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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion:

La exposicion a renta variable serd como minimo del 75%, y de este parte, al menos el 75% estara emitida por entidades
radicadas

en Estados Unidos, pudiendo invertir en valores emitidos por entidades radicadas en otros paises pertenecientes a la
OCDE, incluidos

mercados emergentes hasta un maximo del 15%. Habitualmente la exposicion del Fondo a renta variable sera del 100%,
pero podra variar en funcion de las estimaciones respecto a la evolucion del mercado, pudiendo invertir en titulos de baja,
media y/o, fundamentalmente,

alta capitalizacion bursatil. La exposicion maxima a riesgo divisa podra superar el 30%.

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

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,53 0,29 0,53 0,65
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,66 4,75 4,66 4,23

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

694.096.955,74

702.499.587,10

N° de Participes

340.956

356.157

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 8.504.064 12,2520
2023 7.271.120 10,3504
2022 6.290.201 8,4577
2021 4.894.796 9,7934
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,24 0,00 0,24 0,24 0,00 0,24 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 18,37 4,99 12,74 7,77 -0,33 22,38 -13,64

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,20 04-04-2024 -1,32 31-01-2024
Rentabilidad maxima (%) 1,44 05-06-2024 2,17 22-02-2024

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o : : : . .
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,38 9,68 11,05 10,98 10,57 12,71 20,98
Ibex-35 13,10 14,40 11,63 12,03 12,10 13,92 19,30
Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,12 0,12 0,12 0,11 0,11 0,07
MSCI USA USD NetTR
11,21 10,70 11,71 12,40 11,74 13,60 21,52
(Open) 100%
VaR histérico del
. 7,77 7,77 10,45 10,58 10,71 10,58 8,21
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 0,26 0,13 0,13 0,13 0,13 0,53 0,54 0,54 0,36

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

compraventa de valores.
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El 24/09/2021 se modifico la vocacion inversora del Fondo y por ello solo se muestra la evolucion del valor liquidativo y de la rentabilidad a
partir de este momento "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"

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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 30.758.310 1.790.468 -0,21
Renta Fija Internacional 3.988.249 630.873 1,50
Renta Fija Mixta Euro 1.456.279 57.637 1,87
Renta Fija Mixta Internacional 3.760.414 131.416 2,35
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.883.484 72.565 5,41
Renta Variable Euro 671.163 251.399 11,46
Renta Variable Internacional 15.784.698 1.966.566 15,81
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 233.710 9.823 0,81
Garantizado de Rendimiento Variable 296.003 14.235 1,54
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 2.591.099 379.882 3,20
Global 6.547.895 226.227 7,68
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 13.046.624 242.206 1,71
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.875.784 469.637 1,58
IIC que Replica un indice 1.342.064 21.954 14,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 631.441 25.150 1,74
Total fondos 85.867.218 6.290.038 4,48

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.808.208 91,82 6.841.866 94,10
* Cartera interior 0 0,00 350.997 4,83
* Cartera exterior 7.808.208 91,82 6.490.795 89,27
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 74 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 657.054 7,73 362.489 4,99
(+/-) RESTO 38.803 0,46 66.764 0,92
TOTAL PATRIMONIO 8.504.064 100,00 % 7.271.120 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

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

7.271.120
-1,01
0,00
16,74
17,21
0,16
0,60
0,00
15,69
0,00
0,67
0,00
0,09
0,00
-0,47
-0,24
-0,02
0,00
0,00
-0,21
0,00
0,00
0,00
0,00
8.504.064

6.655.216
1,63
0,00
7,34
7,76
0,21
0,71
0,00
6,00
0,00
0,83
0,00
0,01
0,00
-0,42
-0,24
-0,02
0,00
0,00
-0,16
0,00
0,00
0,00
0,00

7.271.120

7.271.120
-1,01
0,00
16,74
17,21
0,16
0,60
0,00
15,69
0,00
0,67
0,00
0,09
0,00
-0,47
-0,24
-0,02
0,00
0,00
-0,21
0,00
0,00
0,00
0,00
8.504.064

-170,44
0,00
160,47
0,00
-10,79
-4,28
-96,49
198,39
0,00
-7,57
0,00
1.250,83
0,00
27,49
12,59
12,59
8,58
17,14
52,21
0,00
0,00
0,00
0,00

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 ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 350.997 4,83
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 350.997 4,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 350.997 4,83
TOTAL RV COTIZADA 7.808.264 91,81 6.493.071 89,29
TOTAL RENTA VARIABLE 7.808.264 91,81 6.493.071 89,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.808.264 91,81 6.493.071 89,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.808.264 91,81 6.844.068 94,12

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

TIPO DE ACTIVO

@RV - Renta variable

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

Importe nominal L. . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

OPCION|FUT.S&

FUT.S&P500 EMINI DEC24 P500 EMINI 93 Inversion
DEC24|50|
Total subyacente renta variable 93
TOTAL DERECHOS 93
FUTURO|S&P L,
S&P 500 . 688.971 Inversion
500|50|FiSICA
OPCION|FUT.S&
FUT.S&P500 EMINI DEC24 P500 EMINI 93 Inversion
DEC24|50|
Total subyacente renta variable 689063
FUTURO|EUR/US L,
EUR/USD . 169.367 Inversion
D|125000|FiSICA
Total subyacente tipo de cambio 169367
TOTAL OBLIGACIONES 858431
4. Hechos relevantes
S| NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




SI NO
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

Sl 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 adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d.1) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 192.942.803,73 EUR. La media de las operaciones de
adquisicion del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

d.2) El importe total de las ventas en el periodo es 202.438.379,16 EUR. La media de las operaciones de venta del
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 11.406.679.118,89 EUR. La media de las operaciones de
adquisicion del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,80 %.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfechos
por la IIC en concepto de comisiones por intermediacidn, comisiones por rebates, comisiones por llevanza libro de
accionistas y comisiones por administracion, representan un 0,00 % sobre el patrimonio medio del periodo.

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositario,
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor absoluto de 324,91 EUR. La media de este tipo de
operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

8. Informacion 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/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre del afio 2024 comenzd con un mercado condicionado por el buen cierre anual del afio 2023 donde
todas las clases de activos tuvieron un comportamiento muy positivo. El arranque de afio mantuvo el tono, con los activos
de riesgo alcanzando méaximos histéricos. El entorno econdmico ha permitido al mercado reducir significativamente la
probabilidad de un escenario de recesion fuerte. La evolucién de la inflacion, el posicionamiento divergente de los bancos
centrales a nivel global y la incertidumbre geopolitica, donde hemos tenido eventos importantes a lo largo del semestre, han
marcado también la agenda.

Centrandonos en la economia a nivel global el semestre comenzo con un dato de crecimiento del 4T en EEUU del 3,1% por
encima de su tendencia a largo plazo, con una inflacion en fase de enfriamiento y con un mercado laboral robusto
contribuyendo a un crecimiento en los salarios reales que atesoraba ya 12 meses consecutivos de subidas. Esto ha
implicado que el sentimiento del consumidor americano se haya visto reforzado a principios de afio. Por el lado
manufacturero, comenzamos con el mismo patron y, asi, el PMI se situd firmemente en territorio expansionista lo que
también reforzo el sentimiento inversor. A pesar de estos datos de las encuestas, el crecimiento del PIB americano del
primer trimestre fue de un decepcionante 1,4% anualizado, fundamentalmente debido a los inventarios y a unos datos de
consumo finales por debajo de las expectativas que dichas encuestas mostraban. Durante el segundo trimestre del afio, el
patron real de comportamiento del consumo ha sido similar con unas decepcionantes ventas minoristas cayendo en abril un
-0,2% y creciendo en mayo un débil 0,1%. Por su parte la inflacién ha corregido desde el 3,8% en marzo al 3,3% en junio y
el desempleo ha crecido a finales del semestre por encima del 4%, cifra que no se veia en 30 meses. En el resto del mundo
hemos asistido a una evolucién de los indicadores muy similar, aunque el enfriamiento de finales de semestre ha sido
menos acusado en Europa o en China. En el caso europeo, la periferia ha continuado siendo el soporte al crecimiento del
conjunto de la Eurozona.

La actitud de los bancos centrales y del mercado ante la posible evolucion futura de los tipos de interés también ha ido
adaptandose al comportamiento de los datos y en especial de los datos de inflacion. El afio comenzd con los analistas
considerando hasta 7 bajadas de tipos (175 puntos basicos) por parte de la FED, cifra que se fue ajustando rapidamente en
la medida en que empez6 a calar el mensaje de "tipos altos por mas tiempo". La economia norteamericana no ha llegado a
descatrrilar en ningin momento y la Reserva Federal ha querido mostrar su determinacion en la lucha contra la inflacion,
evitando cometer un segundo error como ya ocurrié con el repunte de precios posterior a la pandemia. En este sentido, en
su resumen de proyecciones econoémicas, en el que se incluye el grafico de puntos que determina los tipos de interés a
distintos plazos esperados por cada miembro del consejo de gobierno, la Fed considera ya una Unica bajada de tipos este
afio frente a las 3 que incluia en el consejo de gobierno del mes de marzo. Por su parte, y tras los ultimos datos de
inflacién, el mercado descuenta dos recortes de tipos. En el caso de Europa, si analizamos el posicionamiento del Banco
Central Europeo, observamos que ya se ha comenzado con la bajada de tipos en 25 puntos basicos debido a que los datos
de inflacién en la Eurozona se encuentran en niveles muy cercanos al objetivo.

Por su parte, la geopolitica ha jugado un papel relevante durante el semestre y todo apunta a que lo seguird haciendo en
los préximos meses. Por un lado, hemos asistido a las elecciones europeas y a la posterior convocatoria de elecciones
legislativas en Francia que ha impulsado una percepcion negativa de los mercados respecto a la estabilidad de la
eurozona. Por otro lado, estos eventos han dado lugar a una fuerte sobreventa en la renta variable francesa y a una huida
hacia la calidad en el caso de los bonos soberanos. En el caso de las elecciones americanas y con el adelanto de los
debates electorales, junto con la variabilidad de las encuestas o la idoneidad del candidato demécrata Biden, estan
introduciendo una variable adicional de incertidumbre y volatilidad.

Pasando a analizar el semestre desde el punto de vista de los mercados financieros cabe destacar que el comportamiento
ha vuelto a ser muy positivo, marcando algunos indices maximos histéricos como es el caso del SP500. La cierta
ralentizacién econdmica de finales de junio no ha preocupado en exceso a las bolsas que la interpretan como una
moderacion en el crecimiento que pueda ayudar a que la inflacién siga su senda bajista y permita a los bancos centrales
cambiar el paso definitivamente y comenzar con una bajada de tipos de interés firme en los préximos trimestres. Cabe
destacar que en la primera parte del semestre las subidas bursétiles han sido generalizadas independientemente de la
capitalizacion de las empresas del indice, pero en la segunda parte se han concentrado mas en las megacaps tecnolégicas
americanas. Hacia finales del semestre los mercados emergentes han batido a los desarrollados debido a la mejora de los
fundamentales en China.

Asi, en renta variable, el indice global (MSCI Global) ha tenido un comportamiento positivo del +14,72% apoyado por el
buen comportamiento de las bolsas americanas donde el SP500 ha subido un +14,48% y el Nasdaq un +18,13%. Por su



parte las bolsas europeas también se han comportado positivamente. El Eurostoxx50 ha subido un +8,24% con los
mercados periféricos destacando: el Mib italiano un +9,23% y el Ibex espafiol un +8,33%. Por su parte, Japon también ha
tenido un excelente primer semestre al igual que el resto de los indices desarrollados subiendo un +18,28% el Nikkei 225.
Han sido los mercados emergentes los que menos han lucido este semestre, especialmente por el impacto negativo de la
bolsa china que ha caido un -0,25% y eso a pesar de que el segundo trimestre ha permitido recuperar la gran parte de la
rentabilidad negativa que acumulaba al cierre de marzo y que ascendia a un -7,09% en el Shanghai Composite. A pesar de
ello, el MSCI Emergente ha subido en lo que va del afio 2024 un +6,11%.

Por ultimo, cabe destacar el repunte de los precios del petréleo y de los metales industriales, asi como del oro, llevando al
indice Bloomberg Commodity a una subida del +2,38%.

El fondo es un fondo de renta variable internacional que invierte en el mercado de renta variable de EE.UU., por lo que al
haber tenido la renta variable estadounidense una evolucion positiva en el semestre, el fondo también la ha tenido. La
exposicién a NVIDIA ha contribuido de forma destacable a la rentabilidad del fondo.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Fondo de renta variable con exposicién al menos del 75% de la parte invertida emitida por entidades radicadas en Estados
Unidos, que cuenta con el asesoramiento de JP Morgan. En el semestre, el fondo ha seguido centrado en una cartera
activa de valores de gran capitalizacion, ampliamente diversificados y equilibrados entre crecimiento y valor y entre
compaiiias defensivas y ciclicas, centrandonos en los datos fundamentales de las compafiias.

c) indice de referencia.

MSCI USA Net Return Index. La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Unicamente a efectos informativos
0 comparativos.

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

Durante el periodo el patrimonio del fondo ha variado un 16,96% y el nUmero de participes en un -4,27%. Los gastos
soportados por el fondo han sido del 0,263%, de los cuales los gastos indirectos son 0,000%. La rentabilidad del fondo ha
sido del 18,37%, superior a la del indice de referencia de 18,15%.

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

La rentabilidad del fondo ha sido 18,37%, superior a la rentabilidad media de la vocacién inversora a la que pertenece el
fondo, de 15,81%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera asesorada del fondo supone aproximadamente un 92% del patrimonio a cierre del semestre. La exposicién a
renta variable se completa hasta el 100% utilizando futuros del S&P 500. El fondo sigue centrado en una cartera activa de
valores de gran capitalizacion, ampliamente diversificados y equilibrados entre crecimiento y valor y entre compafiias
defensivas y ciclicas, centrandonos en los datos fundamentales de las compafiias. La eleccion concreta de acciones trata
de minimizar la incertidumbre econémica, en un mercado con una fuerte dispersién en la valoracion entre las compafiias
mas grandes con el resto de las compafiias. Sectorialmente, el fondo esta sobreponderado en financieras (grandes bancos
y brokers), semis y hardware, y tecnologia médica y farmacéutica. Los sectores mas infraponderados respecto a su indice
de referencia son consumo ciclico, consumo basico y telecomunicaciones. En el semestre se eliminé la sobreponderacion
en servicios publicos, y se pas6 de una posicion infraponderada en semis y hardware a una posicién sobreponderada.

En el periodo se ha tomado exposicion a AUTOZONE INC, BLOCK INC, CARRIER GLOBAL CORP, CORPAY INC,
EXXON MOBIL CORP, MARVELL TECHNOLOGY INC, MEDTRONIC PLC, MICRON TECHNOLOGY INC, MONDELEZ
INTERNATIONAL INC, NXP SEMICONDUCTORS NV, THE TRAVELERS COS INC y WELLS FARGO & CO. Por otra
parte, se ha eliminado la exposicion a ACCENTURE PLC, BRISTOL-MYERS SQUIBB CO, THE COCA-COLA CO,
EASTMAN CHEMICAL CO, EOG RESOURCES INC, NORFOLK SOUTHERN CORP, PIONEER NATURAL RESOURCES
CO, PPG INDUSTRIES INC, PROGRESSIVE CORP, TESLA INC, TEXAS INSTRUMENTS INC, y UBER TECHNOLOGIES
INC.

En un semestre con rentabilidad positiva, los activos que mas han contribuido a la rentabilidad del fondo han sido NVIDIA
CORP, MICROSOFT CORP, AMAZON.COM INC, META PLATFORMS INC-CLASS Ay APPLE INC. Por el lado negativo,
los activos que han drenado rentabilidad al fondo han sido PROLOGIS INC REIT, MCDONALD'S CORP, ACCENTURE
PLC-CL A, MONDELEZ INTERNATIONAL INC-A, y BRISTOL-MYERS SQUIBB CO.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo ha realizado operaciones con instrumentos derivados complementando las posiciones de renta variable para
gestionar de un modo més eficaz la cartera. El grado medio de apalancamiento del periodo ha sido del 0,47%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La remuneracion de la liqguidez mantenida por la IIC ha sido de 4,66%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo ha sido de 10,38%, inferior a la de su indice de referencia de 11,21% y superior a la de la letra del
tesoro.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

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.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En la asignacion de activos el panorama para el segundo semestre del afio sigue siendo atractivo. Continuamos estando
positivos con la inversion en renta variable con sesgo hacia Europa y emergentes. El ruido politico no debe ocultarnos la
salud del crecimiento econdmico, ni sera un obstaculo para que se mantenga, quizas lo contrario, si la aplicacién de las
reglas fiscales de déficit excesivo se relaja alin mas. El crecimiento en la Eurozona se acelera cuando el de EE. UU.
empieza a dar sefiales (muy débiles) de desaceleracion, que pueden llevar a que en la segunda parte del afio el ritmo de
ambas economias se aproxime, lo que es la base de nuestra vision.

Entramos en un afio 2024 donde, tras el rally de los mercados de 2023, se vuelven clave las temporadas de presentacion
de resultados que permite afianzar las valoraciones en niveles atractivos. A este respecto, las revisiones de beneficios nos
estan dando sefiales positivas. El entorno se mantiene benigno para los activos de riesgo y mantenemos la preferencia por
la exposicion a renta variable. A nivel geogréfico, continuamos con nuestra preferencia relativa por Europa y las economias
emergentes (excepto China). En cuanto a sectores y estilos, mantenemos una posicion equilibrada, aunque reforzando la
apuesta por el sesgo de calidad y defensivas, ambos beneficiados en este entorno.

Estructuralmente mantendremos la cartera diversificada entre compafiias de fuerte crecimiento y compafiias con
valoraciones baratas, y entre compafiias ciclicas y defensivas, ajustando la exposicion sectorial como consecuencia de la
seleccion de activos. Las decisiones de la Fed en relacién con los tipos de interés, las préximas elecciones
estadounidenses, y la publicacidn de resultados, seran algunos de los temas a vigilar de cara a nuevas oportunidades de
inversion.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000128H5 - REPO|SPAIN GOVERNMENT BO|3,77|2024-01-02 EUR 0 0,00 350.997 4,83
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 350.997 4,83
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 350.997 4,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 350.997 4,83
IEO0B4BNMY34 - ACCIONES|ACCENTURE PLC UsD 0 0,00 112.043 154
IEOOBBKQNB827 - ACCIONES|EATON CORP PLC UsD 146.040 1,72 162.362 2,23
IE00BK9ZQ967 - ACCIONES|TRANE TECHNOLOGIES P UsD 107.228 1,26 70.444 0,97
IEOOBKVD2N49 - ACCIONES|SEAGATE TECHNOLOGY H UsD 58.954 0,69 36.731 0,51
IEO0BTN1Y115 - ACCIONES|MEDTRONIC PLC UsD 71.857 0,84 0 0,00
NL0009538784 - ACCIONES|NXP SEMICONDUCTORS N UsD 156.201 1,84 0 0,00
US00287Y1091 - ACCIONESI|ABBVIE INC UsD 178.009 2,09 168.979 2,32
US0079031078 - ACCIONES|ADVANCED MICRO DEVIC UsD 30.031 0,35 92.600 1,27
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 260.473 3,06 188.850 2,60
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 367.557 4,32 312.381 4,30
US0258161092 - ACCIONES|AMERICAN EXPRESS CO UsD 178.570 2,10 152.027 2,09
US0326541051 - ACCIONES|ANALOG DEVICES INC UsD 126.625 1,49 187.836 2,58
US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC UsD 609.388 717 328.310 4,52
US0533321024 - ACCIONESJAUTOZONE INC UsD 92.750 1,09 0 0,00
US05722G1004 - ACCIONES|BAKER HUGHES CO UsD 192.039 2,26 182.025 2,50
US09062X1037 - ACCIONES|BIOGEN INC UsD 39.302 0,46 55.718 0,77
US1101221083 - ACCIONES|BRISTOL-MYERS SQUIBB UsD 0 0,00 82.897 114
US1264081035 - ACCIONES|CSX CORP UsD 166.289 1,96 57.817 0,80
US14448C1045 - ACCIONES|CARRIER GLOBAL CORP UsD 80.947 0,95 0 0,00
US1912161007 - ACCIONES|COCA-COLA CO/THE UsD 0 0,00 169.398 2,33
US2199481068 - ACCIONES|CORPAY INC UsD 46.829 0,55 0 0,00
US2358511028 - ACCIONES|DANAHER CORP UsD 79.357 0,93 71.288 0,98
US2441991054 - ACCIONES|DEERE & CO USD 117.000 1,38 151.766 2,09
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US26875P1012 - ACCIONES|EOG RESOURCES INC UsD 0 0,00 40.060 0,55
US2774321002 - ACCIONES|EASTMAN CHEMICAL CO UsD 0 0,00 42.174 0,58
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBIL CORP UsD 164.890 1,94 0 0,00
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 260.455 3,06 187.590 2,58
US4432011082 - ACCIONES|HOWMET AEROSPACE INC UsD 59.366 0,70 41.061 0,56
US4612021034 - ACCIONES|INTUIT INC UsD 101.468 1,19 57.387 0,79
US5324571083 - ACCIONESIELI LILLY & CO UsD 79.572 0,94 38.536 0,53
US5486611073 - ACCIONES|LOWE'S COS INC UsD 167.963 1,98 152.505 2,10
US5719032022 - ACCIONES|MARRIOTT INTERNATION UsD 62.032 0,73 43.573 0,60
US5738741041 - ACCIONES|MARVELL TECHNOLOGY | UsD 49.160 0,58 0 0,00
US57636Q1040 - ACCIONES|MASTERCARD INC UsD 177.149 2,08 147.364 2,03
US5801351017 - ACCIONES|MCDONALD'S CORP UsD 149.811 1,76 174.087 2,39
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 756.484 8,90 617.417 8,49
US5951121038 - ACCIONES|MICRON TECHNOLOGY IN UsD 81.360 0,96 0 0,00
US6092071058 - ACCIONES|MONDELEZ INTERNATION UsD 110.478 1,30 0 0,00
US6174464486 - ACCIONES|MORGAN STANLEY UsD 155.354 1,83 205.522 2,83
US65339F1012 - ACCIONES|NEXTERA ENERGY INC UsD 114.638 1,35 153.012 2,10
US6558441084 - ACCIONES|NORFOLK SOUTHERN COR UsD 0 0,00 106.422 1,46
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA CORP UsD 588.806 6,92 212.406 2,92
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE CORP UsD 119.356 1,40 99.910 1,37
US69331C1080 - ACCIONES|PG&E CORP UsD 124.507 1,46 139.948 1,92
US6935061076 - ACCIONES|PPG INDUSTRIES INC UsD 0 0,00 62.303 0,86
US7237871071 - ACCIONES|PIONEER NATURAL RESO UsD 0 0,00 111.390 153
US7433151039 - ACCIONES|PROGRESSIVE CORP/THE UsD 0 0,00 52.344 0,72
US74340W1036 - SOCIMI|PROLOGIS INC UsD 106.332 1,25 155.080 2,13
US7547301090 - ACCIONES|RAYMOND JAMES FINANC UsD 51.851 0,61 45.378 0,62
US75886F1075 - ACCIONES|REGENERON PHARMACEUT UsD 178.893 2,10 131.545 181
US78409V1044 - ACCIONES|S&P GLOBAL INC UsD 33.337 0,39 134.121 1,84
US8522341036 - ACCIONES|BLOCK INC UsD 41.427 0,49 0 0,00
USB8636671013 - ACCIONES|STRYKER CORP UsD 123.278 1,45 91.578 1,26
US8725401090 - ACCIONESI|TJIX COS INC/THE UsD 81.838 0,96 67.651 0,93
US88160R1014 - ACCIONES|TESLA INC UsD 0 0,00 47.085 0,65
US8825081040 - ACCIONES|TEXAS INSTRUMENTS IN UsD 0 0,00 24.436 0,34
USB89417E1091 - ACCIONES|TRAVELERS COS INC/TH UsD 81.957 0,96 0 0,00
US9029733048 - ACCIONES|US BANCORP UsD 102.776 121 116.540 1,60
US90353T1007 - ACCIONES|UBER TECHNOLOGIES IN UsD 0 0,00 54.406 0,75
US91324P1021 - ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP | UsD 176.055 2,07 210.032 2,89
US92532F1003 - ACCIONES|VERTEX PHARMACEUTICA UsD 95.473 1,12 65.565 0,90
US9291601097 - ACCIONES|VULCAN MATERIALS CO UsD 142.522 1,68 81.168 112
US9497461015 - ACCIONES|WELLS FARGO & CO USD 164.225 1,93 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 7.808.264 91,81 6.493.071 89,29
TOTAL RENTA VARIABLE 7.808.264 91,81 6.493.071 89,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.808.264 91,81 6.493.071 89,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.808.264 91,81 6.844.068 94,12

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

12. 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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