR 1.808 2,03 3.476 3,92
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105025003 - SOCIMI|MERLIN PROPERTIES SO EUR 2.103 2,36 1.639 1,85
ES0105027009 - ACCIONES|CIA DE DISTRIBUCION EUR 3.475 3,90 3.894 4,39
ES0105065009 - ACCIONES|TALGO SA EUR 1.719 1,93 1.434 1,62
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 3.264 3,66 2.836 3,20
ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION S EUR 2.886 3,24 3.545 4,00
ES0105229001 - ACCIONES|PROSEGUR CASH SA EUR 0 0,00 436 0,49
ES0105251005 - ACCIONES|NEINOR HOMES SA EUR 1.031 1,16 1.198 1,35
ES0105287009 - ACCIONES|AEDAS HOMES SA EUR 445 0,50 781 0,88
ES0105546008 - ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGUR EUR 2.320 2,60 1.736 1,96
ES0105563003 - ACCIONES|CORP ACCIONA ENERGIA EUR 738 0,83 868 0,98
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 1.113 1,25 627 0,71
ES0113211835 - ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA EUR 178 0,20 5.486 6,19
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 1.569 1,76 1.524 1,72
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 3.919 4,40 2.720 3,07
ES0116920333 - ACCIONES|GRUPO CATALANA OCCID EUR 3.058 3,43 2.786 3,14
ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA EUR 140 0,16 1.348 1,52
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 3.820 4,29 3.486 3,93
ES0139140174 - SOCIMI[INMOBILIARIA COLONIA EUR 2.726 3,06 1.402 1,58
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 2.645 2,97 5.360 6,04
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 3.681 4,13 3.609 4,07
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO EUR 2.500 2,80 3.162 3,57
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 1.925 2,16 1.376 1,55
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACE EUR 2.607 2,92 2.324 2,62
ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL Y COSTAS & MI EUR 3.974 4,46 3.886 4,38
ES0167050915 - ACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE C EUR 2178 2,44 1.662 187
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 2.578 2,89 1.958 2,21
ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 1.283 1,44 1.011 114
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 2.579 2,89 3.322 3,75
ES0182870214 - ACCIONES|SACYR SA EUR 0 0,00 283 0,32
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 992 1,11 545 0,61
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 1.485 1,67 1.754 1,98
ES06828709N7 - DERECHOS|SACYR SA EUR 0 0,00 7 0,01
NLO015001FS8 - ACCIONES|FERROVIAL SE EUR 1.970 2,21 1.687 1,90
TOTAL RV COTIZADA 66.709 74,85 73.168 82,52
TOTAL RENTA VARIABLE 66.709 74,85 73.168 82,52
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 66.709 74,85 73.168 82,52
GBOOBNTJ3546 - ACCIONES|ALLFUNDS GROUP PLC EUR 2.065 2,32 1.620 1,83
LU0569974404 - ACCIONES|APERAM SA EUR 2.445 2,74 2.125 2,40
PTCOROAEQ006 - ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SG EUR 2.065 2,32 2.184 2,46
PTGALOAMO0009 - ACCIONES|GALP ENERGIA SGPS SA EUR 4.275 4,80 3.708 4,18
PTGNVOAMO0001 - ACCIONES|GREENVOLT-ENERGIAS R EUR 2.004 2,25 1.498 1,69
PTZONOAMO0006 - ACCIONESINOS SGPS SA EUR 391 0,44 2.209 2,49
TOTAL RV COTIZADA 13.245 14,87 13.344 15,05
TOTAL RENTA VARIABLE 13.245 14,87 13.344 15,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.245 14,87 13.344 15,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 79.954 89,72 86.512 97,57

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

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una politica de remuneracion de aplicacion
a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC
y carteras que gestiona, su normativa y documentacion legal. Se ha disefiado de forma que contribuya a prevenir una
excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas y procedimientos
para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la politica de remuneracion del
Grupo BBVA, es coherente con la situacion financiera de la Sociedad y tiene en consideracion la integracion por BBVA AM
de los riesgos de sostenibilidad.

La remuneracion consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente elevada respecto de la total, en
base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye
cualquier otro beneficio o complemento que, con caracter general, se aplique a un mismo colectivo de empleados y que no
giren sobre parametros variables o supeditados al nivel de desempefio, como pueden ser aportaciones a sistemas de
prevision social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion, totalmente flexible, ligada a la
consecucion de objetivos previamente establecidos y a una gestion prudente de los riesgos.
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El modelo de incentivacion variable refleja el desempefio medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados
con el riesgo incurrido y sera calculado sobre la base de una combinacion de indicadores de Grupo, area e individuales,
con diferentes ponderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos Ultimos, que contemplan aspectos
funcionales y de gestion de riesgos. Cada funcion dentro de la organizacion tiene asignada una ponderacion o slotting que
determina en qué medida la retribucion variable esta ligada al desempefio del Grupo, del area o del individuo. No se
contempla retribucion vinculada a la comision de gestion variable de las 1IC gestionadas, comision que no es de aplicacion
a esta lIC.

La incentivacion variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede
tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de
control, esta sujeta a determinadas reglas de concesién, consolidacién y pago, las cuales incluyen la aplicacion de
indicadores plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen la alineacion de la remuneracion con los
intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas.

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes al area de
Inversiones, cuya incentivacion estéa relacionada en mayor medida con el resultado de la gestion de las IIC y carteras,
mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a areas de Control, cuyos
indicadores estan mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de otras
funciones con indicadores mas vinculados a los resultados y eficiencia de la Sociedad.

Adicionalmente, las reglas de concesidn, consolidacién y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen la
posible entrega de instrumentos por el 50% del total del componente variable que, en su caso, estarian sujetos a un
periodo de retencién de 1 afio desde su entrega.

Asimismo, establecen la posibilidad de diferir el pago del 40% del total por un periodo de 3 afios, ajustandose al final de
dicho periodo en base a los mencionados indicadores plurianuales previamente definidos por el Consejo de
Administracién, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirdn en ninglin caso para
incrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retencion, la totalidad de la remuneracion variable estara
sometida a clausulas de reduccién (malus) y recuperacion (clawback), ligadas a un deficiente desempefio financiero de
BBVA AM en su conjunto o de una divisiéon o area concreta, o de las exposiciones generadas por un miembro del
Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desempefio deficiente derive de cualquiera de las circunstancias
recogidas en la politica de remuneraciones.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacion del texto actual de la politica a los objetivos
perseguidos y ha acordado adaptarlo a la nueva Politica General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo
aquellos aspectos compatibles con la politica de BBVA AM y su finalidad.

La cuantia total de la remuneracion abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2023, ha sido
la siguiente: remuneracion fija: 12.578.280 euros; remuneracion variable: 6.058.128 euros y el nimero de beneficiarios
han sido 226, de los cuales 192 han recibido remuneracion variable. Adicionalmente, la remuneracién agregada de los 4
altos cargos y otros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuacidén haya tenido una incidencia material en el perfil
de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracién de BBVA AM y
el personal de BBVA AM que, durante 2023, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha
sido de 726.845 euros de retribucion fija y 425.073 euros de retribucién variable para los primeros, y de 1.936.936 euros
de retribucion fijay 1.333.007 euros de retribucion variable para el resto.

La politica de remuneracién de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacién adicional.

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica
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