RESIDENCIAS DE ESTUDIANTES GLOBAL, FIL
N° Registro CNMV: 72

Informe Semestral del Primer Semestre 2024

Gestora: RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A. Depositario: RENTA 4 BANCO, S.A. Auditor: ERNST &
YOUNG, S.L.
Grupo Gestora: RENTA 4 BANCO Grupo Depositario: RENTA 4 BANCO Rating Depositario: ND

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en www.renta4.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las |IC gestionadas en:

Direccion

PS. DE LA HABANA, 74, 2°, DCH
28036 - Madrid

913848500

Correo Electrénico
gestora@rentad.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 17/05/2019

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre  Vocacion inversora: GLOBAL  Perfil de Riesgo: 3

Descripcion general

Politica de inversién: El FIL invierte practicamente el 100% de la exposicion total en la clase de acciones E del
compartimento GSA CORAL STUDENT

PORTFOLIO (en adelante el Fondo Subyacente o FS) de GSA CORAL PORTFOLIO S. C. A. SICAV-SIF, entidad
luxemburguesa constituida

como Specialized Investment Fund (SIF) no supervisada por la CNMV y cuyo folleto no esté verificado por la CNMV. La
SICAV-SIF consta

como FIA en Espafia con el n® 1.699.

El objetivo principal del FS es lograr un crecimiento significativo del capital a largo plazo, mediante un adecuado control
del

riesgo, invirtiendo su patrimonio en otros fondos alternativos y compafiias de inversion asimiladas (en adelante activos
subyacentes),

propietarios finales de los activos inmobiliarios destinados a residencias de estudiantes. Estas compafiias asumen todo el
proceso de

inversion, desde la adquisicion, edificacion o reforma del inmueble hasta su comercializacién y gestion de la ocupacion.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto




informativo.

Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econémicos

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

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
Ne de N° de brutos
participaci | participes - distribuidos | |nyersién | Distribuye :
CLASE ones a fin afin Divisa pamz;;dén minima dividend);s A flnlal del Diciembre [ Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo periodo 2023 2022 2021
actual)
CLASE B | 63.379,98 0 EUR 0,00 500.000 eu NO 72.785 79.180 81.986 63.407
CLASE | | 15.965,82 0 EUR 0,00 100.000 eu NO 19.086 18.229 18.186 13.797
CLASE R [172.394,96 0 EUR 0,00 100.000 eu NO 193.111 203.030 210.698 174.598
CLASE BR| 5.648,97 0 EUR 0,00 500.000 eu NO 6.487 6.530 6.821 4.515
CLASE IR | 4.409,91 0 EUR 0,00 100.000 eu NO 5.271 5.292 5.179 5.120
CLASE RR| 15.118,22 0 EUR 0,00 100.000 eu NO 16.935 18.088 18.094 12.863

Valor liquidativo (*)

uitimo val.or liquidativo Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2023 2022 2021
realizod

CLASE B EUR 30-06-2024 | 1.148,3989 1.134,4846 | 1.095,6439 | 1.050,8044
CLASE | EUR 30-06-2024 | 1.195,4524 1.176,2691 | 1.126,8270 | 1.072,0457
CLASER EUR 30-06-2024 | 1.120,1650 1.109,3506 | 1.076,7472 | 1.037,8530
CLASE BR EUR 30-06-2024 | 1.148,3989 1.134,4863 | 1.095,6436 | 1.050,7967
CLASE IR EUR 30-06-2024 | 1.195,2800 1.176,0908 | 1.126,7696 | 1.072,0452
CLASE RR EUR 30-06-2024 | 1.120,1652 1.109,3524 | 1.076,7478 | 1.037,8572

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion Comision de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
CLASE s B cobrado EEEREE
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE B 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio

CLASE | 0,10 0,00 0,10 0,10 0,00 0,10 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio

CLASE R 0,75 0,00 0,75 0,75 0,00 0,75 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE

BR 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio

CLASE IR 0,10 0,00 0,10 0,10 0,00 0,10 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE

RR 0,75 0,00 0,75 0,75 0,00 0,75 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio




El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es



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

CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL »
) o 2023 2022 2021 Ao t-5
estimado definitivo
1,23 3,55 4,27 4,95

El Gltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 1,01 1,09 0,92 3,01 0,69 1,72 1,63 2,36
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 4,65 0,43 6,53 6,40 0,55 3,37 1,44 0,27
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

1,68 1,68 1,72 1,77 1,83 1,77 2,01 2,45

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 1,34 2,69 2,67 2,68 2,67

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién 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 suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisidn de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

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.
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CLASE | .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2023 2022 2021 Afio t-5
estimado definitivo
1,63 4,39 5,11 5,79

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 1,01 1,09 0,92 3,01 0,69 1,72 1,63 2,41
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 4,65 0,43 6,53 6,40 0,55 3,37 1,44 0,27
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

1,61 1,61 1,65 1,70 1,76 1,70 1,95 2,38

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 0,94 1,79 1,87 1,88 1,87

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

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.
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CLASE R .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2023 2022 2021 Afio t-5
estimado definitivo
0,97 3,03 3,75 4,42

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 1,01 1,09 0,92 3,01 0,69 1,72 1,63 2,34
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 4,65 0,43 6,53 6,40 0,55 3,37 1,44 0,27
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

1,72 1,72 1,75 1,80 1,86 1,80 2,03 2,45

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 1,58 3,09 3,17 3,18 3,17

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

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.
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CLASE BR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2023 2022 2021 Afio t-5
estimado definitivo
1,23 3,55 4,27 4,95

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 1,01 1,09 0,92 3,01 0,69 1,72 1,63 2,36
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 4,65 0,43 6,53 6,40 0,55 3,37 1,44 0,27
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

1,82 1,82 1,89 1,95 2,04 1,95 2,29 2,94

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 1,34 2,59 2,67 2,68

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

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.
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CLASE IR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2023 2022 2021 Afio t-5
estimado definitivo
1,63 4,38 5,10 5,79

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 1,01 1,09 0,92 3,01 0,69 1,72 1,63 2,41
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 4,65 0,43 6,53 6,40 0,55 3,37 1,44 0,27
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

1,74 1,74 1,80 1,86 1,94 1,86 2,19 2,80

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,94 1,79 1,87 1,88

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

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.
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CLASE RR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2024 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2023 2022 2021 Afio t-5
estimado definitivo
0,97 3,03 3,75 4,42

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 1,01 1,09 0,92 3,01 0,69 1,72 1,63 2,34
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 4,65 0,43 6,53 6,40 0,55 3,37 1,44 0,27
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

1,81 181 1,87 1,93 2,00 1,93 2,23 2,78

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos (iv) 1,59 3,09 3,17 3,18 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

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.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo

112500
100,00
107500 ol
1050,00
102500 ‘u

Lo
soo000 [ /M

97500

20 ene2l  jul21  ene22 jul22  eneZ3  jul23  ene24

B VL B LETRAS AFl 1AfIO

107,00
106,00
105,00
104,00
103,00
102,00
101,00
100,00
29 00

9800

8,00
500
400
3,00
2,00
1,00
0,00

1,00
200
300

-5,00

Rentabilidad

B VL B LETRAS AFl 1AfIO

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 311.605 99,34 334.079 101,13
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 311.605 99,34 334.079 101,13
* 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) 11.298 3,60 10.232 3,10
(+/-) RESTO -9.226 -2,94 -13.963 -4,23
TOTAL PATRIMONIO 313.676 100,00 % 330.349 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 330.349 342.001 320.442
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -6,21 -5,54 -6,21 7,42
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,08 2,10 1,08 -50,74
(+) Rendimientos de gestion 1,77 2,81 1,77 -39,55
(-) Gastos repercutidos 0,69 0,71 0,69 -7,19
- Comision de gestion 0,64 0,65 0,64 -5,69
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,05 0,07 0,05 -21,90
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,00 -93,71
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 313.676 330.349 313.676

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

[No existen inversiones

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
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 (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, 0 alguno de éstos ha actuado de 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 una entidad del

grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL) X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

¢) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario.

g) La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 88.541,79 euros, lo que supone un 0,03%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.
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Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

a. Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.
TEXTO DE LA GESTORA VISION RESUMEN 1S24

El primer semestre de 2024 se ha saldado con subidas generalizadas en la renta variable: +8,2% para el Eurostoxx 50,
+14,5% en el S&P 500, +18,1% en el Nasdag Comp y +18,4% para el Nikkei. El peor comportamiento relativo se ha visto
en mercados latinoamericanos (México -9,1% y Brasil -7,7%). Las subidas se han apoyado en la positiva evolucion del ciclo
econdmico, con resiliencia de la economia americana y punto de inflexién al alza en Europa, y por los buenos resultados
corporativos, en un contexto de tipos de interés paulatinamente a la baja. Todo ello en un contexto donde las tensiones
geopoliticas se mantienen, y donde la incertidumbre politica aumenta (elecciones en Francia, UK, y USA).

En EEUU, todos los grandes sectores suben en 1S24, salvo real Estate (-4%). Destaca especialmente el sector
tecnologico, apoyado en la inteligencia artificial y semiconductores. El S&P 500 cada vez estd mas concentrado: el 35% de
los rendimientos del afio se explica por una compafiia, Nvidia (+150% YTD), y el 63% se explica por 6 valores. Los “7
magnificos” ya suponen mas de un 30% del S&P 500, frente a menos del 15% que suponian en 2019. El indice no ha visto
una caida superior al 2% desde el 22 de diciembre, lo que muestra la resistencia y fuerza del mercado, especialmente en el
caso de las tecnologicas. Si se atiende al S&P500 equiponderado, acumula un peor comportamiento frente al S&P en el
afo.

En Europa, desde un punto de vista sectorial, el mejor comportamiento se ha observado también en tecnologia (+17%),
acompafiado de bancos (+15%), media (+14,4%) y salud (+13,7%). El peor, en utilities (-6%), real estate (-5,4%),
alimentacion y bebidas (-3,9%). En las ultimas semanas del semestre, el comportamiento en Europa ha estado lastrado por
el resultado de las elecciones europeas y la incertidumbre en torno a las elecciones francesas, que ha llevado al CAC
francés a caer un 9% en el 2T24, afectado por el temor a un gobierno de extrema derecha.

Respecto a la Renta Fija, en el primer semestre de 2024 hemos visto un cambio radical en las perspectivas de recorte de
tipos por parte de los bancos centrales debido a la mayor fortaleza demostrada por la economia y, especialmente, la
persistencia de las presiones inflacionistas, que tras la una primera desaceleracién rapida no acaban de ceder hacia el
objetivo. Asi, si en diciembre de 2023 las expectativas de recortes de tipos por parte del Banco Central Europeo (BCE) y de
la Reserva Federal (Fed) estadounidense para 2024 apuntaban a alrededor de 150 puntos bésicos, ahora se descuentan
alrededor de 75 pb de bajada para el BCE y entre 25 y 50 pb para la Fed, que aun no ha podido empezar a bajarlos.
Como resultado, la rentabilidad del bono a 1 afio aleman ha aumentado 0,14 p.b. hasta el 3,2% (recogiendo ya la primera
bajada de tipos), la del 2 afios 0,4 p.b. hasta el 2,8% y la del 10 afios 0,6 p.b. hasta niveles cercanos al 2,5%. Por su lado,
la rentabilidad del bono estadounidense a 1 afio ha subido 0,3 p.p. hasta el 5,1%, la del 2 afios 0,5 p.b. hasta el 4,7% y la
del 10 afios 0,6 p.p. hasta el 4,4%. Por tanto, los activos de deuda publica han sufrido en sus precios la correccion en este
primer semestre de las elevadas expectativas de recorte de tipos que les habian hecho revalorizarse con fuerza en
diciembre del pasado afio.

En lo que respecta a materias primas, los metales preciosos acumulan un buen comportamiento en el afio (oro +13%, plata
+21%), apoyados por su calidad de activo refugio.

En cuanto a divisas, el Euro-dolar se sitda en 1,07, con una apreciacion del délar del 3% en lo que llevamos de afio.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.
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La cartera del fondo en el Reino Unido ha continuado entregando un rendimiento sélido y consistente, con una ocupacion
del 97% para este afio académico y un 71.41% de pre-alquiler para el proximo afio académico 2024-25, lo que representa
un aumento del 2.04% en comparacién con el mismo periodo del afio pasado. Esto ha reforzado el compromiso del fondo
con la inversion continua en proyectos de valor afiadido en este mercado. Un ejemplo de esta estrategia se puede ver en
dos de las propiedades de Londres, The Curve, que fue reformada en dos fases, una durante el verano de 2020 y la
segunda en la primavera de 2022, y Depot Point, que fue reformada durante el verano de 2023.

Como principal ejemplo, Londres se enfrenta a una grave escasez de alojamiento disefiado especificamente para
estudiantes (Purpose-Build Student Accommodation o PBSA). QX Global Group, en asociacién con CBRE, celebré un
panel de discusién en mayo para presentar su informe, 'El Plan Londres Tres Afios Después: ¢ Cual ha sido el impacto en
las PBSA?'. El evento reuni6 a legisladores, desarrolladores e instituciones educativas para discutir el progreso y los
desafios en la satisfaccion de la creciente demanda de alojamiento para estudiantes en Londresl 1. El informe evalla el
desarrollo de las PBSA desde la implementacién en marzo de 2021 del Plan Londres, Politica H15, que establece que el
35% de las nuevas unidades de las PBSA deberan ser asequibles.

c. indice de referencia.
N/A

d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
CLASE B
El patrimonio del FIL se sitia en 72,785 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 79 a fin de periodo.
La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 1,23%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1,34% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,55% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,79%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 1,09% frente al 1,18% del periodo anterior.
El valor liquidativo del FIL se sitia en 1148,3989 a fin del periodo.

CLASE |

El patrimonio del FIL se sita en 19,086millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 57 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 1,63%

Los gastos soportados por el FIL han sido 0,94% del patrimonio.

De los cuales, los gastos directos soportados han supuesto un 0,16% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs
han supuesto un 0,78%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 1.09% frente al 1,18% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1195,4524 a fin del periodo.

CLASER
El patrimonio del FIL se sita en 193,111 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 1312 a fin de periodo.
La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 0,97%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1,58% del patrimonio.De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,79% y los gastos indirectos por la inversién en otras [ICs han supuesto un 0,79%
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Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 1,09% frente al 1,18% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1120,165 a fin del periodo.

CLASE BR
El patrimonio del FIL se sitia en 6.487 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 9 a fin de periodo.
La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 1,23%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1,34% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,55% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,79%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 1,090% frente al 1,18% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1148,3989 a fin del periodo.

CLASE IR

El patrimonio del FIL se sitia en 5,271 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 5 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 1,63%

Los gastos soportados por el FIL han sido 0,94% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,16% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,78%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 1,090% frente al 1,18% del periodo anterior.
El valor liquidativo del FIL se sitia en 1195,28 a fin del periodo.

CLASE RR

El patrimonio del FIL se sitia en 16,935 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 135 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitia en 0,97%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1,58% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,79% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,79%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 1,09% frente al 1,18% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1120,1652 a fin del periodo.

e. Rendimientos del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.
CLASE B

La rentabilidad de 1,23% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 2,94 %

CLASE |

La rentabilidad de 1,63% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la
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rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora (GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que
es de 2,94 %

CLASER

La rentabilidad de 0,97% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la

rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora

(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 2,94 %

CLASE BR

La rentabilidad de 1,23% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 2,94 %

CLASE IR

La rentabilidad de 1,63% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la

rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora (GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que
es de 2,94 %

CLASE RR

La rentabilidad de 0,97% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 2,94 %

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El FIL invierte practicamente el 100% de la exposicion total en la clase de acciones E del compartimento GSA CORAL
STUDENT PORTFOLIO (en adelante el Fondo Subyacente o FS) de GSA CORAL PORTFOLIO S. C. A. SICAV-SIF.
Durante el semestre se han realizado Unicamente rebalanceos de peso acorde con entradas y salidas de participes.

b. Operativa de préstamo de valores.
N/A
c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de los indices en el periodo ha sido de 12.68 para el Ibex 35, 11.42 para el Eurostoxx y 11.30 el S&P.. El
ratio Sortino es de -7.74 mientras que el Downside Risk es -10.02.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la 1IC gestionada por

por Renta 4 Gestora S.A., S.G.L.I.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto)

inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién tiene una participacion que represente

porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora, de conformidad con la

politica de ejercicio de derechos de voto, lo considere relevante o cuando existan derechos

econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion, salvo
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gue los acuerdos a debate impliquen una modificacion en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decision que
motivé la inversion en la Compafiia. En el caso de las acciones del valor Renta 4 de esta sociedad (en el caso de tenerlas
en cartera), el ejercicio de los Derechos de Voto sobre Renta 4 Banco son ejercidos por la persona designada por la Junta
General o el Consejo de Administracion.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- La remuneracioén de la cuenta corriente en el depositario es de STR -0.5%.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacion en
las mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes

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 DEL FONDO.

A medida que el fondo busca continuar expandiendo su cartera en mercados clave de educacién superior, asi como
aprovechar la ventaja de ser el primero en entrar en nuevos mercados en Europa continental, estos factores tan cruciales
refuerzan nuestro enfoque en este sector tan defensivo como estable.

En Reino Unido, ademas de los ya elevados niveles de pre-alquileres, los resultados de los “A-level exams”, las decisiones
universitarias y el proceso de clearing estaran presentes el proximo agosto, lo que resultara en una mayor demanda. Esto
impulsara las reservas de la cartera y la ocupacion para el préximo afio académico y, en Ultima instancia, resultard en un
impacto positivo en el rendimiento de los ingresos del fondo. GSA Coral esta bien posicionado para capitalizar en la
dindmica del mercado y en el fuerte rendimiento de la cartera resultante en Reino Unido.

PERSPECTIVAS 2024 DE LA GESTORA

Comienza un segundo semestre con un posicionamiento algo mas fuerte en renta variable por parte del mercado, y
valoraciones algo mas exigentes que las vistas a principios de afio. De cara a préximos meses, los principales apoyos para
gue la renta variable siga teniendo un buen comportamiento son: 1) moderacion de la inflacién, que favorezca nuevos
recortes de tipos en Europa y el inicio de bajadas de tipos por parte de la Fed; 2) mejora del ciclo econdmico en Europa, y
resiliencia en Estados Unidos, via resultados empresariales positivos; 3) una menor concentracién de las subidas, y una
rotacion sectorial beneficiados por el inicio de bajadas de tipos.

Entre los principales riesgos: 1) ajuste de expectativas de recortes en tipos, ante una inflacion que no ceda; 2) la no
recuperacion de la economia europea, y, o desaceleraciéon de la economia estadounidense. 3) riesgos geopoliticos, con
impacto en inflacién. Es razonable pensar que el mercado podria ofrecer mejores puntos de entrada ante la materializacion
de alguno de estos riesgos. Si bien es improbable que los 2 conflictos abiertos (Ucrania-Israel) se resuelvan a corto plazo,
su intensidad es media y el mercado convive (incémodamente) con ellos. Salvo desenlaces destructivos, lo mas probable
es que se conviertan en conflictos de medio plazo, con esporadicos altibajos. Por otro lado, los procesos electorales en
EEUU, que van a provocar turbulencias, como ya las han provocado las elecciones francesas en Europa a finales de junio,
proyectando inquietud e incertidumbre sobre los mercados.

A nivel macro, en EEUU la preocupacion ha empezado a girar desde la inflacion hacia el crecimiento. A principios de afio,
se esperaba un escenario de aceleracion del crecimiento y rapida relajacién de tipos. Los recortes de la Fed y la mejora del
impulso crediticio esperados no se han materializado, algo que despierta alguna duda sobre el crecimiento en préximos
trimestres. En lugar de relajar la politica monetaria de forma preventiva, por razones favorables al mercado (como la caida
de la inflacién), la Fed podria acabar relajandola, pero de forma reactiva, en respuesta a un crecimiento econémico mas
débil.

En Europa, parece que lo peor en términos de estancamiento del PIB ha quedado atras. Estamos viendo el inicio de
recuperacion de manufacturas, mientras que el consumo se deberia ver apoyado por la positiva evolucién del empleo, el
aumento del salario real, y las bajadas de tipos del BCE. Tras la primera bajada materializada en junio, esperamos 2 mas
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hasta fin de afio. La tercera bajada de tipos podria llegar en diciembre. En cualquier caso, seran los datos los que manden
(inflacion, salarios, margenes empresariales). A pesar de los recortes de tipos esperados para 2S24, los tipos de
intervencion se mantendran en zona restrictiva y aun lejos de niveles neutrales, ante una inflacion que ain no se puede dar
por controlada, y con factores de fondo potencialmente inflacionistas.

A nivel micro, los resultados empresariales del 1T24 han superado las expectativas, sobre todo en Estados Unidos (79% de
las compafiias han publicado mejor de lo esperado), pero también en Europa (60%), haciendo los crecimientos esperados
de BPAs para 2024 més factibles. En el periodo 2023-26e, se estima que beneficios crezcan anualmente al 12% en el S&P
500, y al 8,5% en el Stoxx 600. La temporada de publicacién de resultados 2T24 sera muy importante. ¢Hasta qué punto
las empresas podran mantener las guias del afio 2024? Preguntas clave son la normalizacién de oferta-demanda, la
situacion del consumidor en Estados Unidos, Europa y China, inventarios, la reduccién de costes (materias primas,
transportes) y su impacto en margenes operativos y politica de precios.

Desde un punto de vista de valoracion, el S&P estadounidense cotiza 21x (PER 12m fwd), una prima del 25% frente a la
media de 17x desde el afio 2000, niveles de valoracion que son particularmente exigentes si comparamos frente a las
yields reales. No obstante, si ajustamos por los “7 magnificos” los niveles de valoracion estan en linea con la media
histdrica. Europa cotiza a 13,5x, en linea con la media desde al afio 2000 de 13,5x. Y Espafia cotiza a 11,0x, frente a la
media de 13x en el periodo 2000-hoy. Desde un punto de vista de valoracion relativa, Europa esta en los niveles mas
baratos frente a Estados Unidos de mas de 20 afios (descuento >30%).

Operaciones corporativas. Los mensajes de buena parte de las compafiias en los Gltimos meses estan enfocados en el
crecimiento, con la economia creciendo, pero por debajo de su potencial, y con balances generalmente soélidos, tras un
desapalancamiento financiero en los Ultimos afios. Esto invita a pensar en opciones inorganicas para impulsar el
crecimiento, una vez que incertidumbres por Covid, inflacién, cadenas de suministro y menor coste de capital, estan mas
normalizadas.

De momento, seguimos sobreponderando la calidad, la certeza del flujo de caja, la visibilidad, estabilidad y liquidez. Cobra
por tanto mayor importancia, si cabe, la seleccidn de valores, creemos que seguira habiendo una basqueda de calidad en
la renta variable, y por ello es un momento particularmente bueno para tener en cartera “quality compounders”, empresas
gue puedan aumentar sus beneficios de forma constante a lo largo de los ciclos, gracias a su buen posicionamiento en
sectores mas resistentes, sus ingresos recurrentes y poder de fijacion de precios, con mayor consistencia de los beneficios
en tiempos dificiles. Creemos que, en un entorno como el actual, la gestion activa es crucial para generar crecimiento
rentable en las carteras, y especialmente (til para ayudar a los inversores a mantener un sesgo de calidad cuando navegan
por un terreno de mercado potencialmente volatil por delante.

Respecto a la renta fija, tras el intenso endurecimiento de la politica monetaria por los bancos centrales y el consiguiente
aumento de las rentabilidades de la deuda publica, creemos que este mercado presenta oportunidades de inversién a
rentabilidades que son atractivas. Asi, en un escenario de bajadas de tipos limitadas esperamos poder seguir invirtiendo en
este mercado a rentabilidades atractivas durante el afio, especialmente en la parte corta de la curva.

En este segmento del mercado, ademas, consideramos que los bonos de los organismos supranacionales son
especialmente atractivos, ofreciendo rentabilidades en algunos casos superiores al Gobierno espafiol con una mejor
calidad crediticia. lgualmente, creemos que es oportuno aprovechar las distorsiones que los factores técnicos causan en el
mercado, para posicionarse en la deuda publica de un pais u otro.

También consideramos atractivos los niveles de la deuda corporativa grado de inversion, en cuanto a rentabilidad total
ofrecida. Ademas, creemos que los niveles actuales son una oportunidad para seguir mejorando la calidad crediticia de la
cartera. No obstante, los actuales niveles de los diferenciales de crédito nos llevan a ser prudentes y esperamos que
puedan ampliar en lo que queda de afio. En cualquier caso, esto sera compensado por las bajadas de los tipos de la deuda
publica. Por tanto, creemos que la deuda corporativa grado de inversion ofrece una rentabilidad atractiva que nos protege,
ademas, de que se dé un escenario de deterioro econémico mayor de lo esperado, que se traduciria en mayores bajadas
de tipos de lo que descuenta el mercado. Por el lado del high yield, somos muy cautos ante el escenario de incertidumbre
macro al que nos enfrentamos, y prevemos un incremento de las tasas de default.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).

23




