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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 4

Descripcion general

Politica de inversion: El Fondo invierte, ya sea de manera directa o indirectamente (maximo del 10% del patrimonio a
través de IIC financieras que sean activo apto, armonizadas 0 no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora), al menos
en un 75% de la exposicion total en activos de Renta Variable y el resto en Renta Fija y liquidez. Los activos de Renta
Variable seran valores de alta, media y baja capitalizacion, pertenecientes a cualquier sector econémico. Los activos de
Renta Fija podran ser publicos o privados, incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no,
que

sean liquidos. No se exigira calificacion crediticia minima ni a las emisiones ni a los emisores. La duracién media de la
cartera de Renta Fija no esta predeterminada. En relacion con los emisores de los activos de Renta Variable y Renta Fija y
los mercados en los que cotizan, se invertird en paises de la OCDE y de los considerados emergentes. La exposicion a
riesgo divisa podra alcanzar el 100% de la exposicién total.

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 denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 1,38 0,60 1,38 1,70
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,25 0,41 2,25 -0,10

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 1.244.734,72 1.130.880,43
N° de Participes 178 131
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10 EUROS

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 20.641 16,5829
2022 16.565 14,6475
2021 13.936 15,0296
2020 9.897 12,7784
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,68 0,86 1,54 0,68 0,86 1,54 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 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 13,21 4,36 8,49 7,20 -3,37 -2,54 17,62 -1,40 -8,00

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,89 02-05-2023 -0,97 13-03-2023 -10,83 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,34 02-06-2023 1,52 02-02-2023 7,66 24-03-2020

(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 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 7,50 6,14 8,68 14,23 14,02 15,12 8,09 26,96 9,77
Ibex-35 15,49 10,67 19,13 15,37 16,45 19,45 16,25 34,16 13,67
Letra Tesoro 1 afio 1,40 0,59 1,88 2,16 1,77 1,44 0,27 0,53 0,24
VaR histérico del
N, 9,42 9,42 9,48 9,65 2,36 9,65 8,33 8,73 572
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) 0,75 0,38 0,37 0,38 0,38 1,52 1,52 1,55 1,58

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

compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo

16,00
1500
14,00
1300
12,00 W
11,00 tlf

10,00

9,00

'ﬂf‘w‘f 'l

M%m fm fJ

M v/ o

'I

ﬂ e "ﬂ \\’lﬂ rLL w
W"'J ! "uﬁ i“u

4.,!‘14

’"“J

M

ago 18 mar19

oct19  may20  dic20  jul21  feb22  sep.22

abr23

100,75
100,50
100,25
100,00
2975
9950
9925
29,00
9875
9850
9825

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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B) Comparativa
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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 867.399 53.387 1,62
Renta Fija Internacional 5.041 105 1,20
Renta Fija Mixta Euro 8.348 1.018 7,51
Renta Fija Mixta Internacional 22.716 782 3,56
Renta Variable Mixta Euro 7.944 161 5,58
Renta Variable Mixta Internacional 87.625 1.404 7,23
Renta Variable Euro 176.169 10.831 12,62
Renta Variable Internacional 469.960 43.038 4,50
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 461.927 16.670 2,32
Global 747.643 23.148 5,50
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 414.993 9.388 1,23
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 13.787 385 0,04
Total fondos 3.283.550 160.317 3,74

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 16.180 78,39 11.678 70,50
* Cartera interior 2.277 11,03 1.086 6,56




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 13.897 67,33 10.592 63,94
* Intereses de la cartera de inversion 6 0,03 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 4.597 22,27 4.527 27,33
(+/-) RESTO -135 -0,65 359 2,17
TOTAL PATRIMONIO 20.641 100,00 % 16.565 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

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

16.565
9,50
0,00
12,21
14,07
0,37
1,06
0,00
11,74
0,00
1,16
-0,26
0,00
0,00
-1,90
-1,57
-0,04
-0,04
0,00
-0,24
0,04
0,00
0,00
0,04
20.641

13.408
17,28
0,00
2,84
3,73
0,01
0,55
0,00
2,29
0,00
1,61
-0,72
0,00
0,00
-0,89
-0,70
-0,04
-0,04
-0,01
-0,10
0,00
0,00
0,00
0,00
16.565

16.565
9,50
0,00
12,21
14,07
0,37
1,06
0,00
11,74
0,00
1,16
-0,26
0,00
0,00
-1,90
-1,57
-0,04
-0,04
0,00
-0,24
0,04
0,00
0,00
0,04
20.641

-34,18
0,00
413,72
351,14
3.327,60
131,46
0,00
514,30
-60,87
-14,07
-57,24
5.396,43
-27,76
156,01
170,50
17,25
12,79
-8,68
179,49
8.230,30
0,00
0,00
8.230,30

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 493 2,39 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 493 2,39 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.785 8,64 1.086 6,56
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 1785 8,64 1.086 6,56
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 2.277 11,03 1.086 6,56
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 496 2,40 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 990 4,80 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 1.486 7,20 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 11.470 55,58 9.424 56,90
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 11.470 55,58 9.424 56,90
TOTAL IIC 926 4,49 1.165 7,03
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.882 67,27 10.589 63,93
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 16.160 78,30 11.675 70,49

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

OTROS: 3549%

MATERIALES BASICOS:
8,14% .

-

=
INDUSTRIAL: 16‘22%’%

CONSUMO NO CICLICO: _
1849%

——— TESORERIA: 21,66%

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

C/ Opc. PUT P
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 917 Inversion
4000 150923 50




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Opc. PUT P
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 1.833 Inversion
4000 150923 50
Total subyacente renta variable 2750
TOTAL DERECHOS 2750
V/ Fut. FU. E-MINI
EURO EURO FX 62500 625 Inversion
180923
Total subyacente tipo de cambio 625
TOTAL OBLIGACIONES 625

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

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

j. Otros hechos relevantes

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

X XXX

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

e) 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 254.751,00 euros, suponiendo un 1,36%.




g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 16.325,69 euros, lo que supone un
0,09%.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 23.257.315,15 euros, suponiendo un 123,85%.

El fondo ha realizado operaciones con instrumentos financieros derivados por importe de 25.775.020,02 euros,
suponiendo un 137,26%.

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

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a. Vision de la gestora sobre la situacién de los mercados.

TEXTO DE LA GESTORA VISION RESUMEN 1S23

El primer semestre de 2023 se ha saldado con subidas generalizadas en la renta variable: con revalorizaciones de doble
digito para el Eurostoxx 50, S&P 500 en el Nasdaq y +29% para el Nikkei. El peor comportamiento relativo se ha visto en
el FTSE 100 britanico, el Dow Jones y el Shangai Index. Las subidas se explican por una situacién econémica algo mejor
de lo esperado, un posicionamiento en renta variable muy débil al inicio del periodo, el acuerdo del techo de deuda
estadounidense, y el impulso de la inteligencia artificial y las “megacaps” tecnoldgicas. Todo ello a pesar de haber
sorteado varias “minicrisis”, sin grandes correcciones, como la tensién en bancos regionales de Estados Unidos, la “caida”
de Credit Suisse, subidas de tipos por encima de lo esperado, tension en el sector inmobiliario comercial estadounidense,
el mayor coste de capital, la ralentizacién de la economia alemana o la menor renta disponible de consumidores a nivel
global.

Se ha observado una rotacion hacia liquidez, calidad, y gran capitalizacion, y la volatilidad se ha mantenido en niveles
relativamente bajos. En Europa, desde un punto de vista sectorial, el mejor comportamiento se ha observado en ocio y
viajes, retail, tecnologia, y autos, y el peor en recursos basicos, real state y petréleo y gas.

En Estados Unidos, destaca especialmente el sector tecnolégico. Tras un comportamiento muy negativo en 2022, ha
aparecido el “caballero blanco” de la IA, con un avance espectacular de la potencia y la oportunidad de creacion de valor
de la inteligencia artificial generativa.

Desde el lado macro, la economia se ha comportado mejor de lo esperado en este primer semestre. La tan anunciada
recesion no ha llegado (a excepcién de Alemania) debido a la fortaleza de sector servicios, apoyado en unos datos de
empleo positivos. La recuperacion china esta siendo menos intensa de lo esperado, necesitada de estimulos y lastrada
por factores estructurales. Respecto a la inflacién, si bien estamos viendo una rapida desinflacién general, la inflacion
subyacente sigue por encima de objetivos de bancos centrales. En Europa, la inflacion de la zona euro ha bajado en junio
hasta el 5,5%, el mejor dato desde enero de 2022.

Respecto a la Renta Fija, el primer semestre del afio se ha caracterizado por las cambiantes perspectivas respecto a la
politica monetaria de los bancos centrales. Si bien cerrAbamos el afio pasado con unos primeros indicios de que la
inflacion comenzaba a moderarse, las cifras tanto de inflacion como de creacién de empleo nos dejaban en el semestre un




panorama de mayor resiliencia econémica que apuntaba a una inflacibn mas persistente y a unas mayores subidas de los
tipos de interés por parte de los bancos centrales.

Todo ello ha tenido como consecuencia una cada vez mayor inversion de las curvas de tipos de la deuda publica, que
suben en los tramos mas cortos, hasta los dos afios, mientras que el resto de la curva permanece mas anclado.

En lo que hace referencia a la renta fija privada, los diferenciales de crédito 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 han conseguido estabilizar la situacion.
Respecto a las materias primas y metales preciosos, han tenido un comportamiento negativo en el primer semestre. En
negativo cerraron, Brent, Niquel, aluminio, plata y cobre, mientras que, en positivo, inicamente destaca el oro.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

Las principales decisiones recaen en la toma de beneficio de los valores relacionados con el sector bancario y petrolero a
principio del semestre.

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 aplicacién 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 30 de junio la puntuacién global del fondo con respecto a ASG era de 66 puntos sobre 100, con una puntuacion de 68
en ambiental, 61 en social y 71 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: procesos y gobernanza medioambiental en cuanto a métricas medioambientales, y en
la cadena de suministros en cuanto a métricas sociales

c. Indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio del fondo se sitia en 20,641 millones de euros a fin del periodo frente a 16,565 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 131 a 178.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitla en 4,36% frente al

7,2% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,38% del patrimonio durante el periodo frente al

0,38% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 6,14% frente al 14,23% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 16,5829 a fin del periodo frente a 14,6475

a fin del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 4,36% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 7,2%

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

por los fondos de la misma vocacion inversora ( RENTA VARIABLE INTERNACIONAL ) pertenecientes a

la gestora, que es de 4,5%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se han iniciado posiciones en Carrefour, Lanxess y Wolters Kluwer. Y tomado beneficio en BNP paribas, Ing grpoupe,
Crowdstrike holdings y Allfunds.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Se han realizado coberturas de la exposicion a dolar americano.

d. Otra informacion sobre inversiones.
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N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 4,36% sitta al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 1,61%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el primer semestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 9.17, en comparacion con la volatilidad de los indices
en el mismo periodo que es de 15.08 para el Ibex 35, 15.71 para el Eurostoxx, y 18.03 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del
periodo es de 9.17. El ratio Sortino es de 1.32 mientras que el Downside Risk es 1.33.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacion 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
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercerd siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion, salvo
que los acuerdos a debate impliquen una modificacién en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decisién que
motivo la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el primer semestre de 2023 se ha asistido a la junta de accionistas de IBERDROLA.

- Para el resto de las Juntas, la IIC no ha asistido a las Juntas Generales de Accionistas, por considerar que su
participacion en las mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- Durante el periodo la I1IC 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.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de 0,0%.

OTROS

- Se aprueba la adhesion de la IIC a la class action contra Bayer AG , con motivo de la difusion de informacién publica
considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha contratado los servicios de una entidad con dilatada
experiencia internacional en la gestion de procedimientos de reclamacién colectiva ante organismos judiciales extranjeros.
Se considera razonable la imputacion a la IIC de los gastos excepcionales para la defensa juridica de los intereses de los
participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los honorarios y gastos derivados de la
prestacion de este servicio se imputard a la I1IC exclusivamente como comisién de éxito, en funcién del importe
ciertamente recuperado.

- Se aprueba la adhesién de la IIC a la class action contra Wells Fargo & Company, con motivo de la difusion dg
informacion publica considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha contratado los servicios de una
entidad con dilatada experiencia internacional en la gestion de procedimientos de reclamacién colectiva ante organismos
judiciales extranjeros. Se considera razonable la imputacion a la IIC de los gastos excepcionales para la defensa juridica
de los intereses de los participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los honorarios y gastos
derivados de la prestacion de este servicio se imputara a la IIC exclusivamente como comision de éxito, en funcién del
importe ciertamente recuperado.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo BLUE NOTE GLOBAL EQUITY, FI para el primer semestre de 2023 es de 5628.62€,
siendo el total anual 11257.23 €, que representa un 0.117% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
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El fondo sigue con una posicion de liquidez en maximos en prevision de la mas que probable volatilidad en el mercado en
la segunda parte del afio. Las incertidumbres sobre economia mundial, evolucion de la inflacion y los efectos de las
subidas de tipos de interes aconsejan prudencia.

PERSPECTIVAS 2023 DE LA GESTORA

En renta variable, una combinacién de posicionamiento débil, sentimiento negativo a principios de afio, junto con datos
macro y empresariales mejor de lo esperado, en un escenario sin muchos vendedores marginales y con algo de FOMO y
persecucidn de beta explican la revalorizacion de doble digito en los principales indices. De esta forma, comienza un
segundo semestre con un posicionamiento/sentimiento algo mas fuerte en renta variable por parte del mercado, liquidez
algo menor, y valoraciones algo mas exigentes.

Los tipos nominales han subido de forma significativa y muy rapido en el dltimo afio, no obstante, los tipos reales siguen
en terreno negativo, y quizd sea uno de los aspectos que explican el mejor comportamiento de renta variable y economia
frente a lo esperado por parte del mercado. Una parte del mercado cree que esa fase de correccion no vendrd, que hay
una resistencia grande a entrar en la esperada recesion, pero lo sucedido con los bancos en los Ultimos meses nos
muestra que es dificil no asistir a una recesion, de mayor o menor intensidad.

La macro apunta a un mundo menos globalizado y mas dificil de interpretar. Los datos de China siguen preocupando, con
un impulso post-Covid por debajo de lo esperado hace unos meses. En Europa, los indices PMI apuntan a una clara
desaceleracién del sector manufacturero, con “profit warnings” en varios sectores. El mercado descuenta que la inflacion
ha tocado techo, ya se han producido recortes en beneficios empresariales, y que los tipos se normalizaran en niveles por
debajo de los actuales. Nuestro escenario base es que seguiremos conviviendo con tipos reales bajos, una inflacién por
encima de los objetivos de bancos centrales, y un crecimiento econémico débil, por debajo del crecimiento potencial.

A nivel micro/empresarial, De cara a 2023, el consenso apunta a beneficios estancados con un afio de menos a mas, para
posteriormente crecer en 2024.

Desde un punto de vista de valoracion, tras un fuerte de-rating en 2021-22, ha habido una expansion en multiplos desde
octubre 2022. El S&P estadounidense cotiza 19x, frente a las 15x en oct-22 y media 2000-hoy de 17x. Europa cotiza a
13x, frente a las 10x de oct-22 y la media 2000-hoy de 13,5x.

A nivel corporativo, hay varios puntos en los que merece la pena profundizar:

El “destocking” o reduccion de inventarios. En la etapa posterior a la crisis Covid giraba en torno a las cadenas de
suministro, con la mayor parte de las empresas buscando garantia de la oferta, para poder hacer frente a la demanda.
Ahora estamos en la situacion inversa, en un mundo con demasiado inventario, y menor demanda frente a la esperada.
Esto tiene importantes implicaciones en volimenes, precios, margenes y capital circulante de muchas compaiiias.

La temporada de publicacion de resultados 2T23 sera muy importante. Preguntas clave son la normalizacién de
oferta/demanda, inventarios, la reduccién de costes y su impacto en margenes operativos y politica de precios. Creemos
gue habra mucha dispersion, elevada volatilidad y un tono conservador y cauto ante la segunda mitad del afio.

De momento, seguimos sobre sobreponderando la calidad, la certeza del flujo de caja, la visibilidad, estabilidad y liquidez.
Respecto a la 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, a pesar de la incertidumbre sobre el escenario de tipos de interés Creemos que cuando
los datos de empleo comiencen a mostrar un deterioro podremos comenzar a visualizar la estabilizacién en tipos de
interés y sera el momento de aumentar duracion. También consideramos atractivos los niveles de la deuda corporativa
grado de inversion. Creemos que los niveles actuales son una oportunidad para mejorar la calidad crediticia de la cartera y
reducir subordinacion. En cuanto a plazos, seguimos viendo mas atractivos los plazos més cortos. Por el lado del high
yield, somos muy cautos ante el escenario de incertidumbre macro al que nos enfrentamos.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

o |0 |o [ |o
o |o |o [o |o

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0582870K85 - ACTIVOS|SACYR SA|4,70|2023-10-09 EUR 493 2,39 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 493 2,39 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 493 2,39 0 0,00
ES0157261019 - ACCIONES|Laboratorios Farmaceuticos Rov EUR 85 0,41 361 2,18
LU1598757687 - ACCIONES|ArcelorMittal SA EUR 549 2,66 0 0,00
ES0121975009 - ACCIONES|Construcciones y Auxiliar de F EUR 554 2,68 398 2,40
ES0144580Y14 - ACCIONES|Iberdrola SA EUR 598 2,89 328 1,98
TOTAL RV COTIZADA 1.785 8,64 1.086 6,56
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 1.785 8,64 1.086 6,56
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 2.277 11,03 1.086 6,56
 Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
1T0005531295 - PAGARE|BUONI ORDINARI DEL TES|3,24|2023-07-31 EUR 496 2,40 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 496 2,40 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 496 2,40 0 0,00
XS2636594066 - ACTIVOSJACCIONA S.A.|4,18|2023-09-08 EUR 990 4,80 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 990 4,80 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 1.486 7,20 0 0,00
FR0014003TT8 - ACCIONES|Dassault Systemes SE EUR 569 2,76 402 2,43
GBOOBNTJ3546 - ACCIONES]Allfunds Group Plc EUR 0 0,00 196 1,18
FR0013506730 - ACCIONES|VALLOUREC SA EUR 216 1,05 0 0,00
US83570H1086 - ACCIONES|Sonos Inc UsD 0 0,00 158 0,95
NL0012969182 - ACCIONES|Adyen NV EUR 317 1,54 258 1,56
DEOOOSHL1006 - ACCIONES|Siemens Healthineers AG EUR 519 2,51 374 2,26
US09857L1089 - ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC UsD 0 0,00 377 2,27
US8923313071 - ACCIONES|TOYOTA MOTOR CORP UsD 589 2,86 447 2,70
US8356993076 - ACCIONES|Sony Corp UsD 578 2,80 428 2,58
US7181721090 - ACCIONES|PHILIP MORRIS INTL INC UsD 626 3,03 189 1,14
US46120E6023 - ACCIONES|Intuitive Surgical Inc UsD 0 0,00 248 1,50
US0605051046 - ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP UsD 526 2,55 464 2,80
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 0 0,00 353 2,13
US02079K3059 - ACCIONES]Alphabet Inc UsD 549 2,66 495 2,99
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 464 2,25 403 2,43
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 617 2,99 402 2,43
FR0000124141 - ACCIONES|VEOLIA ENVIRONNEMENT SA EUR 0 0,00 360 2,17
FR0000120073 - ACCIONES]|AIr Liquide SA EUR 493 2,39 0 0,00
DE0006062144 - ACCIONES|COVESTRO AG EUR 0 0,00 439 2,65
DE0005470405 - ACCIONES|LANXESS AG EUR 193 0,94 0 0,00
US1912161007 - ACCIONES|COCA-COLA CO/THE UsD 552 2,67 0 0,00
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 624 3,02 448 2,70
NL0000395903 - ACCIONES|Wolters Kluwer NV EUR 465 2,25 0 0,00
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS SE EUR 596 2,89 500 3,02
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 0 0,00 464 2,80
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 499 2,42 392 2,37
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI EUR 589 2,85 449 2,71
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SE EUR 315 1,53 0 0,00
FR0000120172 - ACCIONES|CARREFOUR SA EUR 521 2,52 0 0,00
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 0 0,00 327 1,97
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 608 2,95 483 2,92
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BASF SE EUR 445 2,15 371 2,24
TOTAL RV COTIZADA 11.470 55,58 9.424 56,90
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 11.470 55,58 9.424 56,90
IEO0BYZK4669 - PARTICIPACIONES|iShares Ageing Population UCIT EUR 307 1,49 0 0,00
US37954Y3844 - PARTICIPACIONES|Global X Cybersecurity ETF UsD 0 0,00 388 2,34
LU1681045370 - PARTICIPACIONES|Amundi Msci Emerging Markets U EUR 0 0,00 514 3,10
US4642864007 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI Brazil Capped ETF UsD 0 0,00 263 1,59
LU0292109856 - PARTICIPACIONES|Xtrackers FTSE China 50 UCITS EUR 619 3,00 0 0,00
TOTAL IIC 926 4,49 1.165 7,03
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.882 67,27 10.589 63,93
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 16.160 78,30 11.675 70,49
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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 adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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