KALAHARI, FI
N° Registro CNMV: 4175

Informe Semestral del Primer Semestre 2023

Gestora: 1) ABANTE ASESORES GESTION, SGIIC, S.A. Depositario: BANKINTER, S.A. Auditor:
PricewaterhouseCoopers Auditores S.L.

Grupo Gestora: Grupo Depositario: BANKINTER Rating Depositario: A-

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en http://www.abanteasesores.com.

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

Direccion
Plaza de Independencia 6

Correo Electrénico

info@abanteasesores.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y

reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 30/10/2009

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Euro
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel a7

Descripcion general




Politica de inversion: El fondo invertira directa o indirectamente (maximo del 10% del patrimonio en IIC financieras,
armonizadas o no, que no pertenezcan a la gestora), entre un 30-75% de la exposicion total en activos de renta variable y
el resto en activos de renta fija, publica/privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario no cotizados
que sean liquidos). La suma de inversiones en valores de renta variable emitidos por entidades fuera del area euro mas la
exposicion a riesgo divisa no superara el 30%. Al menos el 80% de la exposicion total se invertird en emisores y mercados
organizados de la OCDE que posean economias desarrolladas y tengan expectativas y potencial de crecimiento a medio-
largo plazo y hasta un méaximo del 20% de dicha exposicion en emisores y/o mercados emergentes. No se descarta la
concentracion geografica. La inversién en renta variable podra ser en valores de alta, mediana y baja capitalizacién,
siempre que tengan liquidez suficiente para permitir una operativa fluida. No existe predeterminacion ni limites maximos
respecto a la distribucién por sectores econémicos, pudiendo existir concentracion sectorial. No se invertira en valores de
renta fija con rating inferior a la que tenga el Reino de Espafia en cada momento. No obstante, en caso de bajadas
sobrevenidas de rating de los activos éstos podran seguir manteniéndose. La duracién media oscilara entre 0-5 afios. El
grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de derivados sera el patrimonio neto. Se podra invertir mas del
35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Uniéon Europea, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con calificacion
de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo 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 0,00 0,01 0,00 0,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,53 0,20 2,53 0,10

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 512.704,56 466.576,09
N° de Participes 103 109
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 6.723 13,1122
2022 5.593 11,9881
2021 6.109 12,3007
2020 7.189 11,9620
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 0,62 0,00 0,62 0,62 0,00 0,62 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 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) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 9,38 3,79 5,39 4,82 -5,93 -2,54 2,83 -10,19 -3,04

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,07 28-04-2023 -2,57 13-03-2023 -6,44 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,22 02-06-2023 1,34 14-03-2023 4,53 09-11-2020

(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 : : :
2023 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,45 7,52 12,80 8,42 10,87 11,28 9,56 18,06 8,57
Ibex-35 15,43 10,58 19,13 15,22 16,45 19,46 18,35 33,84 13,49
Letra Tesoro 1 afio 1,39 0,58 1,88 6,54 1,77 3,39 0,44 0,83 0,29
40% Eurostoxx 50 Net
Total Return y 60% 5,93 4,28 7,22 7,20 7,68 9,28 12,69 5,88 5,36
Ester Ind
VaR histérico del
. 11,34 11,34 11,34 11,34 11,34 11,34 11,34 13,46 7,13
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) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,76 0,38 0,37 0,39 0,39 1,54 1,61 1,54 1,37

(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 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.



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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

|

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

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 28.472 288 1,75
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro
Renta Fija Mixta Internacional 310.532 1.745 1,93
Renta Variable Mixta Euro 6.605 104 9,38
Renta Variable Mixta Internacional 1.065.219 7.711 4,98
Renta Variable Euro 38.080 678 16,05
Renta Variable Internacional 704.186 7.035 8,55
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 37.868 237 4,09
Global 129.547 227 5,87
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 2.320.509 18.025 5,85
I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 6.390 95,05 5.369 95,99
* Cartera interior 6.511 96,85 5.506 98,44
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion -122 -1,81 -137 -2,45
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 303 4,51 233 4,17
(+/-) RESTO 30 0,45 -8 -0,14
TOTAL PATRIMONIO 6.723 100,00 % 5.593 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.593 5.956 5.593
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 9,23 -4,86 9,23 -321,94
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 7,86 -1,55 7,86 -691,57
(+) Rendimientos de gestion 8,62 -0,78 8,62 -1.394,54
+ Intereses 0,42 0,18 0,42 178,17
+ Dividendos 1,68 1,52 1,68 29,06
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,10 -0,87 0,10 -113,31
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 6,42 -1,61 6,42 -566,87
+ Resultados en dep6sitos (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 o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,76 -0,77 -0,76 14,25
- Comision de gestion -0,62 -0,63 -0,62 14,82
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 14,91
- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,08 -0,08 11,36
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,01 -1,01
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.723 5.593 6.723

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin 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

Descripcion de la inversién y emisor Beriods actua) Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2714 40,37 2414 43,16
TOTAL RENTA FIJA 2.714 40,37 2414 43,16
TOTAL RV COTIZADA 3.797 56,51 3.093 55,28
TOTAL RENTA VARIABLE 3.797 56,51 3.093 55,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 6.511 96,88 5.506 98,44
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.511 96,88 5.506 98,44

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

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl

z
(]

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX XXX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

N/A

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X




SI NO

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
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, o0 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 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

Existen un participe con participacion superior al 20% en la IIC: 36,10% (2426807,47)

Durante el periodo ha realizado operaciones de compra de acciones de su depositario., en concreto por el importe y
porcentaje sobre el patrimonio medio que se detalla a continuacion:
Bankinter SA: 15001,70 euros (0,23%)

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

N/A

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.

Cerramos el primer semestre de 2023 con fuertes rentabilidades en renta variable, en algunos casos como el Nasdaq con
semestre récord y reduciendo considerablemente las caidas sufridas en 2022. En el frente macroeconémico, los
banqueros centrales siguen incidiendo en la necesidad de controlar la inflacion y, para ello, seguiran aplicando politicas
monetarias mas restrictivas, en un contexto en el que la economia estd aguantando razonablemente bien. La Reserva
Federal pausé la subida de tipos en junio, pero el mercado descuenta dos subidas méas de aqui a final de afio, situandose
en el rango de 5-5,25%.

El indice mundial acaba este primer semestre ganando un 14,0%, un 11,5% medidos en euros. Europa se queda algo
atras respecto al indice mundial con una subida del 8,94% en euros, pero con un gran rendimiento de las compafiias mas
grandes, donde el Eurostoxx 50 sube un 15,96% (mayor subida desde 1998). El Ibex 35, sube con fuerza y lo hace mejor
que la bolsa europea subiendo un 16,57% En Estados Unidos, destaca la tecnologia, el Nasdag Composite sube un
29,2% en euros. En el caso del Nasdaq 100, bate récord histérico con una subida del 39% en moneda local en el primer
semestre del afio. El S&P 500también tiene resultados buenos con subidas del 13,7% en euros, y el Dow Jones se queda
atras subiendo tan solo un 1,8% en euros. Por ultimo, Japon sorprende con subidas muy altas en moneda local (22,4%
MSCI japan) pero se queda atras al pasarlos a euros por la devaluacion del yen (9,27%) y los mercados emergentes
también se quedan rezagados con una subida del 1,2% en euros.

Desde un punto de vista de estilos, tras un 2022 donde las acciones de valor caian mucho menos que las de crecimiento,
la situacion en el primer semestre de este afio ha sido la contraria. Las acciones de crecimiento, lideradas por las grandes
tecnoldgicas (Apple, Amazon, Meta, Tesla, NVIDIA, Microsoft y Alphabet) son los principales contribuidores a la
rentabilidad de la bolsa americana, en parte apoyadas con todas las expectativas en torno a la inteligencia artificial. Si




aislasemos estos valores del S&P 500 el resto de la bolsa americana estaria plana en el afio. A nivel sectorial, los grandes
ganadores de este afio han sido los sectores de crecimiento: tecnologia (+38.6%) , servicios de comunicacion (29.16%) y
consumo discrecional (28.34%). Por el otro lado, los sectores mas defensivos se han quedado mas rezagados debido a su
buen comportamiento en 2022, al igual que el sector energético que registra caidas de un 6.4% en moneda local.

La renta fija ha tenido un buen comienzo de afio, con subidas generalizadas en todos los activos a excepcion de la CoCos
(deuda subordinaria bancaria), tras la amortizacion de la deuda de Credit Suisse y que representaba mas de un 7% del
indice. Los bonos de gobierno tienen ligeras caidas en las TIRes y suben de forma moderado en el afio tanto el bono
americano como el aleméan a 10 afios. En cuanto a la deuda corporativa, hemos visto estrechamiento de los spreads y
tanto los bonos de mayor calidad (+3.13%) como los bonos de alto rendimiento (+4.94%) generan rentabilidad rentabilidad
atractivas después de las fuertes caidas del afio 2022.

En las materias primas, vemos como el oro contindia haciéndolo bien en el afio con una subida del 5,7% y la onza se sitla
en 1929%. El petroleo, por su parte, acaba junio en $74,9 el brent, cayendo un 12,8% en lo que llevamos de afio.

En términos de politica monetaria, tanto la Reserva Federal como el Banco Central Europeo han aplicado politicas
monetarias restrictivas. Los tipos de referencia en Estados Unidos se sitlan en el 5-5,25% y con expectativas de que
puedan seguir subiendo en la segunda parte del afio. Los miembros de la FED siguen reiterando la necesidad de seguir
endureciendo las condiciones financieras para relajar la inflacion, hasta su nivel objetivo del 2%, y el mercado de empleo.
Por su parte, el BCE ha situado los tipos de interés de depdsito en el 3,5% y los de financiacion al 4%. Las expectativas
son que los tipos puedan subir otros 50 puntos basicos en el segundo trimestre, sobre todo teniendo en cuenta que la
inflaciéon en Europa va con algo de decalaje frente a Estados Unidos en cuanto a las caidas de precios.

La inflaciéon en Estados Unidos sigue su senda a la baja en lo que va de afo, pero a un ritmo mas lento de lo que
esperaba la Reserva Federal, sobre todo la inflacién subyacente debido a la fortaleza del empleo y los precios de las
viviendas, que afectan a los alquileres y a los costes asociados a la financiacion. La inflacion general se sitda en el 4%, y
la subyacente en el 5,3%. La inflacién general, sigue teniendo algunos componentes mas volatiles, como la venta de
coches de segunda mano que algun mes ha tenido picos. En cuanto al mercado de empleo, la tasa de desempleo
americano continda fuerte con un 3,6%. En Europa, el dato de inflacién subyacente se encuentra en el 5,4% mientras que
la inflacion general es del 5,5%. Al igual que en Estados Unidos, es bastante posible que la inflacion subyacente pueda ser
mas elevada que la general durante los préximos meses.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo continda con el buen comportamiento -es un claro beneficiario del cambio de marea que se esté produciendo en
el mercado. Tras el resultado electoral del pasado 23 de julio, conviene recordar una lecciéon que deberiamos tener ya
aprendida: hay que olvidarse de la politica lo que importa es el momento del ciclo y éste, como vengo tiempo repitiendo,
es particularmente bueno en Espafia. Entiendo que cuesta mucho sacar la cabeza de la centrifugadora de la politica
espafiola y coger la distancia necesaria y mas en estos dias que, por lo menos a algunos, nos invade la sensacion de
oportunidad perdida y de perfecta tormenta electoral, pero es nuestro trabajo. La economia y la bolsa espafiola son una de
las ganadoras del cambio de marea al que estamos asistiendo y lo que pasé el domingo no influye sustancialmente. Un
buen ejemplo, quiza el mejor, de aquello que no paro de repetir, o hara bien lo que lo ha hecho mal y viceversa, son los
bancos. Ha comenzado la publicacion de resultados del segundo trimestre y los resultados confirman lo que ya sabiamos.
A la repreciacion del activo hay que sumar que coste del pasivo sigue manteniéndose en niveles muy bajos -no hay
incentivos para pagar por los depositos- y que el hecho de que la economia esté aguantando razonablemente bien lo que
se traduce en que la mora y las comisiones aguantan. Dificilmente se podria describir un escenario mejor. Durante el
primer semestre, como es habitual, no se han hecho grandes cambios en la cartera. Se ha mantenido la exposicion al
sector bancario que continla siendo el sector con mayor exposicion de la cartera por la combinacion de fuerte
recuperacion de resultados, valoraciones muy atractivas y baja exposicion general del mercado. El segundo sector con
mas exposicion es el inmobiliario. El peor comportamiento relativo por las dudas sobre la economia de las promotoras
inmobiliarias deberia continuar en 2023 a medida que se vaya confirmando que los peores escenarios estan descartados.
En lo que respecta a las socimis, también han recuperado al final del afio a medida que se han ido embridando las
expectativas de subidas de tipos, lo que también deberia tener continuidad. El resto de la cartera tiene sesgo al ciclo
econdmico en sus distintas versiones. Durante todo el semestre Kalahari ha mantenido una inversién neta en renta
variable espafiola préxima al 50% - 56% del patrimonio del fondo. El fondo sigue muy concentrado en unas 21-22
compariias que ofrecen valoraciones atractivas a largo plazo. Se ha incorporado una nueva compafiia en cartera por




motivos de valoracion y oportunidad. El resto esté invertido en liquidez, un flotante de Banca March y en Bonos y Letras
del Estado espafiol.

c) indice de referencia.

La rentabilidad neta, después de repercutir todos los gastos (ver siguiente apartado), del fondo en el periodo ha sido el
+9,38%. La rentabilidad de su indice de referencia (40% Eurostoxx 50 con dividendos y 60% Ester Index) ha sido el
+8,17%, un +1,21% inferior a la obtenida por el fondo. El Ibex-35 ha tenido una rentabilidad del +16,6%. A pesar del mal
comportamiento de algunas Socimi y de los bancos de menor capitalizacién como Unicaja o Bankinter, ha mas que
compensado la buena evolucion de Applus, Lar, Aedas y Amadeus (ver mas detalle en el apartado 2.a).

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

El nimero de participes ha disminuido desde 109 a 103. El patrimonio ha aumentado desde 5,59 a 6,72 millones de euros.
Los gastos soportados por el fondo en el periodo han sido el 0,76%, 0,62% por gestién, 0,05% por depdsito y 0,09% por
otros conceptos.

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

El comportamiento del fondo ha sido bueno en el semestre, mejor en rentabilidad que el de otros fondos mixtos de la
gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En esta primera parte del afio hemos incorporado a la cartera la compafiias de servicios de certificacion, Applus. La razon
fundamental para su incorporaciéon fue que el descuento con el que cotizaba la compafiia en un sector que se esta
consolidando internacionalmente abria la puerta a un operacién corporativa. En las Gltimas semanas se ha concretado una
oferta por parte de un private equity y, por eso la mantenemos, no es descartable que en los préximos dias una vez que se
abra el periodo de aceptacién, aparezca alguna nueva oferta competitiva. El resto de la cartera mantiene el sesgo a
ciclicas en sus distintas versiones. La inversion en acciones ha generado una rentabilidad del +8,10% (incluyendo
dividendos). El comportamiento de las acciones ha sido muy dispar. EI mejor comportamiento ha correspondido a Applus,
que se revaloriza un +53,78%, seguido por Lar, que sube un +45,57%. En el lado negativo, la peor evolucién correspondia
a Linea Directa Aseguradora, que perdia un -19,98%, seguida de Merlin, con un retroceso del -7,81%, y Colonial, con una
pérdida del -7,74%. La inversion en renta fija, incluyendo intereses, ha generado una rentabilidad del +0,52%.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

No se han realizado operaciones con instrumentos derivados.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo en el semestre ha sido moderada, un 10,45%. Es mayor que la obtenida por su indice, un 5,93%.
La volatilidad del periodo ha sido inferior a la volatilidad de la renta variable que, en el caso del Ibex-35, se ha situado en el
15,43%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Como regla general, Abante Asesores Gestion SGIIC delegara su derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de
las sociedades, en el Presidente del Consejo de Administracion o de otro miembro de dicho érgano, sin indicacion del
sentido del voto. No obstante, cuando Abante Asesores Gestion SGIIC lo considere oportuno para la mejor defensa de los
derechos de los participes, asistira a las Juntas Generales y ejercitara el voto en beneficio exclusivo de dichos participes.
En todo caso, Abante Asesores Gestion SGIIC ejercera los derechos politicos siempre y cuando el emisor sea una
sociedad espafiola, la participacion tuviera una antigliedad superior a 12 meses y que la participacion represente al menos
un 1% y en todo caso siempre que se haya establecido una prima de asistencia a Junta o cualquier otro beneficio ligado a
la misma.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El servicio de analisis ha mejorado la gestion en varios aspectos. Distinguiria dos grupos de firmas y como su servicio
incide en la calidad de la gestién. Por un lado los grandes grupos multinacionales -bancos de inversién- que ademas de
dar opinidn sobre las compafiias del universo de inversion del fondo, tienen opinidn sobre temas mas genéricos como
macroeconomia y mercados internacionales, y ademas suelen ser los intermediarios que lideran los eventos de los
mercados de capitales y trabajar con ellos nos permite acudir a estos eventos cuando lo consideramos interesantes. Y en
el otro extremo estarian las casas locales que son las que por su mayor especializacion mejor opinion tienen del universo
de compafiias en las que invierte el fondo. Su mayor cercania y foco hace que su analisis sea diferencial en nuestra
opinion.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La mejora de la percepcién a la que hemos asistido durante los Ultimos trimestres es previsible que continte durante la
segunda mitad del afio siempre que no se materialicen los peores escenarios. No se prevén grandes cambios en la
cartera.
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000121G2 - Bonos ESTADO ESPAROL 4,80 2024-01-31 EUR 0 0,00 484 8,65
ES00000124W3 - Bonos ESTADO ESPANOL 3,80 2024-04-30 EUR 0 0,00 556 9,94
ES00000126B2 - Bonos ESTADO ESPANOL 2,75 2024-10-31 EUR 526 7,82 423 7,56
ES00000126Z1 - Bonos ESTADO ESPANOL 1,60 2025-04-30 EUR 296 4,40 198 3,54
ES0000012E85 - Bonos ESTADO ESPANOL 0,25 2024-07-30 EUR 144 2,14 48 0,86
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 966 14,36 1.708 30,55
ES00000121G2 - Bonos ESTADO ESPAROL 4,80 2024-01-31 EUR 583 8,68 0 0,00
ES00000123U9 - Bonos ESTADO ESPARNOL 5,40 2023-01-31 EUR 0 0,00 229 4,09
ES00000124W3 - Bonos ESTADO ESPANOL 3,80 2024-04-30 EUR 488 7,26 0 0,00
ES0L02312087 - Letras ESTADO ESPANOL 0,00 2023-12-08 EUR 194 2,89 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 1.266 18,83 229 4,09
ES0313040075 - Bonos BANCA MARCH SA VAR 2025-11-17 EUR 483 7,18 477 8,52
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 483 7,18 477 8,52
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2714 40,37 2.414 43,16
TOTAL RENTA FIJA 2714 40,37 2414 43,16
ES0105015012 - Acciones Lar Espana Real Estate SOCIMI SA EUR 145 2,16 131 2,33
ES0105022000 - Acciones Applus Services SA EUR 119 1,77 0 0,00
ES0105025003 - Acciones Merlin Properties Socimi SA EUR 117 1,74 116 2,08
ES0105122024 - Acciones Metrovacesa, SA EUR 160 2,38 129 2,30
ES0105223004 - Acciones GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 141 2,10 131 2,33
ES0105251005 - Acciones Neinor Homes, S.L.U. EUR 110 1,64 112 2,00
ES0105287009 - Acciones Aedas Homes SL EUR 191 2,85 132 2,37
ES0105546008 - Acciones Linea Directa Aseguradora SA EUR 65 0,97 32 0,56
ES0109067019 - Acciones Amadeus IT Holding SA EUR 154 2,29 87 1,56
ES0109427734 - Acciones ANTENA 3 DE TELEVISION S.A. EUR 108 1,61 90 1,60
ES0113211835 - Acciones BBVA S.A. EUR 233 3,47 175 3,12
ES0113679137 - Acciones BANKINTER S.A. EUR 186 2,76 193 3,45
ES0113860A34 - Acciones Banco Sabadell EUR 234 3,49 185 3,31
ES0113900J37 - Acciones BANCO SANTANDER S.A. EUR 170 2,53 129 2,31
ES0118594417 - Acciones INDRA SISTEMAS, S.A. EUR 156 2,31 158 2,82
ES0132105018 - Acciones ACERINOX SA EUR 130 1,93 110 1,96
ES0139140174 - Acciones INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. EUR 98 1,46 93 1,66
ES0140609019 - Acciones CAIXABANK EUR 332 4,94 308 551
ES0171743901 - Acciones PROMOTORA DE INFORMACIONES,S.A. EUR 193 2,87 131 2,34
ES0176252718 - Acciones SOL MELIA,S.A. EUR 137 2,04 102 183
ES0177542018 - Acciones International Consolidated Airlines EUR 147 2,19 90 1,61
ES0180907000 - Acciones UNICAJA BANCO SA EUR 261 3,88 266 4,75
ES0182870214 - Acciones SACYR VALLEHERMOSO, S.A. EUR 204 3,03 195 3,48
ES06828709N7 - Acciones SACYR VALLEHERMOSO, S.A. EUR 7 0,10 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 3.797 56,51 3.093 55,28
TOTAL RENTA VARIABLE 3.797 56,51 3.093 55,28
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. . X 5 - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 6.511 96,88 5.506 98,44
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.511 96,88 5.506 98,44

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

N/A

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

N/A
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