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1. Politica de inversién y divisa de denominacion
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gue conllevan. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el
importe del patrimonio neto.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de
proteccién al inversor.

En concreto se podra invertir en:

- Las acciones o participaciones de cualquier IIC incluidas aquellas que puedan invertir mas de un 10% en otras lICs. Se
seleccionaran tanto IIC financieras como no financieras, incluidas 1ICs con calculo de valor liquidativo inferior al de la
Sociedad, en las que se vean oportunidades claras de inversion, independientemente del mercado donde se encuentren o
de los activos en los que inviertan, si bien se seleccionaran principalmente IIC con exposicion geografica a mercados de
paises de la OCDE, aunque no se descartan otros mercados.

Podran ser gestionadas o no por entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora.

- Las acciones o participaciones de IIC de inversion libre y de 1IC de IIC de inversion libre. Estas IIC se seleccionaran
atendiendo a criterios cuantitativos, siendo necesario que ayuden a optimizar el binomio rentabilidad/riesgo del total de la
cartera. Asimismo deberan estar gestionadas por gestoras de reconocido prestigio. Podran ser gestionadas o no por
entidades del mismo grupo de la sociedad gestora.

- Valores no cotizados que cumplan los requisitos del art. 49 del RIIC. Se tratara de inversiones minoritarias y puntuales en
compafiias con proyectos de negocio atractivos a juicio de la SICAV y/o su SGIIC sin preferencia en cuanto a sectores o
areas geograficas.

- Las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo reguladas, gestionadas o no por entidades del mismo
grupo de la Sociedad Gestora.

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 Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,33 0,04 0,37 0,40
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,62 0,85 1,73 -0,11

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,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los tltimos 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 2.998.667,00 2.996.962,00
N° de accionistas 278,00 270,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Patrimonio fin de Valor liquidativo




el periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Maximo
Periodo del informe 449.686 149,9620 137,7351 150,6252
2022 385.750 128,4373 114,7971 136,4176
2021 376.948 122,8456 100,1464 127,0452
2020 311.054 100,1492 70,9664 106,6535

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

Cotizacioén (€)

Volumen medio

Min

Max | Fin de periodo diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

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
Comisién de gestion 0,11 0,11 0,20 0,20 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,04 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
16,76 2,91 3,14 0,37 9,60 4,55 22,66 -5,42 -16,13
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) 0,52 0,15 0,17 0,12 0,16 0,62 0,25 0,31 0,26

(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
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5 Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
afos 20
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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 410.208 91,22 411.679 97,23
* Cartera interior 102.367 22,76 160.633 37,94
* Cartera exterior 307.841 68,46 251.047 59,29
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 38.523 8,57 9.554 2,26
(+/-) RESTO 955 0,21 2.185 0,52
TOTAL PATRIMONIO 449.686 100,00 % 423.418 100,00 %
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) 423.418 385.750 385.750
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,06 -0,22 -0,16 -126,97
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 6,01 9,17 15,14 -32,56
(+) Rendimientos de gestion 6,23 9,41 15,59 -31,91
+ Intereses 0,07 0,01 0,08 409,31
+ Dividendos 0,51 1,61 2,10 -67,73
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,66 6,46 10,08 -41,62
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 2,00 1,35 3,36 52,38
+ Oftros resultados -0,01 -0,02 -0,03 -68,53
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,29 -0,33 -0,62 -7,77
- Comision de sociedad gestora -0,17 -0,09 -0,26 101,95
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,04 4,64
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,01 -0,02 75,19
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 -0,01 24,07
- Otros gastos repercutidos -0,08 -0,21 -0,28 -60,16
(+) Ingresos 0,08 0,09 0,16 -10,13
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,07 0,09 0,16 -10,52
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,01 1,81
+ 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) 449.686 423.418 449.686

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 RV COTIZADA 43.415 9,67 43.312 10,22
TOTAL RENTA VARIABLE 43.415 9,67 43.312 10,22
TOTAL IIC 56.886 12,65 111.309 26,29
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 2.066 0,45 6.012 1,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 102.367 22,77 160.633 37,93
TOTAL RV COTIZADA 261.400 58,11 205.753 48,60
TOTAL RV NO COTIZADA 1.328 0,30

TOTAL RENTA VARIABLE 262.728 58,41 205.753 48,60
TOTAL IIC 44514 9,92 44.692 10,53
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 598 0,13 601 0,14
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 307.840 68,46 251.047 59,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 410.207 91,23 411.679 97,20

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|l RENTA VARIABLE @ lICs @ OTROS © ENTIDADES DE CAPITAL R\ESGO‘

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

Importe nominal . . .
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compras al L
CTA CORRIENTE NOR GEST. EXTERNA 93 Inversion
contado
Compras al L
CTA CORRIENTE USD GEST. EXTERNA 490 Inversion
contado
Total subyacente tipo de cambio 583
TOTAL OBLIGACIONES 583

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion 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 més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

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




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

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 X

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

Durante el periodo se han efectuado, en miles de euros, operaciones de compra de divisas con el depositario por importe:
37.062,17 - 8,56%

Durante el periodo se han efectuado, en miles de euros, operaciones de venta de divisas con el depositario por importe:
4.407,44 - 1,02%

Cuenta en Euros. A un tipo del Euro STR (floor 0%) -1%, los interes abonados por el depositario en el periodo han sido
329.926,26 euros

Cuenta en Délares Americanos. A un tipo del Sofr USD mes -1,00% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en
el periodo han sido 2.891,30 euros

Cuenta en Libras Esterlinas. A un tipo del Sonia GBP mes -1,00% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en el
periodo han sido 286,32 euros

Cuenta en Coronas Noruegas. A un tipo del NIBOR NOK mes - 3% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en
el periodo han sido 9,33 euros

Cuenta en Zlotys Polacos. A un tipo del Wibor PLN mes - 5,00% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en el
periodo han sido 10,87 euros

Cuenta en Coronas Danesas. A un tipo del Cibor DKK mes -3,00% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en el
periodo han sido 24,92 euros

Cuenta en Coronas Suecas. A un tipo del Stibor SEK mes - 3,00% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en el
periodo han sido 1,48 euros

Cuenta en Délares Canadienses. A un tipo del Cdor CAD mes -2% (floor 0%), los interes abonados por el depositario en el
periodo han sido 450,13 euros

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias




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

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

En términos de crecimiento econdmico global, y tras un fuerte rebote inicial desde de la caida histérica por la pandemia del
Covid, el ritmo de recuperacion se ha moderado. Segun las Ultimas perspectivas del FMI sobre la economia mundial
publicadas en octubre, se prevé que el crecimiento mundial disminuya del +3,5% en 2022 al +3,0% en 2023y al +2,9% en
2024. Esta cifra contrasta con la media anual de crecimiento mundial del +3,8% del periodo 2000-2019.

Diversos factores estan empeorando el entorno de confianza de consumidores y empresas, afectando al comercio mundial
y, €n consecuencia, repercutiendo negativamente en la economia global. Entre algunos de los causantes se encuentran el
conflicto bélico iniciado después del verano entre Israel y Gaza, la dilatacion en el tiempo de la guerra entre Rusia y
Ucrania, a lo que se suman las tensiones entre Estados Unidos y China en relacion con Taiwan, factores todos de
negativas consecuencias geopoliticas.

Ademas de dicha moderacion, el ritmo de crecimiento es desigual. Europa va a la zaga de Estados Unidos, cuya economia
sorprendi6 al alza, con un consumo y una inversion resistentes. Por otra parte, la economia europea esta a punto de
estancarse, ya que su principal economia, Alemania, sufre la debilidad de la demanda internacional y los fabricantes
alemanes de maquinaria y equipos se encuentran en desventaja competitiva debido a la subida de los precios de la energia
en Europa. Se prevé que la economia alemana, que ya se contrajo en el tercer trimestre de 2023, entre en recesion técnica
(dos trimestres consecutivos de descenso de la producciéon econémica) en el cuarto trimestre. Ademas, China, el principal
contribuidor al crecimiento econdémico global durante las Ultimas dos décadas, ha visto como su economia no ha sido capaz
de recuperar el vigor y fuerza que demostraba afos atras.

AuUn con todo, uno de los puntos esperanzadores actuales es la relajacién de la inflacién. El endurecimiento de las
condiciones monetarias mundiales (la FED aumento sus tipos oficiales durante 2023 en 100 puntos basicos, hasta el
5,25%-5,50%, mientras que el BCE lo hizo en 200 puntos basicos, hasta el 4,5%) estd empezando a dar sus frutos. El ritmo
de subida de la inflacién general esta bajando y la politica monetaria podria ser menos restrictiva en los proximos
trimestres, en forma de bajada de tipos a lo largo de 2024.

En este contexto, el rendimiento del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios terminé 2023 casi sin cambios, en el
3,88%. Pero la volatilidad durante el afio fue enorme, alcanzando un minimo del 3,25% en marzo y un maximo del 5% en
octubre. El bono aleman a 10 afios, bono de referencia en Europa, cerro el afio con un rendimiento del 2%, frente al 2,5%
de hace un afio y un maximo del 3% en 2023.

Tras un dificil comienzo en 2023, dominado por la crisis bancaria en EE.UU. y el colapso del banco regional Silicon Valley
Bank, seguido en Europa por la quiebra del banco suizo Credit Suisse, los principales mercados bursatiles han tenido un
comportamiento positivo. EI MSCI Europe ha subido un +12,7% mientras que el S&P 500 se aprecié un +24,2% en divisa
local. Llama la atencién el comportamiento de los valores tecnoldgicos de mega capitalizacion, los denominados Siete
Magnificos, que han tenido una subida tan fuerte que son responsables de ¢ de la subida del S&P 500 en 2023.

b) indice de referencia

El indice de referencia utilizado para la estrategia es el MSCI Europe TR Net, cuya rentabilidad en el periodo* ha sido del
+4,24%.

Se utiliza anicamente como referencia de mercado en los periodos analizados. No obstante, nuestra filosofia de inversion
es stock picking de forma discrecional, sin tomar como referencia las ponderaciones de dicho indice de referencia.
c¢) Evolucion del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la SICAV

Durante el segundo semestre de 2023, el valor liquidativo de la Sociedad se ha apreciado un +6,14%, hasta 149,9620
euros. En el mismo periodo, el indice MSCI Europe TR Net ha subido un +4,24%.

El patrimonio de la Sociedad en el segundo semestre aumenté en un +6,2% hasta 449,7 millones de euros. El nimero de
participes aumenté en el semestre en 8 lo que supone 278 participes.

Los gastos totales soportados por la 1IC fueron de 0,24% durante el semestre.



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

Durante el semestre, hemos incorporado la empresa quimica alemana Evonik. Igualmente hemos incrementado exposicion
en la compafiia quimica y de fertilizantes OCI NV, en la industrial sueca SKF y en las aerolineas IAG, easyJet y Wizz Air.

Por el lado de las ventas, hemos vendido la posicion en Nokia Oyj y reducido parcialmente la exposicion en la cementera
alemana Heidelberg Materials y en la naviera de productos petroleros Scorpio Tankers.

Entre las compafiias mejor posicionadas en cuanto a contribucién a la rentabilidad en el periodo se refiere, cabe destacar
Stellantis (+0,82%), Aker BP (+0,65%), UniCredit (+0,62%), Shelf Drilling (+0,47%) y Noble Corporation (+0,45%).

Por otro lado, entre las compafiias que han contribuido de manera negativa a lo largo del periodo se encuentran Nokia (-
0,39%), Wizz Air Holdings (-0,36%), Avolta (-0,26%), Gestamp Automocién (-0,22%) y Metro AG (-0,16%).

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos

El fondo no hace uso de instrumentos derivados.

d) Otra informacion sobre inversiones

La filosofia de inversidon de Magallanes consiste en comprar empresas baratas bajo los principios de la inversién en valor o
value investing. Entendemos el value investing como la disciplina de comprar negocios que cotizan por debajo de su valor
real, intrinseco, tedrico o fundamental, y esperar el tiempo necesario para que gran parte de ese valor sea realizado.
Dedicamos la mayor parte de nuestro tiempo al estudio de compafiias, al entendimiento de sus modelos de negocio y al
célculo de su valor fundamental.

Las inversiones que se integran dentro del articulo 48.1.j del RIIC se realizan con el objetivo de conocer y mantener un
seguimiento de ciertos activos alternativos a la inversion tradicional de SOIXA: Capital riesgo, China, Microcréditos, y
fondos no UCITs, entre otros.

La gestora ha acordado iniciar la reclamacion extraordinaria de retenciones sobre determinados dividendos extranjeros con
probabilidad de obtencién de devolucidn razonable contando con asesoramiento externo para dichas actuaciones cuya
remuneracion esta vinculada al resultado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO
Teniendo en cuenta todos aquellos factores de incertidumbre macroeconémica, se podria dar un escenario de mayor
desaceleracion econémica a nivel global que afectaria negativamente a aquellos sectores mas expuestos a la economia,

como los sectores ciclicos. Por ejemplo, el resultado podria ser unas menores ventas de coches y una caida de los precios
de las principales materias primas, entre otros.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS



En relacion al ejercicio del derecho de voto, la politica de Magallanes Value Investors, S.A., SGIIC se basa en hacer uso de
este derecho tratando de tomar partido en cada una de las Juntas llevadas a cabo por las compafiias en las que invierte
independientemente del nivel de participacion en el capital que mantenga.

Como regla general, Magallanes Value Investors, S.A., SGIIC delegara su derecho de asistencia y voto a las Juntas
Generales de las sociedades, en el presidente del Consejo de Administracién o de otro miembro de dicho érgano, sin
indicacién del sentido del voto.

No obstante, cuando Magallanes Value Investors, S.A., SGIIC lo considere oportuno para la mejor defensa de los derechos
de los accionistas de la SICAV, delegaréa su voto con instrucciones expresas o asistird a las Juntas Generales y ejercitara el
voto en beneficio exclusivo de dichos accionistas.

A continuacion se detalla el sentido de voto en Juntas Generales de compafias en cartera de la SICAV y en las que la
Gestora ha mantenido una participacion significativa segun la jurisdiccién en la que se encuentra establecida:

REINO UNIDO (Participacién Significativa > 3%):

C&C GROUP PLC 03/07/2023 JGA Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).
FRANCIA (Participacion Significativa > 4%):

SAVENCIA SA. 27/04/2023 JGA Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).

ESPANA (Participacion Significativa > 1%):

IBERPAPEL GESTION, S.A. 29/05/2023 JGA Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).
MIQUEL Y COSTAS & MIQUEL, S.A. 21/06/2023 JGA Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).
APPLUS SERVICES S.A. 07/06/2023 JGA Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).
PROSEGUR CASH S.A. - 06/06/2023 - JGA ¢, Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).
PORTUGAL (Participacién Significativa > 2%):

IBERSOL, SGPS S.A. 26/05/2023 JGA Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).
NORUEGA (PS > 4%):

SHELF DRILLING Ltd. - 07/09/2023 - JGA ¢, Votado a favor en todos los puntos (en linea con el Management).

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

Basados en nuestra filosofia de gestién activa, nuestro analisis interno es la clave para generar retornos superiores para
nuestros clientes, siendo el uso de andlisis externo otra fuente mas dentro de nuestro proceso de inversion. MiFID I
pretende mejorar la transparencia en lo referente a los costes de analisis, por lo tanto y desde el 1 de enero de 2018,
Magallanes paga todos los costes relacionados con el andlisis, sin repercutir el importe del mismo ni a los fondos ni a los
participes. Creemos que ésta es la mejor opcién en cuanto a transparencia y reduccion de costes soportados por los
fondos de inversidn.

9. COMPARTIMIENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
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N/A
10. PERSPECTIVAS DEL MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SICAV

Dada la fuerte exposicidn a los sectores industrial y consumo ciclico, representados principalmente por los sectores
automovil, de petréleo, fertilizantes y de distribucion, cualquier normalizacion en la percepcion de estos citados sectores
podria traer consigo una apreciacién en el valor del patrimonio del debido a su atractivo potencial de revalorizacion.

Dicho potencial estimado estd compuesto por la media ponderada de las valoraciones de cada empresa que forma la
cartera en un escenario normalizado de mercado. A su vez, las valoraciones individuales de cada compafiia estdn basadas
en modelos de valoracién internos, como descuentos de flujos, suma de partes y mdltiplos, entre otros. Dichos modelos
estdn debidamente documentados y actualizados, dentro de la actividad normal de gestion y analisis financiero del
departamento de gestion de inversiones de Magallanes. El potencial anterior se veria reducido ante un escenario negativo
de crecimiento global de las principales economias donde nuestras empresas operan, 0 por una situacion de distrés para
alguna de nuestras compaiiias en particular dentro del fondo (fraude, impago o similar) o por cualquier otro de los riesgos a
los que esta sujeto el fondo. Por otro lado, cualquier sorpresa positiva en el entorno macroeconémico, ya sea por mayor
crecimiento del PIB global, reduccion de la inflacion o entorno benigno para el comercio internacional, o particular de cada
empresa (OPA o similar), podria mejorar la revalorizacién a futuro de la cartera.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 2.820 0,63 3.335 0,79
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 2.243 0,50 2.223 0,52
ES0176252718 - ACCIONES|SOL MELIA EUR 1.721 0,38 1.833 0,43
ES0105229001 - ACCIONES|PROSEGUR CASH SA EUR 1.023 0,23 1.101 0,26
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX SA EUR 1.932 0,43 2.128 0,50
ES0175438003 - ACCIONES|PROSEGUR CIA DE SEGURIDAD EUR 1.691 0,38 1515 0,36
ES0105122024 - ACCIONES|METROVACESA EUR 1.285 0,29 1.138 0,27
ES0124244E34 - ACCIONES|MAPFRE EUR 2.035 0,45 2.087 0,49
ES0105046009 - ACCIONES| AENA, S.M.E.,S.A. EUR 1.945 0,43 1.754 0,41
ES0105022000 - ACCIONES|APPLUS SERVICES SA EUR 3.253 0,72 3.633 0,86
ES0105546008 - ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA EUR 1.091 0,24 1.058 0,25
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELORMITTAL EUR 9.437 2,10 9.106 2,15
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 1.152 0,26 532 0,13
ES0105584009 - ACCIONES|MILEPRO LOGISTICA ULTIMA MILLA, EUR 3.192 0,71 3.120 0,74
ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL Y COSTAS AND MIQUEL SA EUR 1.788 0,40 1.748 0,41
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL EUR 2.084 0,46 2.076 0,49
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER S.A EUR 1.478 0,33 1.661 0,39
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK,S.A. EUR 1.740 0,39 1.996 0,47
ES0147561015 - ACCIONES|IBERPAPEL GESTION SA EUR 1.508 0,34 1.269 0,30
TOTAL RV COTIZADA 43.415 9,67 43.312 10,22
TOTAL RENTA VARIABLE 43.415 9,67 43312 10,22
ES0159202011 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES MICROCAPS EUR EUR 4.330 0,96 3.903 0,92
ES0119199026 - PARTICIPACIONES|COBAS INTERNACIONAL FI EUR 5.422 121 29.129 6,88
ES0159201005 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES IBERIAN EQUIT EUR 8.178 1,82 7.984 1,89
ES0110077031 - PARTICIPACIONES|ARBARIN SICAV SA EUR 9 0,00 8 0,00
ES0155531033 - PARTICIPACIONES|INVERSIONES NAIRA SA SIC EUR 8 0,00 7 0,00
ES0159260019 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES IMPACTO, FIL EUR 3.749 0,83 3.749 0,89
ES0124037021 - PARTICIPACIONES|COBAS SELECCION FI EUR 24.189 5,38 56.223 13,28
ES0159259003 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES EUROPEAN EQUI EUR 10.998 2,45 10.302 2,43
ES0155441035 - PARTICIPACIONES|COBAS VALUE SICAV SA EUR 4 0,00 3 0,00
TOTAL IIC 56.886 12,65 111.309 26,29
ES0109662009 - ACCIONES|APARCA2 CAPITAL ESTACION AM SCR EUR 55 0,01 4.137 0,98
ES0124516008 - ACCIONES|CREAS IMPACTO FESE EUR 240 0,05 231 0,05
ES0156252001 - ACCIONES|ISTRIA CAPITAL SCR-PYME SA EUR 336 0,07 200 0,05
ES0156291009 - ACCIONES|ISTRIA CAPITAL SCR-PYME SA EUR 1.323 0,29 1.332 0,31
ES0162823001 - ACCIONES|MICROWD FICC EUR 113 0,03 111 0,03
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 2.066 0,45 6.012 142
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 102.367 22,77 160.633 37,93
DEO0OCBK1001 - ACCIONES|COMMERZBANK AG EUR 10.833 2,41 10.219 2,41
CH0023405456 - ACCIONES|DUFRY AG CHF 5.475 1,22 4.883 1,15
PTIBSOAMO0008 - ACCIONES|IBERSOL SGPS SA EUR 1.303 0,29 1.310 0,31
FR0010451203 - ACCIONES|REXEL SA EUR 2.432 0,54
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NV EUR 6.892 1,53 3.952 0,93
MHY7542C1306 - ACCIONES|SCORPIO TANKERS INC UsD 2.747 0,61 3.190 0,75
US31946M1036 - ACCIONES|1ST CITIZEN BANC UsD 1.549 0,34
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Periodo actual

Periodo anterior

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

IE00B010DT83 - ACCIONES|C AND C GROUP PLC GBP 3.840 0,85 3.104 0,73
1E0001827041 - ACCIONES|CRH PLC UsD 3.246 0,72
PLTLKPL00017 - ACCIONES|ORANGE POLSKA SA PLN 6.244 1,39 5.251 124
MHY2685T1313 - ACCIONES|GENCO SHIPPING UsD 251 0,06
GB00B7KR2P84 - ACCIONES|EASYJET PLC GBP 9.064 2,02 7.231 171
SE0001662230 - ACCIONES|HUSQVARNA AB SEK 3.728 0,83 3.475 0,82
GB0001667087 - ACCIONES|CAMELLIA PLC GBP 602 0,13 743 0,18
1T0003497176 - ACCIONES|TELECOM ITALIA SPA EUR 6.678 1,48 4.388 1,04
KYG236271055 - ACCIONES|SHELF DRILLING LTD NOK 2.480 0,55 1.608 0,38
AT0000908504 - ACCIONES|VIENNA INSURANCE GROUP EUR 3.872 0,86 3.500 0,83
AT0000922554 - ACCIONES|ROSENBAUER INTERNATIONAL AG EUR 594 0,13 627 0,15
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN EUR 4.696 1,04 4.426 1,05
DEOOOEVNKO013 - ACCIONES|EVONIK INDUSTRIES AG EUR 4.097 0,91
DEOOOKGX8881 - ACCIONES|KION GROUP AG EUR 7.451 1,66 6.443 1,52
GB0006449366 - ACCIONES|ANGLO PACIFIC GROUP PLC GBP 738 0,16
NL00150001Q9 - ACCIONES|STELLANTIS NV EUR 8.543 1,90 6.499 1,53
SE0000108227 - ACCIONES|SKF AB SEK 8.058 1,79 6.217 147
FR0000120503 - ACCIONES|BOUYGUES EUR 4.923 1,09 4.438 1,05
FR0000121147 - ACCIONES|FAURECIA EUR 8.800 1,96 9.252 2,19
GBOOBMXNWHO07 - ACCIONES|INOBLE CORP PLC DKK 8.769 1,95 7.458 1,76
FR0000120172 - ACCIONES|CARREFOUR EUR 6.013 1,34 5.814 137
GB0000456144 - ACCIONES|ANTOFAGASTA PLC GBP 7.856 1,75 6.581 1,55
NO0010345853 - ACCIONES|AKER BP ASA NOK 8.833 1,96 6.512 154
JEOOBJVNSS43 - ACCIONES|FERGUSON PLC UsD 700 0,16
US8565522039 - ACCIONES|STATE BANK OF INDIA UsD 1.301 0,29
FR0000120107 - ACCIONES|SAVENCIA SA EUR 4.557 1,01 4.822 1,14
F10009000681 - ACCIONES|NOKIA OYJ EUR 4.394 1,04
PTSEMOAMO0004 - ACCIONES|SEMAPA SOCIEDADE DE INVESTIMENT EUR 1.926 0,43 1.872 0,44
DE0006047004 - ACCIONES|HEIDELBERGCEMENT AG EUR 6.705 1,49 11.870 2,80
DE0006062144 - ACCIONES|COVESTRO AG EUR 12.436 2,77 11.232 2,65
CA1363851017 - ACCIONES|Cdn Nat Rsc UsD 1.460 0,32
1T0005239360 - ACCIONES|UNICREDITO ITALIANO EUR 11.300 2,51 11.589 2,74
DEO0OBFB0019 - ACCIONES|METRO AG NEW EUR 2.976 0,66 3.503 0,83
JEOOBN574F90 - ACCIONES|WIZZ AIR HOLDINGS GBP 6.105 1,36 7.104 1,68
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP NV EUR 8.778 1,95 8.007 1,89
FR0000131906 - ACCIONES|RENAULT EUR 10.433 2,32 10.713 2,53
PTZONOAMO0006 - ACCIONES|NOS SGPS EUR 1.981 0,44 2.015 0,48
1T0004729759 - ACCIONES|SESA SPA EUR 1.036 0,23
ATO0OKAPSCH9 - ACCIONES|KAPSCH TRAFFIC EUR 267 0,06 342 0,08
GBOOBLDRH360 - ACCIONES|ONESAVINGS BANK PLC (OSB LN) GBP 4.145 0,92
CA7170461064 - ACCIONES|PEYTO EXPLORATION & DEV CORP CAD 1.942 0,43
GRS323003012 - ACCIONES|EUROBANK ERGASIAS EUR 6.060 1,35 5.680 1,34
US7802871084 - ACCIONES|ROYAL GOLD, INC. UsD 1.931 0,43
CAB8119161054 - ACCIONES|SEABRIDGE GOLD INC UsD 791 0,18
MHY8162K2046 - ACCIONES|STAR BULK CARRIERS CORP UsD 414 0,09
PTCTTOAMO001 - ACCIONES|CTT CORREIOS DE PORTUGAL SA EUR 1.358 0,30 1.356 0,32
PTCOROAEQ006 - ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SGPS SA EUR 781 0,17 826 0,20
NL0011821392 - ACCIONES|SIGNIFY NV EUR 6.104 1,36 3.306 0,78
US05462W1099 - ACCIONES|AXIS BANK LIMITED (AXB LI) UsD 1.940 0,43
US26875P1012 - ACCIONES|EOG RESOURCES INC UsD 1.140 0,25
US48581R2058 - ACCIONES|JSC KASPI.KZ GDR-REG S UsD 3.176 0,71
CA9628791027 - ACCIONES|WHEATON PRECIOUS METALS CORP(WP UsD 715 0,16
CA89156V1067 - ACCIONES|TOURMALIN OIL CORP CAD 864 0,19
NL0000008977 - ACCIONES|Heineken Hid EUR 2.589 0,58
CA3518581051 - ACCIONES|FRANCO NEVADA CORP UsD 2.239 0,50
CY0200352116 - ACCIONES|FRONTLINE PLC UsD 1.090 0,24
BMG4233B1090 - ACCIONES|HAFNIA LTD NOK 1.557 0,35

TOTAL RV COTIZADA 261.400 58,11 205.753 48,60
S$G10Q25921608 - ACCIONES|DELFI LIMITED (DELFI SP) SGD 1.328 0,30

TOTAL RV NO COTIZADA 1.328 0,30

TOTAL RENTA VARIABLE 262.728 58,41 205.753 48,60
LU0859781956 - PARTICIPACIONES|PROSPRTY CAP-RUS PROSP-B EUR 1.494 0,33 1.494 0,35
IEOOBGPBYK72 - PARTICIPACIONES|CANEPA XINGTAI CHINA FUN EUR 492 0,11 563 0,13
KYG6738C1289 - PARTICIPACIONES|OEI MAC INC USD UsD 2.562 0,61
LU1082251650 - PARTICIPACIONES|BANOR-GREATER CHINA EQ-I EUR 1.240 0,28 1.198 0,28
NL0013303175 - PARTICIPACIONES|3G CAPITAL PARTNERS Il C UsD 1.122 0,25 1.135 0,27
FR0012020758 - PARTICIPACIONES|KIRAO MULTICAPS - IC EUR 519 0,12 545 0,13
XD0043191861 - PARTICIPACIONES|H/F PELHAM L/S FUND LTD. EUR 1.159 0,27
GB00B3SX1S66 - PARTICIPACIONES|CF ODEY UK ABSOLUTE RETU EUR 2.736 0,61 2.674 0,63
LU1931935016 - PARTICIPACIONES|TRITON LF GREEK EQUITY-I EUR 737 0,16 717 0,17
LU1860979399 - PARTICIPACIONES|PARETURN CERVIN WO INV-R EUR 1 0,00 1 0,00
LU1890151431 - PARTICIPACIONES|QCF LUX - ARGONAUT - Al EUR 1.160 0,26 1.239 0,29
XD1207042122 - PARTICIPACIONES|ARMOR CAP UsD 155 0,03 148 0,03
IEOOBGPBYQ35 - PARTICIPACIONES|CANEPA ICAV-XING CHINA-I EUR 902 0,20 1.032 0,24
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

GB0000633262 - PARTICIPACIONES|AURORA INVESTMENT TRUST GBP 3.757 0,84 3.525 0,83

CAB85207H1047 - PARTICIPACIONES|SPROTT PHYS GOLD TRUST ( UsD 1.284 0,29

XD0209408711 - PARTICIPACIONES|ARMOR CAP UsD 10.368 2,31 9.894 2,34

XD0464886189 - PARTICIPACIONESI|PILGRIM GLOBAL ICAV CL B EUR 9.570 2,13 8.442 1,99

JEOOBN2CJ301 - PARTICIPACIONES|WISDOMTREE CORE PHYSICAL UsD 6.903 1,54 6.480 153

LURCSB025790 - PARTICIPACIONES|MCWIN FOOD ECOSYSTEM EUR 2.072 0,46 1.883 0,44
TOTAL IIC 44514 9,92 44.692 10,53

LU1061547169 - ACCIONES|GLOBAL FINANCIAL INCLUSION FUND EUR 186 0,04 136 0,03

LU0407520641 - ACCIONES|PRAX CAPITAL CHINA GROWTH UsD 5 0,00 5 0,00

LU1808966607 - ACCIONES|FORESIGHT GROUP S.C.A. SICAV..S EUR 408 0,09 460 0,11
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 598 0,13 601 0,14
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 307.840 68,46 251.047 59,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 410.207 91,23 411.679 97,20

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

La sociedad gestora lleva a cabo una politica remunerativa, cuyos principios generales han sido fijados por el Consejo de
Administracion. Dicha politica, que cumple con los principios recogidos en la normativa vigente, es acorde con una gestion
racional y eficaz del riesgo y no induce a la asuncién de riesgos incompatibles con el perfil de los vehiculos que gestiona.
La retribucién variable esta basada en una serie de criterios contenidos en la politica remunerativa dentro de los niveles
funcionales y de responsabilidad, pudiendo consultarse en la pagina web de la gestora. Ninguna de las remuneraciones
abonadas por la Gestora ha estado ligada a comision de gestion variable de las IIC, que no aplica a ninguna de nuestras
IIC. Durante el ejercicio 2023 para dar cumplimiento a lo dispuesto, tanto por el articulo 5 del Reglamento (SFDR) como
por el articulo 17 de la Ley de IIC, se ha incluido la informacion sobre la integracion de los riesgos de sostenibilidad al
documento que contiene la politica de remuneraciones. El importe total de las remuneraciones devengadas por el personal
ascendié a 2.416,06 miles de euros de los que 1.421,53 miles de euros correspondieron a retribuciones fijas, 938,25 miles
de euros correspondieron a remuneracion variable y 56,28 miles de euros a retribucion en especie El niUmero de personas
que han percibido remuneracion de la sociedad durante 2023 ha sido de 19, de los cuales 14 han devengado
remuneracion variable. La remuneracion devengada por la direccion ha sido de 1.430,05 miles de euros de los que 803,95
miles de euros fueron retribucion fija y retribucion en especie y 626,10 miles de euros corresponden a remuneracion
variable. El nimero de beneficiarios de esta categoria ha sido de 5. El importe total de las remuneraciones devengadas
por empleados con incidencia en el perfil de riesgo de las 1IC excluidos los cargos directivos ha sido de 588,13 miles de
euros correspondiendo 305,73 miles de euros a retribucion fija y en especie y 282,40 miles de euros a remuneracion
variable. El nimero de beneficiarios de esta categoria ha sido de 3.

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Sin informacién
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