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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

Perfil de Riesgo: 3, en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa
o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin
que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad
de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdésitos a la vista o con
vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision
prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni
limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de
emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra
invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicién total. La inversion en renta
variable de baja capitalizacion o en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez de la
sociedad.

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

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.




Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacién de la cartera 1,18 0,90 1,18 1,77
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,99 0,67 2,99 0,60

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 dltimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 4.067.018,00 3.944.245,00
N° de accionistas 171,00 223,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
—— Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méximo
Periodo del informe 55.425 13,6279 13,1325 13,6279
2022 51.824 13,1392 12,9831 14,3475
2021 50.507 14,2625 13,0929 14,6104
2020 42.630 13,1115 11,0049 13,1115

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada j . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,55 0,00 0,55 0,55 0,00 0,55 patrimonio
Comision de depositario 0,06 0,06 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2023 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
3,72 1,90 1,78 1,20 -0,71 -7,88 8,78 3,89 -7,67
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) 0,68 0,34 0,34 0,34 0,34 1,36 1,39 141 1,35

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

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

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolution of the Net Asset Value Rentabilidad
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 54.537 98,40 49.937 96,36
* Cartera interior 10.638 19,19 9.277 17,90
* Cartera exterior 43.740 78,92 40.572 78,29
* Intereses de la cartera de inversion 160 0,29 89 0,17
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 552 1,00 1.457 2,81
(+/-) RESTO 336 0,61 430 0,83
TOTAL PATRIMONIO 55.425 100,00 % 51.824 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 51.824 49.029 51.824
+ Compra/ venta de acciones (neto) 3,11 5,19 3,11 -36,75
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,67 0,37 3,67 937,88
(+) Rendimientos de gestion 4,42 1,08 4,42 332,76
+ Intereses 0,92 0,65 0,92 48,79
+ Dividendos 0,53 0,31 0,53 82,84
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,13 -0,73 -0,13 -80,66
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 5,81 2,91 5,81 110,78
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,17 0,33 0,17 -44,61
+ Resultado en IIC (realizados o no) -2,93 -2,563 -2,93 22,45
+ Oftros resultados 0,05 0,13 0,05 -58,45
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,75 -0,71 -0,75 12,11
- Comision de sociedad gestora -0,55 -0,55 -0,55 3,84
- Comision de depositario -0,06 -0,07 -0,06 3,84
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,04 -0,05 38,09
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 312,86
- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,04 -0,07 91,86
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 55.425 51.824 55.425

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




3. Inversiones financieras

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

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2,521 4,55 1.000 1,93
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 2.600 4,69 4.700 9,07
TOTAL RENTA FIJA 5.122 9,24 5.699 11,00
TOTAL RV COTIZADA 1.935 3,49 963 1,86
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 1.935 3,49 963 1,86
TOTAL IlIC 3.042 5,49 1.999 3,86
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 539 0,97 616 1,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 10.638 19,19 9.277 17,92
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 18.052 32,57 21.589 41,68
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 18.052 32,57 21.589 41,68
TOTAL RV COTIZADA 16.034 28,95 10.786 20,77
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 16.034 28,95 10.786 20,77
TOTAL IIC 9.584 17,29 8.161 15,74
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 43.670 78,81 40.536 78,19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 54.308 98,00 49.813 96,11

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

INSINVERS COLECTIVA:
646%

GONS. GICLIGO; 7‘51%4:5%.

IIC EXTRANJERAS: 17,29%——

OTROS: 39 92%

FINANCIERO: 28,81%

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

de EUR)

Subyacente Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

C/ Fut. FUT US
10YR NOTE
SEP23

BON US TREASURY N/B 3.625% 31-03-2030

520

Inversion

Total subyacente renta fija

520




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ FUTURO
DOLAR USA EURO DOLAR 17.473 Inversion
SEP23
Total subyacente tipo de cambio 17473
TOTAL OBLIGACIONES 17992

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

XXX XX [X[X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X

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

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, 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) En esta SICAV se da la existencia de 1 accionista cuyo volumen de inversion individual representa mas de un 20% del
patrimonio total de la sociedad.

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

d) El importe de las operaciones de compraventa de renta fija realizadas durante el semestre en las que el depositario ha
actuado como comprador o vendedor han ascendido a 963.681,00 euros (1,81% s/patrimonio medio del semestre) para
operaciones de compra Unicamente.




e) Durante el semestre, la sociedad ha realizado adquisiciones de valores emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo Bankinter, SA, o en los que este ha actuado como colocador/asegurador/director/asesor, por un importe de
963.681,00 euros, representando estas operaciones un 1,81% sobre el patrimonio medio del semestre.

f) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio es de 2,73%.

g) Durante el semestre, Bankinter, SA. ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por
la sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion
patrimonial de este informe, asi como otros gastos por liquidacién e intermediacién de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el que verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el Depositario) un procedimiento de
autorizacion simplificado en el gue se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

8. Informacion y advertencias ainstancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD.

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

La actividad econdmica global evolucioné mejor de lo esperado en el primer semestre de 2023. Este comportamiento
relativamente favorable fue posible gracias al marcado retroceso de los precios energéticos, a la normalizacién de las
cadenas de suministros y a la fortaleza de los mercados de trabajo. También ayudaron las medidas de apoyo
implementadas por distintos gobiernos para aliviar el alza de la inflacién.

No obstante, en algunas regiones como la Eurozona y China, los ultimos indicadores econémicos han sorprendido a la
baja. De hecho, las cifras mas recientes publicadas indican que la UEM estaria sufriendo una leve recesién, con una
contraccion del PIB de una décima tanto en el dltimo semestre de 2022 como en el primero de 2023.

Las presiones inflacionistas se fueron relajando como consecuencia, principalmente, del retroceso de los precios
energéticos. Sin embargo, el resto de las componentes de la inflacion continuaron sin flexionar a la baja de forma
significativa y consistente.

En este contexto, los bancos centrales siguieron endureciendo sus politicas monetarias, si bien moderaron el ritmo. Asi, el
BCE abandono las subidas de 50 puntos basicos para dar paso a alzas de un cuarto de punto en sus reuniones de mayo y
de junio. Por su parte, la Reserva Federal decidié6 mantener el tipo de intervencién en su comité de politica monetaria de
junio.

Los mercados de renta fija sufrieron grandes dosis de volatilidad a lo largo del semestre. Hubo momentos en que los
precios cayeron al descontarse mas subidas de tipos por la persistencia de la inflaciéon y en otros, como con las
turbulencias financieras de marzo, los precios se recuperaron al actuar los bonos soberanos como refugio. Al final, los
tipos de interés de mercado de la deuda soberana de corto plazo subieron mientras que los tipos de mas largo plazo
estuvieron contenidos o incluso experimentaron caidas. Asi, las curvas mostraron niveles de inversién que no se veian en
décadas.

En concreto, el tipo del bono americano a diez afios descendié -4 puntos basicos en el semestre hasta situarse en 3,84%,
y el del bono aleméan cay6 -18 puntos basicos hasta 2,39%. Por el contrario, los bonos a dos afios mostraron subidas de
TIR de +47 puntos basicos hasta 4,9% en EEUU y de +43 puntos basicos hasta 3,20% en Alemania.




Las primas de riesgo de la deuda periférica evolucionaron favorablemente a pesar del contexto de volatilidad y del
comienzo del proceso de reduccion del balance por parte del BCE.

La prima de riesgo espafiola se redujo -10 puntos basicos en el semestre hasta 99 puntos basicos, y la italiana -46 puntos
béasicos hasta 168 puntos basicos.

Los principales indices burséatiles registraron importantes subidas en el semestre. El indice MSCI World de paises
desarrollados subié +14,0% y el indice MSCI Emergentes, +3,5%. El Eurostoxx50 comenzé el afio destacando
favorablemente frente al resto de indices pero después, con el impulso de los valores relacionados con la Inteligencia
Artificial, la bolsa americana recupero terreno y los saldos semestrales se igualaron (Eurostoxx50 +16,0%, S&P500
+15,9%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el semestre fueron viajes y ocio (+26,2%),
distribucion (+25,6%) y tecnologia (+25,3%). Hubo tres sectores que cerraron el semestre en negativo: materias primas (-
13,8%), real estate (-11,1%) y petroleras (-4,4%).

Los indices sectoriales bancarios cerraron el semestre en niveles inferiores a los registrados antes del episodio de
turbulencias financieras que tuvo lugar en marzo a raiz del colapso del banco americano Silicon Valley Bank y de Credit
Suisse.

En los mercados de divisas, lo mas destacado fue la depreciacion del yen japonés (10% frente al délar, 12% frente al
euro) fruto de la intensificacion de las diferencias entre los ciclos de politica monetaria de Japoén frente al resto de
economias desarrolladas. El euro finalizd el semestre con una ligera apreciacion frente al délar (2%).

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte caida del precio del gas (referencia europea
-50%) asi como del petréleo (Brent -13%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante este semestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversion acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situaciéon que han presentado los mercados en este periodo.

c) indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el semestre una rentabilidad de 3,72% reflejandose en
el cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha
invertido la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicién de
la cartera de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido un impacto de 0,68% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,67% a los gastos de la propia sociedad y un 0,01% a los gastos indirectos por inversion en otras
instituciones de inversion colectiva.

e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora.

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Al cierre del semestre, la sociedad tiene invertido un 2,30% de su patrimonio en las siguientes inversiones que se integran
dentro del articulo 48.1.j) del Reglamento de IIC:

PART ALTAMAR BUYOUT GLOBAL Il FCR, PART ALTAMAR BUYOUT GLOBAL Ill FCR, PART ALTAMAR GLOBAL
SECONDARIES IX FCR D, PART ALTAMAR SECONDARY OPPORT VII FCR , PART ETF VANECK VECTORS GOLD
MINERS E, PART PORTOBELLO CARBONO VERDE SCR SA, PART SPDR GOLD TRUST ETF

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de 2,99%

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A




¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del 0,17% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros
derivados en este periodo de un 19,61%.

Durante este semestre la inversién en instrumentos financieros derivados se ha realizado con la finalidad tanto de
cobertura como de inversién con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

ESTA SICAV PUEDE INVERTIR HASTA UN 100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD CREDITICIA,
POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD.

El rpido e intenso endurecimiento de la politica monetaria a nivel global deberia tener repercusiones negativas sobre la
actividad a lo largo del segundo semestre de 2023. A su vez, dicha ralentizacion de la actividad deberia ayudar a la
moderacion de la inflacion.

Dicho esto, la incertidumbre sobre la evolucion de la inflacién en el préximo semestre continda siendo elevada. Parece
probable que el proceso de desinflacion prosiga su curso de la mano del abaratamiento de las materias primas y la
disolucion de los cuellos de botella. Sin embargo, en el caso de los precios de los servicios la desaceleracion podria ser
lenta por el mayor peso de la componente salarial en su estructura de costes, y porque la fortaleza de la demanda sigue
siendo patente en areas como el turismo y el ocio.

Asi, los bancos centrales tendran que mantenerse muy vigilantes y realizardn alguna subida adicional en los tipos de
interés hasta tener seguridad sobre el control de la inflacidn.

En este sentido, se estima que el BCE realizara dos subidas adicionales hasta situar el tipo de depdsito en 4%. Las
perspectivas sobre la Reserva Federal no estan tan claras y el consenso se debate entre una o dos subidas adicionales
(en este Ultimo caso el rango del tipo de intervencion se situaria en 5,5%-5,75%).

Los principales indices bursétiles mundiales registraron notables avances en el primer semestre de 2023 que dificilmente
tendran continuidad si termina materializandose un escenario de ralentizacién econdmica. El endurecimiento de las
condiciones financieras seguramente tenga repercusiones en la actividad econémica y en los beneficios de las compafias.
Los méargenes empresariales han podido expandirse en la fase de aceleracion de los precios y probablemente se tengan
que normalizar en el préximo semestre, con la caida de la inflacion y la ralentizacion de la demanda. El consenso, sin
embargo, estd esperando recuperacion de los beneficios por accidén en el segundo semestre del afio y podria producirse
una decepcién en ese sentido.

Los mdltiplos de valoracién de las bolsas se encuentran en niveles exigentes en EEUU y en linea con su media histérica
en Europa. Ademas, el relativo frente a la renta fija se va volviendo méas desfavorable para la renta variable.

En este contexto parece razonable pensar que los valores més defensivos y de calidad mostrardn un mejor
comportamiento.

Probablemente, los activos de renta fija sigan mostrando una elevada volatilidad dado que el final del ciclo de subidas por




parte de los bancos centrales parece haberse pospuesto. Por tanto, la renta fija seguira sufriendo vaivenes en funcion de
las expectativas acerca de la evolucidn de los tipos de interés de los principales bancos centrales mundiales que, a su vez,
irAn cambiando en respuesta a la publicacion de los indicadores de actividad y de precios.

A pesar del buen comportamiento relativo durante el semestre, pensamos que la renta fija privada sigue mostrando
atractivo frente a los bonos soberanos, especialmente la deuda financiera. Este tipo de activo ha corregido parte del
castigo sufrido tras los eventos de marzo (SVB, Credit Suisse) pero todavia esta en niveles de precio relativamente bajos.
En renta fija high yield los retornos han sido superiores a lo esperado al retrasarse la expectativa de recesion pero
pensamos que el riesgo sigue presente por lo que mantendriamos una visibn menos positiva, pues este segmento es mas
vulnerable al deterioro ciclico y al tensionamiento de las condiciones financieras.

Asi, la estrategia de inversién de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacion, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado, y en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES00000121G2 - BONO|ESTADO ESPARNOL|4,80|2024-01-31 EUR 507 0,92 0 0,00
 Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 507 0,92 0 0,00
ES0840609004 - BONO|CAIXABANK]|6,75|2024-06-13 EUR 0 0,00 390 0,75
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 390 0,75
ES05136899X4 - PAGARE|BKT|3,78|2024-02-28 EUR 993 1,79 0 0,00
ES0813211002 - BONO|BBVA|5,88|2023-09-24 EUR 639 1,15 609 1,18
ES0840609004 - BONO|CAIXABANK]|6,75|2024-06-13 EUR 383 0,69 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 2.014 3,63 609 1,18
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.521 4,55 1.000 193
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0000012J15 - REPO|BKT]|1,70]2023-01-02 EUR 0 0,00 4.700 9,07
ES0000012108 - REPO|BKT|3,43|2023-07-03 EUR 2.600 4,69 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 2.600 4,69 4.700 9,07
TOTAL RENTA FIJA 5.122 9,24 5.699 11,00
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX EUR 389 0,70 9] 0,00
ES0116920333 - ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE EUR 0 0,00 236 0,46
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA, S.A. EUR 297 0,54 9] 0,00
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTL SA EUR 381 0,69 0 0,00
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL YPF, S.A. EUR 333 0,60 371 0,72
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 534 0,96 355 0,68
TOTAL RV COTIZADA 1.935 3,49 963 1,86
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 1.935 3,49 963 1,86
ES0168673004 - PARTICIPACIONES|EDM GESTION EUR 3.042 5,49 1.999 3,86
TOTAL IIC 3.042 5,49 AL CLefe) 3,86
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
ES0170521001 - PARTICIPACIONES|PORTOBELLO CAP GEST EUR 17 0,03 7 0,01
ES0177043033 - PARTICIPACIONES|ALTAMAR CAPITAL PRIV EUR 3 0,01 3 0,01
ES0107575039 - PARTICIPACIONES|ALTAMAR CAPITAL PRIV EUR 384 0,69 476 0,92
ES0155279005 - PARTICIPACIONES|ALTAMAR CAPITAL PRIV EUR 124 0,22 122 0,24
ES0113309035 - PARTICIPACIONES|ALTAMAR CAPITAL PRIV EUR 11 0,02 8 0,02
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 539 0,97 616 1,20
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 10.638 19,19 9.277 17,92
US9128283P31 - BONO|TESORO PUBLICO|2,25|2024-12-31 uUsb 434 0,78 447 0,86
FRO01400EFQ6 - BONO|ELECTRICITE FRANCE|7,50|2028-09-06 EUR 204 0,37 200 0,39
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 638 1,15 647 1,25
US91282CBU45 - BONO|TESORO PUBLICO|0,13]|2023-03-31 USD 0 0,00 647 1,25
US91282CBX83 - BONO|TESORO PUBLICO|0,13]2023-04-30 uUsb 0 0,00 457 0,88
US91282CDD02 - BONO|DEUDA ESTADO USA|0,38]2023-10-31 USD 0 0,00 446 0,86
US91282CBN02 - BONO|TESORO PUBLICO|1,13]|2023-02-28 uUsb 0 0,00 1.760 3,40
US912828T917 - BONO|DEUDA ESTADO USA|1,63]2023-10-31 USD 1.279 2,31 2.750 531
 Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 1.279 2,31 6.061 11,70
US37045XDZ69 - BONO|GENERAL MOTORS|6,05|2025-10-10 USD 368 0,66 0 0,00
US61747YEX94 - BONO|MORGAN STANLEY|6,14|2026-10-16 uUsb 561 1,01 9] 0,00
XS2576550243 - BONO|ENEL SPA|6,63|2031-04-16 EUR 505 0,91 0 0,00
FR001400F877 - BONO|SOCIETE GENERALE|7,88|2029-01-18 EUR 674 1,22 9] 0,00
US89117F8Z56 - BONO|TORONTO-DOMINIO|8,13]2027-10-31 USD 468 0,84 486 0,94
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2535283548 - BONO|BANCO DE CREDITO SOC|8,00[2026-09-22 EUR 512 0,92 504 0,97
CH0343366842 - BONO|CREDIT SUISSE|1,25|2025-07-17 EUR 0 0,00 896 1,73
XS2322423455 - BONOIINTL AIRLINES GROUP|2,75|2025-03-25 EUR 185 0,33 179 0,35
XS2055758804 - BONO|CAIXABANK]|0,63]2024-10-01 EUR 0 0,00 470 0,91
XS1076018131 - BONOJAT&T]|2,40|2024-03-15 EUR 0 0,00 496 0,96
CH0520042489 - BONO|UBS AG|0,25|2026-01-29 EUR 270 0,49 272 0,52
XS2066706818 - BONO|ENEL SPA|1,67|2024-06-17 EUR 0 0,00 708 137
XS1972548231 - BONO|VOLKSWAGEN AG|1,50|2024-10-01 EUR 482 0,87 477 0,92
XS1799938995 - BONO|VOLKSWAGEN AG|3,38|2024-06-27 EUR 0 0,00 492 0,95
XS1991397545 - BONO|BANCO DE SABADELL|1,75|2024-05-10 EUR 0 0,00 288 0,56
US92857WBQ24 - BONO|VODAFONE GROUP PLC|7,00]2029-01-04 UsD 467 0,84 471 0,91
USF43628B413 - BONO|SOCIETE GENERAL|8,00/2025-09-29 UsD 256 0,46 281 0,54
XS1115800655 - BONOJASR NEDERLAND NV|5,00[2024-09-30 EUR 490 0,88 495 0,96
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 5.237 9,43 6.514 12,59
FR001400GDG7 - BONO|CREDIT AGRICOLE|3,81|2025-03-07 EUR 1.001 1,81 0 0,00
USH42097DA27 - BONO|UBS AG|6,66[2026-05-12 UsD 926 1,67 940 1,81
US46647PDB94 - BONO|JPMORGAN CHASE & CO|5,97|2026-04-26 UsD 929 1,68 931 1,80
XS2441551970 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP|4,28|2025-02-07 EUR 1.003 1,81 997 1,92
US46647PAW6ES - BONO|JPMORGAN CHASE & CO|6,16/2024-07-23 UsD 923 1,67 938 181
US06051GHE26 - BONO|BANK OF AMERICA CORP|5,56]|2024-03-05 UsD 0 0,00 936 1,81
XS2388490802 - BONO|HSBC BANK PLC|4,60|2026-09-24 EUR 499 0,90 496 0,96
XS2345784057 - BONO|BANK OF AMERICA CORP|4,41]|2025-08-24 EUR 1.003 1,81 996 1,92
XS2125913942 - BONOJABBVIE INC|1,50/2023-11-15 EUR 744 1,34 741 143
XS2055758804 - BONO|CAIXABANK]|0,63]2024-10-01 EUR 468 0,84 0 0,00
XS1076018131 - BONOJAT&T]|2,40|2024-03-15 EUR 498 0,90 0 0,00
XS2066706818 - BONO|ENEL SPA|1,67]2024-06-17 EUR 710 1,28 0 0,00
XS1799938995 - BONO|VOLKSWAGEN AG|3,38|2024-06-27 EUR 503 0,91 0 0,00
XS1991397545 - BONO|BANCO DE SABADELL|1,75|2024-05-10 EUR 293 0,53 0 0,00
XS1880365975 - BONO|BANKIA SAUI6,38|2023-09-19 EUR 404 0,73 396 0,76
XS1633845158 - BONO|LLOYDS TSB BANK PLC|4,33|2024-06-21 EUR 504 0,91 504 0,97
XS1403264374 - BONO|MCDONALD'S CORP|1,00|2023-11-15 EUR 491 0,89 492 0,95
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 10.898 19,68 8.367 16,14
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 18.052 32,57 21.589 41,68
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 18.052 32,57 21.589 41,68
NL0000235190 - ACCIONES|EADS EUR 463 0,84 333 0,64
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 561 1,01 0 0,00
US5260571048 - ACCIONES|LENNAR CORP UsD 448 0,81 0 0,00
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 531 0,96 202 0,39
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 505 0,91 198 0,38
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC EUR 414 0,75 318 0,61
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 421 0,76 0 0,00
FR0014003TT8 - ACCIONES|DASSAULT SYSTEMES EUR 244 0,44 0 0,00
US09075V1026 - ACCIONES|BIONTECH SE EUR 149 0,27 144 0,28
US0090661010 - ACCIONES|ORIX JREIT INC UsD 411 0,74 0 0,00
CAB82509L1076 - ACCIONES|SHOPIFY INC UsD 296 0,53 0 0,00
CA0679011084 - ACCIONES|BARRICK UsD 0 0,00 241 0,46
US1255231003 - ACCIONES|CIGNA UsD 334 0,60 402 0,78
US09857L1089 - ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC UsD 421 0,76 0 0,00
US20854L1089 - ACCIONES|CONSOL ENERGY UsD 0 0,00 243 0,47
US9837931008 - ACCIONES|XPO LOGISTICS INC UsD 0 0,00 218 0,42
1T0005239360 - ACCIONES|CREDITO ITALIAN EUR 510 0,92 0 0,00
NL0010773842 - ACCIONES|NN GROUP NV EUR 0 0,00 191 0,37
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NV EUR 0 0,00 267 0,52
DK0060534915 - ACCIONES|NOVO NORDISK DKK 443 0,80 378 0,73
DK0060079531 - ACCIONES|DSV A/S DKK 520 0,94 0 0,00
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDINGS NV. EUR 464 0,84 302 0,58
US56585A1025 - ACCIONES|MARATHON PETROLEUM UsD 353 0,64 250 0,48
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BASF AG EUR 0 0,00 255 0,49
US5398301094 - ACCIONES|LOCKHEED MARTIN UsD 359 0,65 295 0,57
BE0003470755 - ACCIONES|SOLVAY S.A. EUR 307 0,55 307 0,59
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI SA EUR 383 0,69 0 0,00
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHA UsD 547 0,99 404 0,78
DE0006047004 - ACCIONES|HEIDELBERGCEMENT AG EUR 489 0,88 0 0,00
US35671D8570 - ACCIONES|FREEPORT-MCMORAN UsD 458 0,83 0 0,00
CH0210483332 - ACCIONES|CIE FINAC. RICHEMON CHF 357 0,64 0 0,00
CA1366351098 - ACCIONES|CANADIAN SOLAR INC UsD 355 0,64 130 0,25
DE0007030009 - ACCIONES|RHEINMETALL AG EUR 502 0,91 251 0,48
F10009000681 - ACCIONES|NOKIA OYJ EUR 0 0,00 303 0,58
DE0006231004 - ACCIONES|INFINEON TECHNOLOGIE EUR 453 0,82 284 0,55
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER EUR 253 0,46 329 0,63
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM EUR 300 0,54 280 0,54
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST EUR 425 0,77 264 0,51
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 450 0,81 292 0,56
FR0000131906 - ACCIONES|RENAULT EUR 0 0,00 306 0,59
FR0000121329 - ACCIONES|THALES S.A. EUR 370 0,67 322 0,62
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 0 0,00 287 0,55
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE S.A. EUR 460 0,83 305 0,59
US7170811035 - ACCIONES|PFIZER INC UsD 235 0,42 335 0,65
US6174464486 - ACCIONES|MORGAN STANLEY UsD 0 0,00 318 0,61
US59156R1086 - ACCIONES|METLIFE INC UsD 0 0,00 338 0,65
US46625H1005 - ACCIONES|MORGAN JP & CO UsD 400 0,72 0 0,00
US1266501006 - ACCIONES|CVS CORP UsD 0 0,00 261 0,50
US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIA UsD 232 0,42 118 0,23
US0378331005 - ACCIONES|APPEL COMPUTER UsD 498 0,90 188 0,36
1L0010824113 - ACCIONES|CHECK POINT SOFTWARE UsD 0 0,00 177 0,34
US6745991058 - ACCIONES|OCCIDENTAL PETROLEUM UsD 296 0,53 365 0,70
US20825C1045 - ACCIONES|CONOCO UsD 0 0,00 386 0,74
NL0000226223 - ACCIONES|STMICROELECTRONICS N EUR 419 0,76 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 16.034 28,95 10.786 20,77
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 16.034 28,95 10.786 20,77
US4642872422 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET UsD 694 1,25 689 1,33
US46434G7640 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 524 0,95 0 0,00
LU1585265819 - PARTICIPACIONESI|TIKEHAU INVESTMENT M EUR 0 0,00 968 1,87
LU1634531427 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET MANAGE EUR 0 0,00 927 1,79
LU1681037864 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 520 0,94 0 0,00
US37954Y7159 - PARTICIPACIONES|GLOBAL X MANAGEMENT UsD 184 0,33 0 0,00
IEOOBYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 0 0,00 938 1,81
US78464A6982 - PARTICIPACIONES|STATE STREET BANK UsD 0 0,00 302 0,58
US92189F1066 - PARTICIPACIONES|VANECK VECTORS UsD 359 0,65 0 0,00
LU0971116859 - PARTICIPACIONES|LEMANIK ASSET MANAG EUR 1.017 1,83 1.000 1,93
US46138G7060 - PARTICIPACIONES|INVESCO GLOBAL ASSET UsD 0 0,00 307 0,59
US81369Y4070 - PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS MANAGEMEN UsD 591 1,07 0 0,00
US81369Y2090 - PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS MANAGEMEN UsD 401 0,72 228 0,44
US4642888287 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 0 0,00 200 0,39
US4642887602 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 428 0,77 313 0,60
US4642875151 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 571 1,03 0 0,00
DEOOOAOF5UJ7 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 0 0,00 360 0,69
US4642888105 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 181 0,33 0 0,00
US81369Y7040 - PARTICIPACIONES|CREDIT AGRICOLE ASSE UsD 669 1,21 275 0,53
US4642875565 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 372 0,67 392 0,76
FR0010361683 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 521 0,94 275 0,53
US81369Y8030 - PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS MANAGEMEN UsD 574 1,03 0 0,00
US4642887529 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 587 1,06 0 0,00
US78464A7550 - PARTICIPACIONES|FIDELITY INTERNATION UsD 0 0,00 372 0,72
DEOOOAOF5UKS5 - PARTICIPACIONES|INDEXCHANGE INVESTME EUR 0 0,00 250 0,48
US78463V1070 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL UsD 376 0,68 364 0,70
US92189F6768 - PARTICIPACIONES|VANECK VECTORS UsD 586 1,06 0 0,00
US4642876555 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND USD 429 0,77 0 0,00
TOTAL IIC 9.584 17,29 8.161 15,74
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 43.670 78,81 40.536 78,19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 54.308 98,00 49.813 96,11

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

N/A

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

N/A
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