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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional.

Perfil de riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: Esta IIC aplica criterios de Inversién Socialmente Responsable (ISR), por lo que sus
inversiones se guiaran por principios sostenibles y financieros. Invierte hasta un 100% de su cartera en renta
variable. No hay predeterminacion en cuanto a emisores/divisas/paises, pero se dirigird principalmente a
emisores de capitalizacion bursatil alta y/o media. La posibilidad de invertir en activos de baja capitalizacion
puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Riesgo divisa superior al 30%. Puede invertir hasta un
30% en IIC (incluidas las del grupo, ETF, SICAV o activos similares). La renta variable en la que invierte sera
tanto de paises de la OCDE como de otros paises emergentes. Los porcentajes de cada uno de ellos se
ajustaran a las condiciones de cada mercado en cada momento. Podra tener una exposicion maxima del 25%
en valores de renta fija de emisores publicos o privados, denominados en euros (incluyendo depdsitos a la
vista, imposiciones a plazo fijo, pagarés o activos similares), sin duracién media determinada. Seran activos de
emisores negociados y pertenecientes fundamentalmente a paises miembros de la OCDE (excluidos
emergentes). El rating minimo seré la categoria de grado de inversion (desde BBB-) segln la media de S&P,
Moody’s, Fitch y DBRS. Puede invertir en emisiones inferiores a BBB- hasta un 10% del patrimonio. Si al
Reino de Espafia le rebajasen su rating por debajo de esa categoria, la calidad minima se reduciria. Se podra
invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con
solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados
anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en valores de una misma emisién no
supera el 30% del activo de la IIC.

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura
y de inversidn. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el
apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de compensacion. El grado maximo de
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exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio
neto.

Operativa en instrumentos derivados

La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
La IIC no ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo.

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos

2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual

Periodo Anterior

N° de participaciones 11.404.043,84 10.925.106,28
N° de participes 589 610
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversiéon minima (EUR) 0
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo fin de
periodo (miles de EUR) periodo (EUR)
Periodo del informe 170.015 14,9083
2022 127.364 12,5034
2021 61.197 14,5408
2020 37.630 11,6305
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado Sistema

Base de célculo

Periodo Acumulada de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,88 0,88 1,75 1,75 patrimonio
Comision de depositario
% efectivamente cobrado SR,
Periodo Acumulada
0,02 0,05 patrimonio
Periodo Periodo Afo actual Afo 2022
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0 0,14 0,11 0,15
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,43 2,26 2,85 -0,10

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al dltimo disponible.
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo
. : Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2022 2021 2020 2018
actual trim (0)
Rentabilidad 5.99 1,54 6.20
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,26 20-10-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,32 02-11-2023

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

Se refiere a las rentabilidades 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 inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
a::uoal tLrJiI:T']"('g) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2022 | 2021 | 2020 | 2018

Volatilidad (i) de:

Valor liquidativo 7,88 8,82 9,21

Ibex-35 12,86 12,24 10,86

Letra Tesoro 1 afio 12,47 14,74 26,02

MSCI World Total Return Euro 10,88 10,17 10,44
VaR histdrico (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 inversion homogénea.
(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento

de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ulitie Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2022 2021 2020 2018
actual trim (0)
1,82 0,45 0,46 0,46 0,45 1,84 1,84 1,85 1,85

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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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Evolucion del valor liquidativo
ultimos 5 aios
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El 27/01/2023 se modifico la politica de inversion para adaptarse a los requisitos establecidos para ser considerado un producto que promueve
caracteristicas medioambientales o sociales, "producto articulo 8", tal y como establece el Reglamento Delegado (UE) 2019/2088 (SFDR).
Desde el 8/10/2021 la gestién toma como referencia a efectos meramente comparativos el indice MSCI World Total Return Euro.

B) Comparativa

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

Vocacién inversora

Patrimonio
gestionado *
(miles de euros)

N° de
participes *

Rentabilidad
semestral
media **

Renta Fija Euro

90.528

485

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixto Euro

Renta Fija Mixta Internacional

170.052

175

2,93

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional

82.878

540

3,44

Renta Variable Euro

240.502

848

4,86

Renta Variable Internacional

191.856

748

4,51

1IC de Gestion Referenciada (1)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variable

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante Deuda Publica

FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad

FMM Estandar Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

1IC Que Replica Un Indice

1IC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado

Total Fondos

775.816

2.796

3,97

* Medias.

** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio e % _sobre_ Importe % ;obrg
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 154.996 91,17 139.386 89,30
Cartera Interior 10.252 6,03 8.674 5,56
Cartera Exterior 144,744 85,14 130.712 83,75
Intereses de la Cartera de Inversién
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 15.049 8,85 16.092 10,31
(+/-) RESTO -30 -0,02 602 0,39
TOTAL PATRIMONIO 170.015 100,00% 156.080 100,00%
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variaciéon
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 156.080 127.364 127.364
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 4,13 6,94 10,90 -32,49
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 4,47 13,17 17,10 -61,48
(+) Rendimientos de Gestién 5,49 14,24 19,18 -56,31
(+) Intereses 0,18 0,12 0,31 66,19
(+) Dividendos 0,66 1,28 1,90 -41,05
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 4,37 12,26 16,13 -59,60
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 0,28 0,58 0,84 -46,37
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -1,01 -1,07 -2,08 7,21
(-) Comisién de gestion -0,88 -0,87 -1,75 15,30
(-) Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,05 -9,18
(-) Gastos por servicios exteriores -5,08
(-) Otros gastos de gestion corriente 8,92
(-) Otros gastos repercutidos -0,10 -0,17 -0,27 -31,08
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 170.016 156.080 170.016

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

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de o Valor de %
mercado mercado

ACCIONES|REPSOL EUR 1.290 0,76 1.092 0,70
ACCIONES|TELEFONICA EUR 756 0,44 795 0,51
ACCIONES|BBVA EUR 1.315 0,77 961 0,62
ACCIONES|BSCH EUR 2.304 1,36 1.736 1,11
ACCIONES|IBERDROLA EUR 1.583 0,93 1.454 0,93
ACCIONES|LA CAIXA EUR 1.443 0,85 1.268 0,81
ACCIONES|INDITEX EUR 854 0,50 635 0,41
ACCIONES|CELLNEX EUR 708 0,42 734 0,47
TOTAL RV COTIZADA 10.253 6,03 8.675 5,56
TOTAL RENTA VARIABLE 10.253 6,03 8.675 5,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 10.253 6,03 8.675 5,56
ACCIONESI|ADIDAS EUR 277 0,16 268 0,17
ACCIONES|ABBOTT usb 1.177 0,69 1.179 0,76
ACCIONES|MCDONALDS usb 1.727 1,02 1.758 1,13
ACCIONES|WAL MART usb 1.445 0,85 1.602 1,03
ACCIONES|AMERICAN E uUsbD 1.106 0,65 1.041 0,67
ACCIONES|VOL FIN AG EUR 463 0,27 510 0,33
ACCIONES|ELI LILLY uUsbD 1.288 0,76 1.049 0,67
ACCIONESI|ESSILOR EUR 1.529 0,90 1.453 0,93
ACCIONES|PINAULT PR EUR 415 0,24 526 0,34
ACCIONES|DEUTSCHE T EUR 1.046 0,62 961 0,62
ACCIONES|MUNCHENER EUR 848 0,50 777 0,50
ACCIONES|AMGEN UsD 1.340 0,79 1.045 0,67
ACCIONES|GIVAUDAN CHF 188 0,11 152 0,10
ACCIONES|AXA EUR 1.064 0,63 975 0,62
ACCIONES|SAP AG EUR 1.765 1,04 1.464 0,94
ACCIONES|DAIMLER EUR 839 0,49 738 0,47
ACCIONES|LVMH EUR 3.259 1,92 3.436 2,20
ACCIONES|JPMORGAN uUsbD 3.167 1,86 2.581 1,65
ACCIONES|BNP EUR 2.173 1,28 1.757 1,13
ACCIONES|PERNOD EUR 1.149 0,68 1.456 0,93
ACCIONES|ACCENTURE uUsb 1.025 0,60 912 0,58
ACCIONES|MORGAN ST usb 1.739 1,02 1.612 1,03
ACCIONES|PROCTER uUsbD 1.233 0,73 1.292 0,83
ACCIONES|SANOFI EUR 2.114 1,24 2.174 1,39
ACCIONES|ENI EUR 1.065 0,63 676 0,43
ACCIONES|NOKIA EUR 349 0,21 439 0,28
ACCIONES|NOVARTIS CHF 229 0,15
ACCIONES|ROCHE CHF 115 0,07 123 0,08
ACCIONES|LOREAL EUR 2.206 1,30 2.091 1,34
ACCIONES|PHILIPS EUR 635 0,37

ACCIONES|ALLIANZ AG EUR 1.099 0,65 968 0,62
ACCIONES|SIEMENS EUR 2.201 1,29 1.773 1,14
ACCIONES|ENEL SPA EUR 1.116 0,66 1.023 0,66
ACCIONES|CHEVRON CO uUsbD 2.885 1,70 3.079 1,97
ACCIONES|EXXON uUsbD 2.810 1,65 3.050 1,95
ACCIONES|BANK OF AM uUsbD 2.321 1,37 1.810 1,16
ACCIONES|PFIZER uUsD 1.192 0,70 1.222 0,78
ACCIONES|MICROSOFT uUsbD 10.390 6,11 9.526 6,10
ACCIONES|VIVENDI EUR 102 0,06 88 0,06
ACCIONES|TOTAL SE EUR 3.211 1,89 2.490 1,60
ACCIONES|VINCI EUR 887 0,52 829 0,53
ACCIONES|GOLDMAN uUsbD 1.774 1,04 1.500 0,96
ACCIONES|AIR LIQUID EUR 2.179 1,28 1.874 1,20
ACCIONES|NESTLE CHF 344 0,20 361 0,23
ACCIONES|EON EUR 1.045 0,61 871 0,56
ACCIONES|MERCK uUsbD 1.293 0,76 1.385 0,89
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Periodo actual

Periodo anterior

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

ACCIONES|BASF EUR 253 0,15 231 0,15
ACCIONES|SCHNEIDER EUR 2.858 1,68 2.163 1,39
ACCIONES|ESTEE uUsD 1.030 0,61 1.400 0,90
ACCIONES|COCA COLA uUsD 1.667 0,98 1.724 1,10
ACCIONES|COLGATE uUsb 1.852 1,09 1.811 1,16
ACCIONES|ABBVIE UsD 995 0,59 876 0,56
ACCIONES|ASML EUR 5.437 3,20 4515 2,89
ACCIONES|ING GROEP EUR 1.320 0,78 1.204 0,77
ACCIONES|MITTAL STE EUR 451 0,27 438 0,28
ACCIONES|INFINEON EUR 993 0,58 992 0,64
ACCIONES|NETFLIX uUsb 2.013 1,18 1.843 1,18
ACCIONES|CATERPILLAR uUsbD 485 0,29 408 0,26
ACCIONES|ALCON CHF 35 0,02 38 0,02
ACCIONES|SALESFORCE uUsbD 1.076 0,63 874 0,56
ACCIONES|PAYPAL usb 809 0,52
ACCIONES|APPLE uUsD 8.689 511 8.858 5,68
ACCIONES|VISA usb 2.653 1,56 2.449 1,57
ACCIONES|ADYEN EUR 398 0,23 541 0,35
ACCIONES|MODERNA uUsbD 409 0,26
ACCIONES|ASM INT EUR 851 0,50 573 0,37
ACCIONES|NVIDIA uUsbD 5.507 3,24 4.372 2,80
ACCIONES|DAIMLER TR EUR 84 0,05 82 0,05
ACCIONES|MASTERCARD uUsbD 2.042 1,20 1.808 1,16
ACCIONES|UNION P CO usb 893 0,53 753 0,48
ACCIONES|AMAZON usb 6.161 3,62 5.125 3,28
ACCIONES|SHOPIFY usb 231 0,15
ACCIONES|GOOGLE uUsbD 7.212 4,24 6.253 4,01
ACCIONES|TESLA uUsbD 270 0,16 288 0,18
ACCIONES|PALO ALTO uUsbD 1.129 0,66 990 0,63
ACCIONES|LINDE uUsbD 2.113 1,24 1.984 1,27
ACCIONES]Adv Micro Devices USD 1.425 0,84

TOTAL RV COTIZADA 131.487 77,35 120.167 77,00
TOTAL RENTA VARIABLE 131.487 77,35 120.167 77,00
PARTICIPACIONES|DBXT SMI EUR 3.155 1,86 2.329 1,49
PARTICIPACIONES|DBXT 50 EUR 3.654 2,15 2.763 1,77
PARTICIPACIONES|DBXT SP500 EUR 6.111 3,59 5.049 3,23
PARTICIPACIONES|ISHARE GLO uUsb 335 0,20 400 0,26
TOTAL lIC 13.255 7,80 10.541 6,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 144.742 85,15 130.708 83,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 154.995 91,18 139.383 89,31

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

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

total
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Distribucion Sectores

> OTROS: 33,48%
) DN

TESORERIA: 8,83%

FINANCIEROS: 14,31%

TECNOLOGIA: 25,46%
CONSUMO: 17,92%

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

Al cierre del periodo no existen posiciones abiertas en derivados o el importe comprometido de cada una de estas posiciones
ha sido inferior a 1000 euros.

4. Hechos relevantes

Si

pd
o

a. Suspensioén temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién 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

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

i. Autorizacion del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

j. Con fecha de registro 29 de septiembre de 2023 se comunica a CNMV la reduccion de la comision de
depositaria. A partir del 1 de octubre de 2023 sera el 0,035% anual sobre el patrimonio.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si 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 (segun 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, X
respectivamente
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Si No

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido

) ) . X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u X
otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos:

Inversion directa:

110.245.650,41 euros - 64,84% sobre el patrimonio.

44.122.395,54 euros - 25,95% sobre el patrimonio.

Inversion indirecta:

49.840.140,39 euros - 29,32% sobre el patrimonio.

160.085.790,79 euros - 94,16% sobre el patrimonio.

e. La lIC ha realizado adquisiciones de valores emitidos por el depositario por importe de 173.803,14 euros, que
representa el 0,11% sobre el patrimonio medio del fondo.

g. Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC en concepto de comisiones de comercializacion son un 0,04% sobre el patrimonio medio del
fondo y por inversién superior a 1.000.000 de euros, un 0,79% sobre el patrimonio medio del fondo.

h. Se ha contratado divisa para la IIC con el depositario para la liquidacion de operaciones.

La Sociedad Gestora cuenta con un procedimiento para evitar los conflictos de interés.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No existe ni informacioén ni advertencias a instancia de la CNMV.

9. Anexo explicativo del informe periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Durante todo el afio 2023 la atencion de los mercados ha estado centrada en la inflacién y las subidas de los tipos
de interés llevadas a cabo por los principales bancos centrales para tratar de combatirla. En el inicio del afio los
prondsticos sobre la evolucién de la economia eran pesimistas. No obstante, el afio cierra con un balance
econoémico mejor de lo esperado. Se estima que el crecimiento del PIB de EEUU en 2023 se situara en el +2,4%,
frente al +0,2% previsto a principios de afio. En la Eurozona se espera un crecimiento del +0,5%, frente al -0,1%
inicialmente previsto.

En politica monetaria tanto la Reserva Federal (Fed) como el Banco Central Europeo (BCE) continuaron
incrementando los tipos de interés hasta junio y septiembre, respectivamente. Sin embargo, la disminucion en los
datos de inflacion, junto con indicadores de una actividad econémica méas débil, llevaron a los mercados en
noviembre a anticipar recortes en los tipos de interés a partir de marzo de 2024. Tras dos afios de aumentos
constantes de los tipos, los mercados consideraron concluido el ciclo de endurecimiento monetario. En la reunion
de la Fed de diciembre, su presidente, Jerome Powell, admitié que los miembros del banco central habian debatido
sobre cuando iniciarian las bajadas de los tipos de interés.

Por otro lado, el sector bancario en EEUU experimentd entre marzo y mayo una crisis que llevo a la quiebra a
varios bancos regionales (Silicon Valley Bank, Silvergate Bank, Signature Bank y First Republic Bank), con el
endurecimiento de las condiciones monetarias como uno de los factores clave que desencadenaron la pérdida de
confianza y los problemas de liquidez. En Europa, Credit Suisse estuvo en el punto de mira, después de verse
involucrado en los Ultimos afios en escandalos financieros, inversiones fallidas e investigaciones judiciales. El
Banco Central de Suiza (SNB) forz6é un acuerdo para que UBS comprara Credit Suisse por 3.000 millones de
francos suizos.

En lo referente a la rentabilidad de la deuda publica, en el Ultimo trimestre se ha visto un cambio de tendencia. En
EEUU, la rentabilidad del bono a diez afios ha registrado un +3,88% a cierre de diciembre, aunque llegé a niveles
cercanos al +5% en octubre. En Europa, la rentabilidad del bono aleman ha retrocedido desde el +2,57% de
diciembre 2022 hasta el +2,02% a cierre de 2023, con un maximo del +2,97% en octubre. Finalmente, la deuda
espafiola a diez afios ha caido desde el +3,65% en 2022 hasta cerrar el afio en el +2,99%, habiendo superado en
varias ocasiones el nivel del +4%.

En los mercados de renta variable los principales indices bursatiles han cerrado el afio con importantes avances,
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mas significativos en EEUU por su mayor exposicion a compariias de crecimiento, fundamentalmente del sector
tecnolégico. El Ibex-35, con una subida del +22,76%, ha tenido un comportamiento mejor que otros indices
europeos. El Eurostoxx-50 ha subido en el afio un +19,19%, mientras que en EEUU el S&P-500 ha registrado un
alza del +24,23% y el Nasdaq, indice con méas peso tecnoldgico, ha repuntado un +43,42%.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

Durante el semestre el Fondo ha tenido en cuenta a la hora de realizar sus inversiones la volatilidad en el mercado,
las expectativas econdmicas y la evolucion de la inflacién. El Fondo ha mantenido una adecuada diversificacion de
los riesgos.

c) Indice de referencia.

GCO Internacional ha obtenido una rentabilidad semestral del +4,35%, por debajo de su indice de referencia (MSCI
World Total Return Euro) +6,23%. La rentabilidad acumulada en el afio ha sido similar al benchmark,
concretamente +19,23% frente a +19,60%.

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

En el semestre el patrimonio ha aumentado y el numero de participes se han reducido. GCO Internacional ha
registrado una rentabilidad semestral del +4,35%, situando la rentabilidad en el afio en +19,23%. Los valores que
han tenido una aportacién positiva destacable han sido las tecnolégicas lideradas por Alphabet (15,25%), Microsoft
(+9,51%) Amazon (+15,11%), y Nvidia (+15,64%). Las comisiones acumuladas por GCO Internacional durante el
segundo semestre de 2023 son del 0,90% (en el apartado 2.1. se detallan las comisiones soportadas por el
Fondo). En el semestre, el impacto de los gastos soportados por el Fondo de Inversién se eleva hasta el 0,91%, lo
que ha reducido en ese porcentaje la rentabilidad bruta obtenida por el Fondo en este plazo.

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

En el segundo semestre de 2023 la rentabilidad de GCO Internacional, entre los fondos gestionados, ha sido mejor
que la de GCO Eurobolsa (renta variable europea) y peor que la de GCO Bolsa USA (renta variable
estadounidense) y GCO Acciones (renta variable espafiola).

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En estos seis meses GCO Internacional ha centrado sus operaciones en incorporar a la cartera AMD y Philips, en
comprar acciones de ASML Holding, Nvidia, Schneider Electric, LVMH y Banco Santander, ademas de aumentar la
posicién en ETF que replican los indices Eurostoxx-50, SMI y S&P-500. Adicionalmente, el fondo ha reducido la
posicién en Microsoft y Walmart, y ha vendido toda su participacion en PayPal, Moderna, Novartis y Shopify.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d) Otrainformacién sobre inversiones.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero tienen en cuenta caracteristicas medioambientales o
sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad acumulada en el afio actual no esta disponible tras la modificacion de la politica de inversiones en
enero. En el segundo semestre el Fondo de Inversion ha registrado una volatilidad de 8,38, frente al 9,92 registrada
por su benchmark MSCI World Total Return Euro. Esto indica que el fondo asume un riesgo menor que el de su
indice de referencia. En el apartado 2.2A. se detallan las medidas de riesgo y se muestra la evolucién de los
trimestres anteriores.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto al ejercicio de los derechos politicos la Gestora se rige por lo establecido en su normativa de Control
Interno, elaborada de acuerdo con las circulares de la CNMV y la ley vigente.

En particular, como criterio general, la Gestora ejercera los derechos politicos inherentes a los valores que integren
las carteras que gestione con los siguientes criterios:

« Sociedades espafiolas: cuando los valores que integren la cartera de las instituciones de inversion colectiva (“lIC”")
gestionadas hayan sido emitidos por sociedades espafiolas, la Gestora vendra obligada a ejercitar (a) el derecho
de informacién que, en su calidad de accionista, le asiste, con el fin de ser informado de los asuntos a tratar en
cada junta y del resultado de las deliberaciones y (b) los derechos politicos inherentes a dichos valores, si
concurren simultaneamente los dos siguientes requisitos:

« La participacion se detentase con vocaciéon de estabilidad, entendiéndose que en todo caso concurre dicha
situacion cuando la participacion se hubiere detentado durante un periodo minimo superior a un afio, salvo que la
Gestora estuviera intentando venderla o tuviera la obligacion de transmitirla en corto plazo.

« La participacion a nivel agregado de la totalidad de las IIC gestionadas por la Gestora fuera superior al 1% de la
sociedad cotizada en la que se haya invertido, o del 5% para aquellos casos en que la inversién sea en sociedades
no cotizadas.

» Sociedades extranjeras: cuando los valores que integren la cartera de las instituciones gestionadas hayan sido
emitidos por sociedades extranjeras, y concurran las circunstancias que, tratandose de sociedades espafiolas,
hacen obligatoria la asistencia y voto en las juntas, la Gestora vendra obligada a ejercitar el derecho de informacién
que, en su calidad de accionista, le asiste, con el fin de ser informado de los asuntos a tratar en cada junta y del
resultado de las deliberaciones.

Sin perjuicio de las anteriores condiciones, y en base a los criterios de eficiencia y proporcionalidad recomendados
por la SRDII, la Gestora ejercera su derecho de voto, bien mediante asistencia o por delegacion en las juntas
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generales de accionistas de dichas sociedades, siempre que lo considere necesario para la mejor defensa de los
intereses y en beneficio exclusivo de los participes.

En aquellos casos que no se cumplan los requisitos anteriores, la Gestora se reserva el derecho de no ejercer el
voto por considerarse que la participacion no es significativa en proporcion al capital social de la sociedad en la que
se ha invertido o la antigliedad de la posicién en las carteras.

Destacar que GCO Internacional durante el 2023 acudié mediante soporte papel a las juntas de accionistas de
BBVA (16/03/23), Caixabank (30/03/23), Telefénica (30/03/2023), Banco Santander (30/03/23), lberdrola
(28/04/23), Repsol (24/05/23), Cellnex (31/05/23) e Inditex (11/07/23). Delegando el voto en los respectivos
presidentes de los Consejos de Administracién en la fecha indicada en cada caso.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El Fondo no incurre en costes derivados del servicio de analisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En 2024, la inflacion, los tipos de interés y el crecimiento econémico seguiran siendo factores clave en la evolucion
de los mercados financieros. Durante el Ultimo trimestre de 2023 ni la Fed ni el BCE modificaron los tipos de
interés, tras las fuertes alzas acumuladas desde mediados de 2022. El mercado anticipa que en EEUU los
primeros recortes podrian materializarse en marzo, en un afio marcado por las elecciones presidenciales en
noviembre y en el que cualquier decision podria interpretarse en clave politica. Para la Eurozona, se espera que el
primer recorte pueda producirse en abril. Las principales economias inician el afio con un enfriamiento de la
actividad, pero a ritmos diferentes, siendo mas pronunciado en Europa y bastante mas suave en EEUU. La
economia mundial parece dirigirse hacia un aterrizaje suave que permitiria una reduccién de la inflacién, con un
coste asumible en términos de crecimiento. Sin embargo, los objetivos de inflacién de los bancos centrales ain no
se han alcanzado y aunque las subidas de los tipos de interés parecen haber tocado techo, sus efectos se siguen
trasladando a la economia.

En este entorno de elevada incertidumbre econdmica y bajos niveles de volatilidad de las bolsas, seguimos
recomendando prudencia en la toma de decisiones de inversidn. Ante este escenario, GCO Internacional
mantendra una adecuada diversificacion de los riesgos de su cartera en linea con sus objetivos estratégicos. No
descartamos que se produzcan repuntes puntuales de volatilidad. Monitorizaremos las valoraciones de las
acciones para aprovechar nuevas oportunidades de inversion con una perspectiva de largo plazo.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

GCO Gestion de Activos, SA SGIIC dispone de una politica de remuneracién a sus empleados en consonancia
conla estrategia comercial de la Entidad, su perfil de riesgo, sus objetivos, el rendimiento y los intereses a largo
plazo en su conjunto, fomentando una gestién de riesgos adecuada acorde con los limites de tolerancia
establecidos tanto para la Entidad como para las instituciones de inversion colectiva (“1lC") que gestiona.

Datos cualitativos:

La Politica esta orientada hacia la generacion recurrente de valor para la Entidad y el Grupo al que pertenecey a la
sostenibilidad de los resultados en el tiempo, buscando ademas el alineamiento de los intereses de sus empleados,
inversores, colaboradores y accionistas y una gestién prudente del riesgo, de tal forma que la misma sea razonable
con el tamafio de la Entidad, su situacion econdmica y los estdndares de mercado de empresas comparables. Para
ello, la Politica se basa en los siguientes principios:

(i) Crear valor a largo plazo.

(i) Recompensar la consecucion de resultados basados en una asuncion prudente y responsable de riesgos.

(iii) Atraer y retener a los mejores profesionales.

(iv) Recompensar el nivel de responsabilidad y la trayectoria profesional.

(v) Velar por la equidad interna y la competitividad externa.

Todos los puestos de trabajo tienen asignada una referencia salarial basada en las funciones y responsabilidades
asumidas. La remuneracion total podra contener un componente variable que estard debidamente equilibrado.
Dicha retribucion variable se calcula en base a una evaluacion en la que se combinan tanto el desempefio de la
persona como los del negocio y se atiende a criterios tanto financieros como no financieros.

Los responsables de asumir riesgos y los que ejercen funciones de control, y cualquier empleado que perciba una
remuneracion total que lo incluya en el mismo grupo de remuneracion que los altos directivos y los responsables de
asumir riesgos, cuyas actividades profesionales incidan de manera importante en el perfil de riesgo de la Entidad,
asi como de las IIC gestionadas, tendran respecto a la remuneracion fija y la remuneracién variable un mecanismo
de retribucion que se lleva a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el proceso de evaluacién se base en
resultados a medio plazo. Adicionalmente, podran ser también beneficiarias de remuneracidn en especie, si asi se
estableciera en su contrato o lo determinase el Consejo de Administracion de la Entidad. La parte variable de la
remuneracion de los responsables de las funciones de gestion de riesgos sera independiente de los resultados de
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las areas operativas sobre las que desarrollen su trabajo.
La politica completa esta disponible en la web de la gestora www.gcoga.com.

Datos cuantitativos:

En 2023 la cuantia total abonada por la Gestora a su personal en concepto de remuneracién asciende a
1.243.366,90 euros, desglosada en 1.116.000,32 euros de remuneracion fija y 126.366,58 euros de remuneracion
variable. El nimero de empleados beneficiarios asciende a 30, siendo 8 personas las que han percibido retribucion
variable. Como se ha indicado anteriormente, dicha remuneracién variable no esté ligada a la comision de gestion
de la IIC. Adicionalmente, una persona del equipo tiene la consideracion de alto cargo, siendo su retribucion fija de
163.391,36 euros y su retribucion variable de 51.090,78 euros. Destacar que, adicionalmente, la actuacién de 5
personas ha tenido incidencia material en el perfil de riesgos de las IICs, siendo su retribucion fija total de
219.552,04 euros y su retribucion variable 41.414,02 euros. Por Ultimo, destacar que dichas retribuciones se
establecen conforme a las politicas retributivas establecidas por la Sociedad, conformes a lo establecido en Grupo
Catalana Occidente al que la sociedad pertenece, teniendo en cuenta la formacién, experiencia, responsabilidad y
desarrollo profesional de cada uno de los miembros del equipo.

11. 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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