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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de riesgo: 3, de una escaladel 1 al 7.

Descripcion general

Se informa a los participes que desde el 01/01/2023 la gestion ha tomado como referencia la rentabilidad del indice 15% Bloomberg
Barclays Euro Treasury 1-10 AA-AAA, 25% Bloomberg Barclays Euro Aggregate Credit Intermediate, 25% MSCI Europe (EUR)
NR Index, 25% MSCI US NR (EUR) Index, 10% HFRX Global Hedge Funds (Hedged to EUR) TR Index.

Estos indices de referencia se utilizan a efectos meramente informativos o comparativos. El fondo podré invertir entre 0-100%
del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la
Gestora. Se invertira, directa e indirectamente, entre 15-75% de la exposicion total en renta variable y el resto en renta fija
publica/privada, materias primas (maximo 20% a través de activos aptos segun la Directiva 2009/65/CE) e IICs de gestion alternativa
(maximo 20%).Dentro de la renta fija se incluyen depdsitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, que sean liquidos,
cédulas hipotecarias, titulizaciones liquidas, deuda subordinada (con derecho de cobro posterior a acreedores comunes), bonos
convertibles (podran convertirse en acciones) y bonos contingentes convertibles (CoCos, maximo 20%, normalmente perpetuos, con
opcion de recompra para el emisor, y de producirse la contingencia, pueden convertirse en acciones o aplicar una quita al principal
del bono, afectando esto ultimo negativamente al valor liquidativo del fondo).

No habra predeterminacion por mercado/emisor (pudiendo invertir en emergentes), duracion o rating (toda la renta fija podré ser de
baja calidad crediticia), capitalizacion bursatil, sectores econdmicos, ni divisas (0-100% exposicion a divisas no euro). La inversion
en acciones de baja capitalizacion y en emisiones de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma,
una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de
Espania.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en
valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

La estrategia de inversion del fondo conlleva una alta rotacion de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a la
rentabilidad.

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

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion que no tengan
caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no estén sometidos a regulacion o dispongan de otros mecanismos que
garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos.- Las acciones y
participaciones, que sea transmisibles, de las entidades de capital riesgo reguladas asi como entidades extranjeras similares,
pertenecientes o no al Grupo de la Gestora.



El Fondo cumple con la Directiva 2009/065/CE

Operativa en instrumentos derivados

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

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

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

Divisa de denominaciéon: EUR

2. Datos economicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
distribuidos por
participacion

Periodo Periodo

Actual Anterior
0,00 0,00 |2.000.000,0 NO
0,00 0,00 NO

N° de participaciones

N° de participes

Periodo Periodo Periodo Periodo

Actual Anterior Actual Anterior
3.011.034,20 | 3.558.169,96

533.659,72 | 786.772,27 66 82

Inversion | Distribuye

Divisa . .
Dividendos

CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL
A

CS PREMIUM EQlIsJILIBRADO FICL EUR

Patrimonio (en miles)

CLASE A final del periodo |  Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020

CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL

! EUR 39.788 40.819
5 PREMIUM EQUILIBRADOFLCL f  pyR 6.936 11.520 8.516 10.699

Valor liquidativo de la participacion

CLASE A final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020

5 PREMIUM EQUILIBRADOFICL - pyR 13,2142 12,1810 0,0000 0,0000

©5 PREMIUM EQUILIBRADOFICL - pyR 12,9973 12,0833 13,9596 13,1750

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

cilculo _[imputacion
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL A 0,25 0,25 0,50 0,50 patrimonio al fondo
CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL B 0,68 0,68 1,35 1,35 patrimonio al fondo

Comision de depositario

CLASE % efectivamente cobrado ,
- Base de calculo
Periodo Acumulada
CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL A 0,05 0,09 patrimonio
CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL B 0,05 0,09 patrimonio

0,49 0,28 0,99 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,54 1,82 1,18 0,82

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

Indice de rotacion de la cartera (%)

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco



A) Individual CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL A Divisa de denominacion: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Tl::;iitlre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2022 2021 2020 2018

Rentabilidad | 8,48 | 4,30 | -0,40 | 1,99 | 2,39 |

. . Trimestre Actual Ultimos 3 aiios
Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%) -0,71 | 20/10/2023 -1,01| 06/07/2023
Rentabilidad maxima (%) 0,94 | 02/11/2023 0,94] 02/11/2023

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

Tl:::iitlre Trimestre Trlmestre Trimestre [ 2022 | 2021 | 2020 | 2018

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,02 4,65 5,00 4,45 6,03
Ibex-35 13,89 11,95 12,15 10,75 19,13
Letra Tesoro 1 afio 1,05 0,46 0,54 0,59 1,88
?OEZI;ICHMARK CS PREM EQUILIBRADO 537 4.86 5,39 4’51 6,49
VaR histérico(ii) 5,74 5,74 5,90 6,30 7,01

@ 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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.

(i yaR historico: 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 ITC de los
ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado 3er ler

2023 TZ‘“;"S;{" Trimestre |2 T;:)‘;‘;s“e Trimestre 2022 2021 2020
i 2023 2023

0,20 0,19 | 0,79 | |

0,80 | 0,22 | 0,20

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

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 liquidative ultimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 14 de Enero de 2022. Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe



A) Individual CS PREMIUM EQUILIBRADO FI CL B Divisa de denominacién: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Tl::;iitlre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2022 2021 2020 2018

Rentabilidad | 7,56 | 4,07 | -0,61 | 1,77 | 2,18 |

. . Trimestre Actual Ultimos 3 aiios
Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%) -0,71 | 20/10/2023 -1,01| 06/07/2023
Rentabilidad maxima (%) 0,94 | 02/11/2023 0,94] 02/11/2023

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

Tl:::iitlre Trimestre Trlmestre Trimestre [ 2022 | 2021 | 2020 | 2018

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,00 4,64 4,98 4,44 6,00
Ibex-35 13,89 11,95 12,15 10,75 19,13
Letra Tesoro 1 afio 1,05 0,46 0,54 0,59 1,88
?‘E];ICHMARK CS PREM EQUILIBRADO 537 4,86 5’39 4’51 6,49
VaR histérico(iii) 5,87 5,87 6,38 6,35 6,38

@ 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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.

(i yaR historico: 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 ITC de los
ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado 3er ler

2023 TZ‘“;"S;{" Trimestre |2 T;:)‘;‘;s“e Trimestre 2022 2021 2020 2018
i 2023 2023

1,66 | 0,44 | 0,41 0,41 0,40 | 1,65 | 2,31 | 2,37 2,46

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

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 liquidative ultimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 14 de Enero de 2022. Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe



B) Comparativa

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

Patrimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* N° de participes* PN
(miles de euros) semestral media
Monetario
Renta Fija Euro 120.105 659 5,05
Renta Fija Internacional 140.193 809 6,18
Renta Fija Mixta Euro 47.826 175 6,64
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 73.026 194 3,90
Renta Variable Euro 3.451 72 4,27
Renta Variable Internacional 22.996 213 -2,63
IIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 69.523 112 3,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 193.917 1.083 2,22
IIC que replica un indice 0 0 0,00
11C con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 671.035 3.317 3,97
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

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

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

Distribucion del patrimonio

Fin periodo actual Fin periodo anterior

% sobre % sobre
Importe . - Importe . q
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 45.274 96,89 53.836 97,09
* Cartera interior 4.871 10,42 7.493 13,51
* Cartera exterior 40.060 85,73 46.105 83,15
* Intereses de la cartera de inversion 343 0,73 238 0,43
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 734 1,57 1.201 2,17
(+/-) RESTO 718 1,54 412 0,74
TOTAL PATRIMONIO 46.726 100,00 55.449 100,00
Notas:

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

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo

% variacion
respecto fin
periodo

Variacion
acumulada

Variacion del
periodo actual

anterior

anual

anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 55.449 65.240 65.240
+- Suscripciones/reembolsos (neto) -20,33 -19,60 -39,85 -15,94
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 3,42 4,24 7,74 -694,56
(+) Rendimientos de gestion 3,87 4,69 8,64 -665,98
+ Intereses 0,84 0,83 1,67 -17,27
+ Dividendos 0,34 0,67 1,04 -58,04
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 1,06 -0,49 0,40 -274,07
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,40 2,08 2,66 -84,46
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,01 -0,21 -0,24 -97,18




% sobre patrimonio m Q -y
"0 Variacion

o Variacion del | Variacién respecto fin
Variacion del z jodo
R T perlo.do acumulada perioc

anterior anual anterior
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 1,25 1,91 3,23 -46,88
+- Otros resultados -0,01 -0,10 -0,12 -88,08
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,45 -0,45 -0,90 -28,58
- Comision de gestion -0,32 -0,31 -0,63 -15,20
- Comision de depositario -0,05 -0,04 -0,09 -17,58
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,03 -0,06 0,99
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,02 58,85
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,06 -0,10 -55,64
(+) 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
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 46.725 55.449 46.725

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

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual Periodo anterior Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Descripcion de la inversién y emisor

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado

ES0343307015 - BONOS|KUTXABANK SA|0,500[2024-09-25 EUR 0 0,00 282 0,51 XS2558022591 - BONOS|ABN AMRO BANK NV/5,125[2027-11-22 | EUR 207 0,44 491 0,89
ES0380907057 - BONOS|UNICAJA BANCO SAJ4,500[2024-06-30 EUR 0 0,00 99 0,18 XS2573331324 - BONOS|ABN AMRO BANK NV/3,625/2026-01-10 | EUR 202 043 198 0,36
ES0813211002 - BONOS|BBVA|5,875|2023-09-24 EUR 0 0,00 199 0,36 XS2580715147 - BONOS|SWEDBANK AB|7,625|2028-03-17 USD 531 1,14 507 091
ES0840609004 - BONOS|CAIXABANK SA|6,750[2024-06-13 EUR 400 0.86 388 0,70 XS2596599063 - BONOSINATWEST GROUP PLC|4,699|2027-03-14 | EUR 826 1,77 797 1.44
ES0844251019 - BONOS|IBERCAJA BANCO SA|9,125/2028-01-25 | EUR 208 0.45 188 0,34 3(432607381436 - BONOSISECURITAS TREASURY 114,250|2027-04- EUR 408 0.87 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 608 1,31 1.156 2,09 XS2630111982 - BONOS/BAYER AG|4,000/2026-08-26 EUR 406 0.87 400 0,72
ES0343307015 - BONOS|KUTXABANK SA|0,500[2024-09-25 EUR 291 0,62 0 0,00 XS2697483118 - BONOS|ING GROEP N.V.[4,125]2026-10-02 EUR 615 1,32 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 291 0,62 0 0,00 XS2715940891 - BONOS|SANDOZ GROUP AG|4,220[2030-04-17 EUR 415 0.89 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 899 1,93 1.156 2,09 US456837AF06 - BONOS|ING BANK NV|6,500|2025-04-16 USD 530 1,13 508 0,92
ES0L02402094 - REPO/BNP REPOS|3,450[2024-01-02 EUR 339 0,73 0 0,00 Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 14.876 31,82 16.191 29,21
ES0000012L60 - REPO/BNP REPOS|4,300[2023-07-03 EUR 0 0,00 2.700 4,87 CHO0314209351 - BONOS|UBS GROUP AG|2,125[2024-03-04 EUR 0 0,00 197 0,36
TOTAL ADQUISICI(’)N TEMPORAL DE ACTIVOS 339 0,73 2.700 4,87 XS1071713470 - BONOS|CARLSBERG BREWERIES|2,500[2024-05- EUR 0 0,00 197 0.35

TOTAL RENTA FIJA 1.238 2,66 3.856 6,96 XS1468525057 - BONOS|CELLNEX TELECOM SA|2,375|2024-01- EUR 0 0,00 292 0.89
ES0105563003 - ACCIONES|ACCIONA ENERGIA EUR 297 0,64 315 0,57 3(53_11214198262 - BONOS|GOLDMAN SACHS GROUP|1,375[2024- EUR 0 0,00 194 0.35
NLO0015001FS8 - ACCIONES|FERROVIAL NV EUR 356 0,76 390 0,70 X82066706818 - BONOS|ENEL FINANCE INTL SA0,00012024-06- EUR 0 0,00 481 0,87
ES0105046009 - ACCIONES|AENA SA EUR 207 0,44 0 0,00 Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 1.561 2,82
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 404 0.87 402 0,72 TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 15.838 33,88 18.681 33,71
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 186 0,40 331 0,60 TOTAL RENTA FIJA 15.838 33,88 18.681 33,71
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 393 0.84 442 0,80 PTEDPOAMO009 - ACCIONES|ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 350 0,75 359 0,65
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 300 0,64 0 0,00 GB00OBP6MXD84 - ACCIONES|ROYAL DUTCH SHELL PLC EUR 377 081 426 0,77
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 235 0,50 288 0,52 IEOOBLP1HW54 - ACCIONES|AON PLC-CLASS A USD 313 0,67 514 0,93
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 346 0,74 456 0,82 iﬁ{}?ﬁg{%‘%%ﬁ - ACCIONES|JOHNSON CONTROLS USD 395 0.85 462 0.83
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 2.724 583 2.624 4,73 TEOOBIRR8406 - ACCIONES|SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 405 0.87 340 0,61

TOTAL RENTA VARIABLE 2.724 583 2.624 4,73 ig%??ggﬁ)gz - ACCIONES|BLACKROCK ASSET MAN USD 1.011 2,16 0 0,00
5(53?1157021006 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, EUR 908 1,94 1.011 1,82 NL0000009165 - ACCIONES[HEINEKEN NV EUR 370 0,79 389 0,70

TOTAL IIC 908 1,94 1011 1,82 FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 369 0,79 385 0,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.870 10,43 7.491 13,51 FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA EUR 411 0.88 355 0,64
5:3(1)201030567 - BONOS|GOBIERNO DE ALEMANIA{0,100/2026- EUR 245 0,52 236 0,43 FR0000120628 - ACCIONES|AXA SA EUR 369 0,79 0 0,00
T(7$2168048564 - BONOS|EUROPEAN INVESTMENT]0,000/2027-06-} EUR 717 154 693 125 f/l[{gg(?;)lZlOM - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS EUR 391 0,84 246 0.80

Total Deuda Piblica Cotizada mas de 1 afio 962 2,06 929 1,68 FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR INTERNATIONAL SA EUR 352 0,75 344 0,62
g}'_];l(:))PLOMOOH - BONOS|ENERGIAS DE PORTUGAL1,7002025- EUR 192 0.41 182 0,33 FR0000130452 - ACCIONES|EIFFAGE SA EUR 385 0,82 376 0,68
E{E§P4OMOOZS - BONOS|ENERGIAS DE PORTUGALIS,943(2028- EUR 0 0,00 497 0,90 FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 374 0,80 437 0,79
1T0005570988 - BONOS|UNICREDIT SPA|4,600/2029-02-14 EUR 522 1,12 0 0,00 1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 339 0,73 433 0,78
FR001400A022 - BONOS|SOCIETE GENERALE SA|1,50012024-05- EUR 0 0,00 485 0,88 CHO0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 369 0,79 439 0,79
g;{OOMOOEFQG - BONOS|ELECTRICITE DE FRANC]7,50012028-06- EUR 219 0.47 205 0,37 DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG EUR 363 0,78 513 0,93
FRO0140019FS - BONOS|ARVAL SERVICE LEASE|4,625[2024-12- EUR 0 0,00 201 0,36 DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 196 0,42 325 0,59
g[]:gt())moooms - BONOS|VEOLIA ENVIRONNEMENT2,25012151- EUR 464 0,99 542 0,98 DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG EUR 377 081 436 0,79




Periodo actual

Descripcion de la inver

Periodo anterior

PeriOdO nctual _

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo anterior

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado
FRO014008PC1 - BONOS[BANCO BPCE SA[2,250[2027-03-02 EUR 185 | 040 0| 000  NL0010273215 - ACCIONES/ASML HOLDING N.V. EUR 408 | 087 a8 | o6
g?_ggmoo%so - BONOSIBANQUE FED CRED MUTUI1,00012025- | i jp 6 | 102 470 | 085  FR0010908533 - ACCIONES[EDENRED EUR 390 | o083 ol o000
FRO014009857 - BONOS|CREDIT AGRICOLE SA|1,0002025-09-18 | EUR 57| 123 744 | 134  US7134481081 - ACCIONES|PEPSICO INC USD 402 | os6 0| o000
&5_;343545059 - BONOSILLOYDS BANKING GROUP4,94712025- | ;. o] 000 183 | 033 CH0038863350 - ACCIONESINESTLE S.A. CHF 28 | 062 ol o000
XS1179916017 - BONOS|CARREFOUR SA|1,25012025-06-03 EUR a6 | 102 470 | 085  CHO126881561 - ACCIONES|SWISS REINSURANCE COLTD | CHE o | 000 1 | o7
XS1180256528 - BONOSIMORGAN STANLEY|1,75012025-0130 | EUR o | o000 478 | 086  US02079K1079 - ACCIONES|/ALPHABET INC USD 30 | 07 s02 | 090
XS1182150950 - BONOSISACE SPA[3,875/2025-02-10 EUR 282 | o060 275 | 050  US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIALS INC USD 42 | o095 520 | o094
f)(35_209863254 - BONOS[BANK OF AMERICA CORPI1,3752025- | ;. 2202 | 062 287 | 052 USI6411R2085 - ACCIONES|CHENIERE ENERGY INC UsD 387 | 083 ol o000
XS1240964483 - BONOS|WELLS FARGO & CO|1,6252025-06-02 | EUR 200 | o062 284 | 051 USI729674242 - ACCIONESICITIGROUP INC USD o | 000 377 | o068
XS$1298431104 - BONOS|HSBC BANK PLC|6,00012023-09-29 EUR o | o000 297 | 054 US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORP USD 371 | o 42 | o
XS$1485597329 - BONOS|HSBC HOLDINGS PLC|0,8752024-09-06 | EUR o | o000 142 | 026 US2310211063 - ACCIONES|CUMMINS INC USD o | 000 40 | o
XS1550988643 - BONOSINN GROUP NV4,625[2028-01-13 EUR so1 | 107 483 | 087  US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE USD 350 | 075 468 | 084
XS1793250041 - BONOSIBANCO SANTANDER SA[4,75012025-03- | g jp 30 | 079 0| 000  US4781601046 - ACCIONESJJOHNSON & JOHNSON UsD 350 | 075 w8 | o081
XS$1793252419 - BONOS|BNP PARIBAS|1,250/2025-03-19 EUR a8 | 102 473 | 085  US5949181045 - ACCIONESIMICROSOFT CORP USD 400 | 06 an | oss
)1‘25_g7786°533 - BONOS|COOPERATIEVE RABOBAN|4,0252025- | ;. o] 000 364 | 066  US67066G1040 - ACCIONESINVIDIA CORP UsD 236 | 093 316 | 057
3(351888180640 - BONOS|VODAFONE GROUP PLC6,25012078-10- f ;¢ 363 | o8 550 | 099  US9311421039 - ACCIONES|WAL-MART STORES INC UsD 360 | 077 295 | 00
XS§1938656552 - BONOS|INTESA SANPAOLO SPAIS.8752024-03- | jp o | o000 504 | 091  TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 12440 | 26,64 12308 | 22,20
XS$2051361264 - BONOS|AT&T INC|0,2502026-03-04 EUR 277 | 059 270 | 049 TOTAL RENTA VARIABLE 12440 | 26,64 12308 | 22,20
XS2077670003 - BONOS|BAYER AG[2,375[2025-02-12 EUR @ | o 464 | 084 if{%ﬁg"g“ﬁ - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSETMAN | 1539 | 320 2202 | 397
3(35_55‘9207354 - BONOS|GOLDMAN SACHS GROUP|3,375[2025- EUR 301 0,64 297 0,53 ls.: 1681045370 - PARTICIPACIONES|AMUNDI LUXEMBOURG EUR 728 1,56 1124 2,03
XS2156787090 - BONOSISSE PLC|1,25012025-04-16 EUR 28 | 062 23 | 051 ﬁg‘szgﬁg& {‘;STICIP ACIONES|INVESCO INVEST UsD 3702 | 792 5328 | 961
XS2178043530 - BONOS|BANK OF IRELANDJ7,5002171-11-19 | EUR 206 | 087 590 | 1,06 ﬁg‘;f:ggﬁéquﬁ; ICIPACIONES|LYXOR ASSET EUR 1037 | 222 1543 | 278
XS2185997884 - BONOSREPSOL INTL FINANCE|3,75012026-06-11| EUR a5 | 104 468 | o084 EA“I‘\%\?};GIEQS\]'TP ARTICIPACIONES|UBS GLOBAL ASSET CHF saa | 16 208 | 128
X$2187689034 - BONOSIVOLKSWAGEN INTL FIN 5002025-06- | o1 o w | 1o 40 | g5 LUOIOG03SSS - PARTICIPACIONESHENDERSON Usb e 1306 | 235
X$2193661324 - BONOS|BP CAPITAL MARKETS P[3.2502026-03- | ;1 o PR 42 | o LUOTIGSRI00 -PARTICIPACIONESBLACKROCK BUR vosa | 2 vas | 2
X$2231715322 - BONOS|ZF FINANCE GMBH[3,0002025-09-21 | EUR 01 | 062 279 | 050 ;']:J\féls‘%giggl};’“‘ﬂcw ACIONES|JANUS HENDERSON EUR 985 | 211 ol o000
X$2251736646 - BONOSHSBC HOLDINGS PLC(0,30912025-11-13 | EUR 22| 09 s01 | om h‘fﬁ%éﬁ&f ARTICIPACIONES|C.SUISSE MULTIFUND EUR o] 000 1434 | 2,50
X$2256949749 - BONOSIABERTIS INFRAESTRUCT[3,2482025-11-| o 2 | o 268 | s TOTALIIC [ wsos2 | 2720
X52465792294 - BONOS|CELLNEX FINANCE CO $225012026-04- | 386 | 083 0| 000 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 40.017 | 8563 460m | 83,11
XS74BT057106 - BONOSISWEDBANK HYPOTEK AB13752027- | g 4 | 101 022 | 166 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44887 | 96,06 s3.562 | 9662
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.
3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
Sector Econémico Divisas
[l consunmo wo cictico 87 % W vorar 280 %
[ Fivanciero 28 % [ euros 660 %
. INVERSION ALTERNATIVA 8.8 % . FRANCO SUIZO 2,6 %
D OTROS 449 % D LIBRA ESTERLINA 34 %
. RENTA VARIABLE US 12,8 % Total 100,0 %
Total 100,0 %
Tipo de Valor
. ACCIONES 329 %
[ sonos 379 %
. FONDOS DE INVERSION 275 %
[CJuquinez 17 %
Total 100,0 %

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

Importe
nominal
comprometido

Compra Opcion|INDICE EURO
STOXX 50 (SXSE)[10]

Compra Opcion|INDICE S&P500
(RENTA VARIABLE)[50|

INDICE EURO STOXX 50 (SXSE)
INDICE S&P500 (RENTA VARIABLE)
7.644

Total subyacente renta variable

TOTAL DERECHOS 7.644

Compra Futuro[INDICE

INDICE RUSSELL 2000 RUSSELL 2000[50]

3.906 |Inversion

3.738 |Inversion

736 |Inversion

Objetivo de la inversion

Importe
nominal
comprometido

BONO BUNDESSCHATZANW 3.1% | Compra Futuro BONO
12/12/2025 BUNDESSCHATZANW 3.1%
BUNDESOBLIGATION 2.40% Compra
19/10/2028 Futuro BUNDESOBLIGATION
BUONI POLIENNALI DEL TES 4.4% | Venta Futuro BUONI
01/05/2033 POLIENNALI DEL TES 4.4%
Venta Futuro|US TREASURY
US TREASURY N/B 3.00% 15/02/2047 N/B 3.00% 1|5/02/2047“000
Compra Futuro|US TREASURY
N/B 3.625% 31/05/2028|10

Inversion

Inversion

Inversion

Inversion

US TREASURY N/B 3.625% 31/05/202 3.293 |Inversion

Objetivo de la inversion



Importe Importe

nominal Objetivo de la inversién
comprometido

nominal Objetivo de la inversién
comprometido

Compra Futuro|US TREASURY

N/B 4 15/12/2025/2000[Fi 6.351 | Inversion

Total subyacente renta variable 736 US TREASURY N/B 4 15/12/2025

Compra FuturoSUBYACENTE
EURO DOLAR|125000|

SUBYACENTE EURO DOLAR 1.005 |Inversion Total otros subyacentes 18.967

Total subyacente tipo de cambio 1.005 TOTAL OBLIGACIONES 20.708

BONO BUNDESSCHATZANW 2.3% | Compra Futuro BONO
15/02/2033 BUNDESSCHATZANW 2.3%

1.337 |Inversion

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

H
MNNNMNMNMNH

j- Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

T o

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 (seglin 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, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o X
se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de
la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores
a entidades vinculadas es 50.389,14 euros suponiendo un 0,10% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC asciende a 6.190,13 euros, lo que supone un 0,01% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de
referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplica

9. Anexo explicativo del informe periddico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.
Las fuertes subidas de los mercados en los dos ultimos meses del afio han permitido cerrar el 2° semestre y 2023 en su conjunto con
buenos retornos en la mayoria de los activos. El mensaje de los bancos centrales en sus ultimas reuniones ha dado soporte a los



diferentes activos financieros, que descuentan un escenario de intensa rebaja de tipos para el afio que viene junto con un ligero dafio
ciclico.
Para los bancos centrales ha sido tarea dificil buscar el equilibrio perfecto entre inflacion-crecimiento. De hecho, quiza se ha pasado
el debate de inflacion al debate de crecimiento una vez el primero parece estar algo mas controlado. Los mercados financieros
descuentan un escenario de aterrizaje suave en la economia, mostrando un buen comportamiento de todos los activos financieros
(bolsa, deuda publica, renta fija privada y materias primas), llegando muy cerca de maximos histéricos en muchos indices de bolsa y
consiguiendo la mayor subida en bonos en indices globales desde 2008.
Las rentabilidades de los principales indices de renta fija durante el semestre han sido las siguientes: Euro Government +4,5%, US
Treasury +2,2%, Euro Investment Grade +5,9%, Euro High Yield +7,3% y CoCos 10,5%.
En el mercado de renta fija, el tono ha sido positivo, las expectativas de adelanto en las bajadas de tipos, el estrechamiento de los
diferenciales y la debilidad el ddlar, favorecieron la rentabilidad del activo. La perspectiva de una politica monetaria menos
restrictiva ha permitido que la deuda publica obtuviese una so6lida rentabilidad en el periodo. A pesar de la gran volatilidad de los
tipos, los diferenciales periféricos han permanecido relativamente estables, cerrando la prima espaiiola en torno a 95 pb y en el caso
de la italiana en 165 pb. En los mercados de crédito, los diferenciales del segmento de baja beta han reflejado una alta correlacion
con los tipos libres de riesgo, mostrando un comportamiento favorable. El spread del segmento de grado de inversion europeo cede
en 10 pb hasta los 80 pb, mientras que el de High Yield europeo cede en 80 pb hasta los 330 pb.
En términos de divisas, el afio ha estado marcado por la fortaleza del doélar a lo largo de los tres primeros trimestres y una
depreciacion generalizada en la ultima parte del afio. Las expectativas de una fuerte reduccion de tipos por parte de la Fed en 2024,
ha marcado el giro del délar que durante parte del afio habia reflejado la solidez de la economia americana, frente a la debilidad del
resto de economias. En términos anuales, frente al euro, la divisa norteamericana pierde cerca del 3%, para cerrar el cruce en el
entorno del 1,10 eur/usd.
Las rentabilidades de los principales indices de renta variable durante el semestre han sido las siguientes: Eurostoxx 50 +2,8%,
S&P500 +7,2%, Nasdaq 100 +8,9%, Nikkei +0,8%, Ibex 35 +5,3%.
Respecto a los mercados de renta variable global, el S&P 500, en el que predominan las empresas de crecimiento, fue el mejor indice
de renta variable del periodo con una rentabilidad total del 7,2% y un 24,2% en el aflo. Como adelantamos en el informe del 1°
semestre, las "siete magnificas" de la tecnologia y la IA fueron las claras lideres al aportar cerca del 80% de la rentabilidad al indice.
La renta variable europea también cerr6 el semestre con una rentabilidad del 2,8% y un 19,2% en el afio, reflejando un peor
comportamiento con respecto a EE. UU. debido a la composicion del indice mas que por el desempefio de cada sector. La renta
variable japonesa se quedo por detras en el 2° semestre, con el Nikkei subiendo apenas un 0,8% derivada de las politicas de su banco
central que fueron menos beneficiosas respecto a las adoptadas en otros mercados, aunque en el conjunto del afio la subida fue del
28,2%.
El semestre ha estado marcado por las reuniones de los bancos centrales y los tipos de interés, ademds de los diferentes conflictos
geopoliticos, que marcaran, sin duda, los niveles de volatilidad en el 2024. Esto ha provocado que el oro haya actuado como activo
refugio alcanzando méximos histéricos de $ 2.100.
En 2023, la confianza del mercado ha sido mas cambiante de lo normal. De la preocupacion por la recesion de principios de afio,
pasamos a un crecimiento resiliente durante el verano, que se convirtié en expectativas de tipos mas altos durante mas tiempo en
otoflo para, finalmente, evolucionar a previsiones de futuras bajadas de tipos en el cierre del afio.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Teniendo en cuenta este escenario sobre los mercados durante este periodo, la composicion de la cartera ha variado tal y como se
describen a continuacion.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 67,50% y 48,06%, respectivamente y
a cierre del mismo de 69,48% en renta fija y 49,75% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida
en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
El UBS House View contintia recomendando mantener una posicion Neutral en Renta Variable, por ello el fondo se mantiene
cercano a su nivel neutral de renta variable del 50%. El posicionamiento geografico del fondo durante el mes ha sido de neutralidad
en Europa, neutralidad también en USA tras el cambio a sobreponderar en el sector de tecnologia, al ser éste un sector de calidad y
con mayor retorno sobre el capital y buen comportamiento relativo en escenarios de desaceleracion econémica. En este sentido en el
periodo incrementamos peso en el sector a través del fondo Janus Henderson Global Tec Leaders. Seguimos sobreponderando los
Mercados Emergentes. En la parte sectorial, el sector mas infraponderado ha sido el de farma/salud, y el que ha contado con mayor
sobreponderacion ha sido el sector de energia y telecomunicaciones. Hemos comprado dos posiciones nuevas directas en la cartera:
Edenred, la firma francesa inventora de los cheques restaurante, con la mejor plataforma digital a nivel mundial, para la gestion de
todo tipo de gratificaciones a empleados mas alla de los cheques de comida y para la gestion de tarjetas de carburante/kilometraje
actuando como intermediario y cobrando una comision por ello. Edenred convierte su beneficio en caja mas de un 90% y genera una
rentabilidad del Flujo de Caja Libre del §-10% anual. Una empresa mas proxima a servicios Fintech que ha servicios de catering
como erréneamente se la ha asociado. Empresa paradigma de calidad. ROCE alto y estable. Adicionalmente compramos una clasica
accion del sector de consumo estable: Nestlé. Con una caida del 7% en el 2023, pensamos que una amenaza de caida fuerte de
volimenes a consecuencia de la subida imparable de los precios esta metida en precio. Ademas, es una compaiiia muy so6lida para
afrontar un entorno suave de crecimiento econéomico.
En renta fija seguimos favoreciendo gobiernos y mas positivos con grado de inversion. Otros segmentos interesantes son el de
financieros senior, hibridos y subordinadas financieras europeas en la parte con mas riesgo de crédito de manera selectiva. Dado el
mes tan positivo en bolsa de diciembre hemos aprovechado para abrir cobertura en S&P 500 con vencimiento a marzo 2024. Hemos
comprado algo de exposicion al Russell 2000 a través de futuros, para aprovechar que las pequefias compafiias empiezan a resurgir
de sus niveles minimos. Hemos reducido ligeramente exposicion a Reino Unido y Suiza y MSCI Emergentes, aunque en este ultimo
seguimos sobreponderados.
En la parte de renta fija se ha subido la duracion a niveles en torno a 4 afios debido a la proximidad que vemos del fin del ciclo de
subidas de tipos por parte de los bancos centrales. La renta fija privada sigue siendo el principal activo en las carteras, con un peso
equilibrado entre deuda senior y subordinada, aunque estamos subiendo la exposicion a deuda publica a través de futuros del tesoro
aleman y americano. En este caso, estamos posicionados en los tramos cortos-medios de la curva hasta 5 afios, buscando no s6lo una
Tir atractiva, sino también ganancias de capital derivadas de nuestras previsiones de bajadas de tipos. Financieros y sectores



defensivos siguen siendo los sectores mas significativos. La exposicion a high yield se hace a través de deuda subordinada de
financieros y de hibridos no financieros y no a través de emisores high yield tradicionales, donde no queremos tener posiciones. En
estrategias de valor relativo, mantenemos la positivizacion de la curva americana, el estrechamiento del swap spread a 5 afios euro y
hemos abierto una nueva estrategia de ampliacion de la prima italiana en el tramo del 10 afios. Ademas, hemos vuelto a abrir una
estrategia de positivizacion de la curva de EEUU entre el 2 y el 10 afios, hecha a través de futuros del tesoro americano.
Seguimos viendo una renta fija ofreciendo mas oportunidades en relativo a la renta variable con un nivel de riesgo inferior.

En cuanto a los activos alternativos, hemos modificado ligeramente los pesos tras incorporar el oro como activo alternativo en
cartera. Mantenemos cercano al 10% de peso en fondos que nos ayudan a reducir la correlacion con el resto de los activos, y su
aportacion a la rentabilidad del fondo ha sido ligeramente positiva en el periodo.

¢) indice de referencia.
La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un 3,88% para la clase A y 3,44% para la clase B y se ha situado por debajo de la
rentabilidad del indice de referencia. Para el conjunto del afio, la rentabilidad del fondo ha sido del 9,12% y la rentabilidad del indice
de referencia del 12,34%.E1 peor comportamiento del fondo se debe principalmente a varios vientos de cara han ido en nuestra
contra: 1.Durante el primer semestre del afio nuestra exposicion a renta variable se mantuvo en infraponderar en linea con el House
View, dada nuestra vision cauta sobre el aterrizaje de la economia ya que no disponiamos de sefiales claras de conseguir un soft
landing, lo que nos ha restado exposicion a la bolsa que ha tenido un comportamiento excepcional durante el afio.2.La crisis bancaria
de marzo que se inici6 con el SVB y siguidé con Credit Suisse y que nos penalizé principalmente en los AT1s.3.La sobreexposicion a
emergentes que ha lastrado la rentabilidad del fondo.4.Las coberturas han expirado en un afio alcista sin valor suponiendo un coste
extra a la rentabilidad del fondo.5.La concentracidn de rentabilidad alrededor de las "magnificent seven" que dificulta que fondos con
cierta diversificacion puedan replicar el comportamiento al no tener ese grado de concentracion que pueden llegar a tener en el
indice.
En la parte de fondos de renta variable todos los fondos han subido en el periodo siendo el mas fuerte el Janus Henderson Global
Tech y S&P Invesco.
En acciones en directo, en el mes de diciembre los mayores contribuidores han sido ASML, Siemens, Heineken, JCI y Applied
Materials. Destacar por el lado negativo, el comportamiento de Aon, Caixabank, Cheniere Energy, Teléfonica y Walt Disney.
En el afio las mayores contribuidoras a la rentabilidad de los fondos, sin sorprendernos, han sido las compaiiias relacionadas con la
Inteligencia Artificial (Applied, Alphabet, Microsoft, Envidia y ASML). En el lado de los fondos de renta variable los que mas han
aportado rentabilidad ha sido el Janus Henderson Tecnology Leaders y la propia ETF de S&P.
Los valores que nos han lastrado en el afio han sido Duerr, Acciona Energia, Bank of America, Viscofan y Johnson Controls. Duerr
ha realizado varios profit warnings en el afio, a estos niveles donde las expectativas han bajado tanto creemos que ha tocado suelo y
deberia recuperar. Acciona Energia ha estado impactada a nivel macro por la subida de tipos y a nivel micro en el retraso de
proyectos. En el caso de Bank of America decidimos reducir riesgo en marzo durante la crisis y realizar las perdidas. Viscofan ha
tenido una desaceleracion en voliimenes que ha penalizado a la accion ante un entorno de fuerte inflacion. JCI ha tenido un afio
donde el top line ha estado ligeramente por debajo de las guias pero defraudando al consenso de mercado en beneficios por accion
por margenes y one offs (ciberataque en septiembre). Esperamos que estos vientos de cara se resuelvan durante este afio y la accion
llegue a valorarse a los multiplos que creemos debera estar.
Dentro de los fondos la venta del fondo del sector salud de Bernstein nos detrajo rentabilidad en 2023 y resaltar como ya indicamos
con anterioridad la ETF de MSCI Emerging Markets en un afio en que el indice ha tenido peor comportamiento que sus homoélogos
desarrollados haciendo de lastre contra el benchmark. Hemos realizado coberturas que en su mayoria a ser un mercado alcista han
expirado sin valor. Sin embargo, es prudente proteger la cartera de forma puntual, aunque nos reduzca rentabilidad frente a nuestro
benchmark.
Al igual que en noviembre la cartera ha seguido capturando de forma muy positiva la senda bajista de tipos y de spreads. A
excepcion de la exposicion a ddlar, todos los activos han contribuido positivamente. Destaca con mayor contribucion la deuda
publica, activo que se ha ido incrementando de peso a lo largo del ejercicio y que en la tltima fase del afio ha aportado una
rentabilidad muy significativa. También destacan los activos de alta beta, y en especial la subordinacion financiera, que ha seguido
reflejando estrechamientos significativos de spreads.
La estrategia de fondos alternativos aporta estabilidad a la cartera, el fondo que mejor se ha comportado ha sido el fondo de arbitraje
de Lyxor Tiedeman. El oro también ha tenido una aportacion positiva pero menor.
Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 2,84%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 3,88% para la clase A y 3,44% para la clase B, el patrimonio se ha
reducido hasta los 46.724.613,39 euros y los participes se han reducido hasta 99 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,44% para la clase A y 0,87% para la clase B. El
desglose de los gastos directos ¢ indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,34% para la clase A y 0,77%
para la clase B y 0,10% para ambas clases, respectivamente.
A 31 de diciembre de 2023, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 0,00 euros.
¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del Fondo se encuentra por encima con el 3,90% de rentabilidad obtenido por las IICs de Credit Suisse Gestion, S.G.
LI.C., S.A. de su misma categoria.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Siguiendo lo comentado en el apartado de las deciones de inversion adoptadas en el periodo las principales adquisiciones
llevadas a cabo en el periodo fueron: AXA SA, EDENRED, PEPSICO INC, NESTLE SA-REG, AENA S.A., REPSOL S.A,
CHENIERE ENERGY INC, ETC PHYSICAL GOLD, JANUS HND-GLB MUL-STRA-G EUR. Las principales ventas
llevadas a cabo en el periodo fueron: SWISS RE AG, CITIGROUP INC, CUMMINS INC, CREDIT SUISSE HTC FD-FBH EUR.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A



¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene posicion en derivados de renta variable a través de opciones y futuros sobre
acciones e indices, con el objetivo de incrementar o reducir la exposicion al mercado segun la coyuntura econémica y evolucion de
los indices. El resultado de las operaciones de futuros de renta variable ha sido positivo mientras el resultado de las coberturas con
opciones han tenido resultado negativo al expirar fuera del dinero.

Con el objeto de gestionar el riesgo de tipos de interés, el Fondo invierte en derivados cotizados sobre bonos. El resultado de los
futuros al cierre de diciembre de 2023 ha sido positivo. El Fondo ha utilizado derivados cotizados de divisa para gestionar
activamente el tipo de cambio.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido
de: 49,63%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 1,61% Con fecha 31 de diciembre de 2023, el Fondo tenia contratado
una operacion simultanea a dia con el Banco BNP Paribas, por un importe de 339.000,00 euros a un tipo de interés del 3,45%.
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR Overnight +/-50 pbs. Actualizacion diaria

d) Otra informacién sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2023, el Fondo presentaba un incumplimiento del nimero de participes. El fondo estd en proceso de
incremento de participes que se ira haciendo efectivo a lo largo de 2024 para dar solucién al incumplimiento
A 31 de diciembre de 2023, el Fondo tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 6,08% del patrimonio.

La inversion total del Fondo en otras IICs a 31 de diciembre de 2023 suponia un 27,07%, siendo las gestoras principales INVESCO
INVEST MANAGEMENT LTD y HENDERSON MANAGEMENT SA.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 31 de diciembre de 2023, ha sido 5,03%, siendo la volatilidad del indice de Letra
Tesoro 1 aflo representativo de la renta fija de un 1,05%, y la de su indice de referencia de 5,37%. La volatilidad del fondo ha sido
menor gracias a los distintos activos de cobertura que el fondo ha mantenido a cierre del periodo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.ILI.C., S.A. respecto al ejercicio del derecho de voto es el hacer uso de este derecho en los
casos en los que la posicion global de los Fondos de Inversion y de las Sociedades gestionadas, que hayan delegado total o
parcialmente el ejercicio de derechos de asistencia y voto, alcance el 1% del capital de las sociedades espafiolas en las que se invierte,
asi como cuando se considere procedente a juicio de la Sociedad Gestora. La Sociedad se ha reservado el ejercicio de los derechos de
voto inherente a las acciones de sociedades espafiolas que forman parte de la cartera de la Sociedad.
Sin perjuicio de lo anterior, para el caso de Juntas Generales de accionistas de dichas sociedades espafiolas con prima de asistencia, el
Consejo de Administracion de la Sociedad ha autorizado a la Sociedad Gestora a realizar las actuaciones necesarias o convenientes
para la percepcion de dichas primas por parte de la Sociedad. En estos supuestos se ha delegado el voto en el Consejo de
Administracion de las entidades correspondientes (Viscofan, S.A.), sin indicacion expresa del sentido del mismo.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.

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

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Durante el ejercicio 2023 la IIC ha soportado gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones. Dicho servicio
tiene como objetivo contribuir a la distribucion de activos y a la seleccion de valores que componen la cartera de la IIC, y permite
analizar con detalle tanto los que se han incluido finalmente como aquellos que se podrian considerar en el futuro bajo determinadas
circunstancias y aquellos que han sido descartados por diferentes motivos. En muchos casos los analistas financieros ofrecen
informacion que resulta inaccesible para el gestor de forma rapida e inmediata (organismos reguladores, decisiones estratégicas,
implicaciones de valoracion de determinadas hipdtesis de analisis). El contacto frecuente con dichos analistas permite de forma
rapida y eficaz tener una vision mucho mas completa del impacto de los distintos factores que influyen en la cotizacion de un valor y
asi poder llegar a decisiones de inversion mas fundamentadas. Adicionalmente, el servicio de analisis financiero permite llegar a una
composicion adecuada por areas geograficas y sectores.
Esta composicion de la cartera es revisada y actualizada con el andlisis recibido en cada momento lo que permite a la IIC hacer
cambios (salidas y entradas) en los distintos valores y adaptarse a las condiciones financieras de los mismos. Por tanto, el servicio de
analisis contribuye de manera significativa a la gestion activa de la IIC. La sociedad gestora cuenta con procedimientos para la
seleccion y seguimiento de los proveedores de servicio de analisisque garantizan la razonabilidad de los costes soportados y la
utilidad de los analisis financieros facilitados para las IICs de la sociedad Gestora que soporten estos gastos. Dichos procedimientos
incluyen una revision periddica de la seleccion de los proveedores de analisis en virtud de la calidad del analisis proporcionado y su
segmentacion geografica para que en todo momento se adectie a la vocacion de inversion de la IIC. El nimero de proveedores de
analisis sera siempre variado y adecuado tanto para la cobertura de diferentes areas geograficas y sectores como para un necesario
contraste de opiniones que permita tener bien cubiertos todos los angulos de la inversion. Nuestros principales proveedores de
analisis han sido Credit Suisse, Citigroup, Exane y Santander Investment Bolsa S.V.
Durante el ejercicio 2023, los gastos devengados en concepto de servicio de analisis han sido de 29.500,47 euros. El importe para el
ejercicio 2024 se ha presupuestado en 23.512,09 euros. No obstante, estos importes seran revisados trimestralmente y se ajustaran en
funcién de la evolucion del negocio de las Sicavs.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).



N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
Las ultimas minutas de la FED afianzan la idea que el pico de tipos de interés ya se ha pasado y podemos esperar bajadas este afio
para evitar una recesion, si bien el ritmo de bajadas parece indicar que sera mas lento (3 recortes de 25bps en 2024 segun el ultimo
dot plot) vs el mercado que estimaba con una probabilidad cercana al 90% el doble de bajada a finales del mes de diciembre. Los
ultimos datos de inflacion han sorprendido a la baja. Nuestra vision es que la FED podria realizar hasta 4 bajadas en 2024 de 25 bps o
en total 100bps, empezando tan pronto como mayo. El ritmo y el comienzo seguird dependiendo de los datos (dependiendo de las
condiciones crediticias, la evolucion de la inflacion, donde se sitien los tipos a largo plazo y los riesgos de dafio a la economia si los
tipos se mantienen altos durante mucho tiempo). Nuestro escenario base sigue en el aterrizaje suave de la economia con un
crecimiento mas lento por debajo de la tendencia a largo plazo, la inflacion retrocediendo a niveles cercanos a los objetivos de los
Bancos Centrales, donde la inflacion core esperamos que se situe en el 2% en la eurozona y 2,5% en Estados Unidos a finales de
2024. La combinacién de bajo crecimiento econdmico, inflacion retrocediendo y tipos a la baja asienta las bases para un afio de
modesto escenario positivo para las acciones por lo que mantenemos nuestra vision neutral en renta variable. Para ver un escenario
mas positivo tendriamos que ver un entorno de "Goldilocks" con: 1.Inflacién cayendo.2.La FED recortando tipos seis veces en
2024.3.Crecimiento robusto y no se desacelera.4.Los tipos permanecen cercanos a los tipos actuales.
En el peor escenario hablariamos de "hard landing" donde entrariamos en recesion, esto obligaria a los bancos centrales a realizar
politicas monetarias mas laxas reduciendo la severidad de dicho escenario. Los resultados empresariales han aguantado fuertes esta
situacion de reduccion de niveles de inflacion si bien su comportamiento ha sido desigual en Europa frente a US. Europa muestra
desde el mes de abril un deterioro gradual de los datos macroecondmicos que se ha traducido en un descenso agregado de resultados
empresariales de doble digito. Frente a Europa, hemos constatado que USA ha mostrado mucha mayor resistencia a la reduccion de
precios, ya que las ventas a nivel agregado han crecido cerca de un 1% mientras que los margenes empresariales han mejorado para
de forma agregada hacer crecer los beneficios un 3-4%. Sin duda las acciones tecnoldgicas han ayudado mucho en este contexto,
aunque el comportamiento de resultados entre las 7 magnificas ha sido desigual. Por ello, el stock picking es importante.
Mantenemos una posicion de neutralidad en Renta Variable, pero mostrando un sesgo defensivo e invirtiendo en compaiiias y
sectores que han caido y se han quedado muy atras con fundamentales s6lidos como consumo basico, telecomunicaciones y energia
por su angulo de generacion de retornos altos al accionista via dividendos y recompra de acciones. Seguimos con preferencia por la
renta fija, que después de la caida después de verano en septiembre y octubre, estd en niveles aun mas atractivos y optamos por
mantener duraciones moderadas de 3 afios, estar en deuda senior ante actual nivel de rentabilidad y no tener deuda high yield
tradicional.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

Credit Suisse Gestion SGIIC SA (en adelante, la Sociedad Gestora o Credit Suisse Gestion) forma parte del Grupo UBS, un grupo
bancario que cuenta con politicas aplicables a nivel global que aseguran una interpretacion uniforme de las leyes y normas aplicables.
En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales resultan de aplicacién directa a las
entidades que conforman el. Grupo UBS. Asi, Credit Suisse Gestion aplica la politica general de remuneracion establecida por el
Grupo UBS denominada Compensation Policy 2022 (en adelante "Politica de Remuneracion del Grupo UBS"), asi como la politica
elaborada especificamente para las entidades espafiolas, que se denomina "P-01716 Remuneration Policy for Credit Suisse Spain
(CSAG Sucursal en Espaiia, CS Gestion SGIIC, S.A.)", que esta orientada a la obtencion de resultados a largo plazo y tiene en cuenta
los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos con el objeto de no afectar la solvencia financiera de ninguna de las entidades
del Grupo y de crear valor sostenible para los accionistas La Politica Retributiva de la Sociedad Gestora tiene por objetivo establecer
los principios y directrices para la gestion de las materias relacionadas con la remuneracion al objeto de permitir un reparto adecuado
de la retribucion, en particular la parte variable de la misma, entre todos los empleados sujetos, asegurando una distribucion acorde
no s6lo con criterios cuantitativos, como la aportacion de cada empleado a la marcha de las Instituciones de Inversion Colectiva
("IICs") o las carteras gestionadas por la Sociedad Gestora, sino también con criterios cualitativos, de mas dificil medicion pero de
igual o mayor impacto en el mantenimiento del negocio de la Sociedad Gestora, tal como se explicara posteriormente en esta politica.
En el disefio de la Politica Retributiva de la Sociedad Gestora se ha alineado el deber de gestion efectiva de los conflictos de interés,
a fin de velar por que los intereses de los inversores de las IIC y de las carteras gestionadas no se vean dafiados por las politicas y
practicas de remuneracion adoptadas por la Sociedad Gestora.

En todo caso, la Politica Retributiva promueve una gestion sana y eficaz del riesgo y no ofrece incentivos o retribuciones que puedan
llevar a asumir riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas de funcionamiento de las IIC gestionadas, la estrategia
empresarial y con los intereses de la Sociedad Gestora. La Politica Retributiva fomentara la alineacion de los riesgos asumidos por el
personal con los de las IIC que gestiona la Sociedad Gestora o los estatutos de las IIC que se gestionen, los de las carteras
gestionadas, los de los inversores de las IIC, y los de la propia Sociedad Gestora.

También en linea con la Politica de Remuneracion del Grupo UBS, la entidad manifiesta su compromiso con la sostenibilidad, que es
un componente central de nuestra estrategia como Grupo. En concreto, el planteamiento de retribucion por resultados del Grupo va
mas alla de los resultados puramente financieros, fomentando la orientacion hacia objetivos a largo plazo e incluyendo las
oportunidades y los riesgos de sostenibilidad. Cada vez mas, las decisiones de retribucion tienen en cuenta objetivos no financieros,
asi como otros propositos y valores que se reflejan en nuestro Cédigo de Conducta y Marco de Valores Culturales (IMPACT -
Inclusion, Meritocracia, Colaboracion, Responsabilidad, Orientacion al Cliente, Confianza; segtn sus siglas en inglés: Inclusion,
Meritocracy, Partnership, Accountability, Client focus and Trust).

El Codigo de Conducta del Grupo UBS proporciona un marco de principios para todas nuestras operaciones en todo el mundo y es
vinculante para todos los empleados y miembros de la Alta Direccion. Las consideraciones de sostenibilidad también estan integradas
en nuestros valores y comportamientos culturales. Asumir riesgos de forma apropiada, asegurar la sostenibilidad y actuar
responsablemente ante la sociedad son elementos clave. Estos valores, junto con nuestro Codigo de Conducta, constituyen un
componente de la evaluacion anual del rendimiento de cada empleado de Credit Suisse.Para obtener mas informacion sobre como se



incorporan los factores de sostenibilidad Ambientales, Sociales y de Gobierno ("ASG" o "ESG en sus siglas en inglés), consulte el
sitio web sobre remuneracion del Grupo:
https://www.credit-suisse.com/about-us/en/our-company/ourgovernance/compensation.html

Por otro lado, la reciente evolucion normativa refuerza la necesidad de establecer politicas retributivas neutras desde el punto de vista
del género, que garanticen la igualdad salarial entre hombres y mujeres, estableciendo la misma retribucion para las mismas
funciones o funciones de igual valor, y no estableciendo diferencias o discriminaciones por razén de sexo.

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 46.1 bis de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva y demds normativa
aplicable, a continuacidn se detalla informacion referente a la politica de remuneracion de la entidad.

la Politica Retributiva de la Sociedad Gestora se rige por los siguientes principios generales, entre los que destacan el equilibrio entre
los componentes fijos y variables de la retribucion, la determinacion del colectivo identificado en consonancia con el mercado y la
transparencia. La remuneracion fija de los empleados se basa en la experiencia profesional, responsabilidad dentro de la organizacion
y las funciones asumidas por cada uno de los mismos. También se tienen en cuenta factores externos de mercado. Es incondicional y
garantizada, basada en una féormula predeterminada y no depende de resultados o de alcanzar un objetivo (financiero) determinado.
La remuneracion variable, por su parte, se basa, segun la funcion desempefiada por cada empleado, en el rendimiento sostenible y
adaptado al riesgo en la gestion de las IIC y las carteras, o en su caso en el control efectivo de los riesgos asumidos en la gestion, asi
como en la excelencia en el desempeiio.La remuneracion fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar
una asuncién indebida de riesgos. El componente fijo constituird una parte suficientemente elevada de la remuneracion total, de
modo que la politica de elementos variables de la remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no
pagar ningiin componente variable de la remuneracion. La remuneracion variable serd como méximo el 100% de la remuneracion
fija. No obstante, la Junta General de Accionistas de la entidad podra aprobar un nivel superior al previsto en el nimero anterior,
siempre que no sea superior al doscientos por ciento del componente fijo.

A la hora de valorar el cumplimiento de objetivos concretos de gestion, se primara una gestion eficaz de los riesgos alineada con el
perfil de las respectivas IICs y carteras gestionadas, sin que en ningun caso el sistema de retribucion ofrezca incentivos para la
asuncion de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IICs y las carteras

La percepcion de la retribucion variable que represente al menos el 40% del componente de la remuneracion variable se diferird en el
tiempo, al menos en un periodo de tres afios (sujeto a los procesos de diferimiento aprobados por el Grupo UBS) y siempre de
acuerdo con lo establecido en el art. 46 bis 2 n) de la LIIC, potenciando una gestion encaminada a los rendimientos sostenibles de las
IICs y carteras bajo gestion, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversion de las IICs y carteras. Asimismo, en el
caso de tratarse de un elemento variable de una cuantia especialmente elevada, se aplazard como minimo un 60 %.

No obstante lo anterior, en aplicacion del principio de proporcionalidad, el Consejo de Administracion de CS Gestion podra, de
manera justificada y de conformidad con la ley aplicable, no aplicar la regla del diferimiento parcial de la remuneracion variable de
cada ejercicio a todo el Colectivo Identificado de CS Gestion o a una parte del mismo.

* En cuanto a la composicion de la remuneracion variable, un porcentaje de al menos el 50% consistira en acciones o instrumentos
vinculados a acciones, tanto del Grupo UBS como, en su caso, de las IICs gestionadas, siempre y cuando sea apropiado conforme a
las funciones desempenadas por el empleado (y sujeto a los estandares del Grupo UBS para este tipo de pagos). No obstante lo
anterior, en aplicacion del principio de proporcionalidad, el Consejo de Administracion de CS Gestion podra, de manera justificada y
de conformidad con la ley aplicable, no aplicar la regla del pago de una parte de la remuneracion variable en instrumentos financieros
a todo el Colectivo Identificado de CS Gestion o a una parte del mismo.

El Grupo UBS asignara cada afio una cantidad, que sera repartida por el Consejo de Administracion o el Consejero Delegado de la
Sociedad Gestora, previa aprobacion del Comité de Remuneraciones (u 6rgano equivalente), de acuerdo con el rendimiento
individual y el éarea interna en la que se integre cada empleado.

La Sociedad Gestora se reservara en todo momento la capacidad de reducir, en todo o en parte, la remuneracién variable de sus
empleados, cuando los resultados financieros de la propia sociedad o de las IICs sean negativos o el pago de la remuneracion variable
pueda afectar al equilibrio financiero de la entidad. También podra verse afectada la remuneracion variable cuando se den situaciones
en las que el empleado sea responsable o haya sido participe de conductas que den lugar a pérdidas para la entidad o a
incumplimientos normativos o de vulneracion del Reglamento Interno de Conducta. Es mas, siempre que la legislacion laboral lo
permita, la retribucion variable estara sujeta a clausulas malus o de claw-back (o de recuperacion), afectando por tanto al reembolso
de importes variables ya percibidos.

L. Criterios aplicables a la remuneracion variable

Los distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variaran segun las funciones desempefadas y la capacidad de
asuncion de riesgos de cada empleado. La parte variable de la remuneracion no se basara en una férmula estricta, sino que estara
vinculada a indicadores financieros y no financieros y ademas se tendran en cuenta todos los tipos de riesgos corrientes y futuros, lo
que puede considerarse como un mecanismo de ajuste para el cdlculo de los componentes variables de la remuneracion.

Tal como se indicaba anteriormente, la remuneracion variable representara una parte equilibrada de la remuneracion total, siendo
flexible y no garantizada, hasta el punto de que sea posible no pagar retribuciones variables. Asi, en el caso de cambios significativos
en la solvencia de la Sociedad Gestora, o del Grupo, esta retribucion podria ser reducida, o incluso eliminada, sin existir un nivel
maximo de ajuste en este sentido.

La remuneracion variable, vinculada a los resultados empresariales, se evaluard conjuntamente de forma subjetiva sobre el
desempeiio ¢ implicacion del empleado en los objetivos e intereses de la Sociedad Gestora.

El rendimiento y la evaluacion del desempefio se determinaran en funcion de los siguientes criterios que se definiran en objetivos
predeterminados. Estos objetivos concretos se comunicaran a los empleados de forma previa a su aplicacion y se les informara
también de los pasos y los plazos para la valoracion concreta:

a) Criterios cuantitativos

Asi, en el caso de la Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segtin se definen mas adelante, los criterios
cuantitativos de la remuneracion variable comprenderan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo UBS en su conjunto,
teniendo en cuenta un marco plurianual, en el que se considerara el periodo de tenencia recomendado para los inversores de las IIC
gestionadas. Efectivamente, el periodo de diferimiento sera menor si se trata de Alternative Investment Funds y la vida de la IIC es
mas corta, en tanto que si se trata de UCITs, el diferimiento debe ser de tres afios, al menos.



En el caso de los Gestores de 1ICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable sera el rendimiento
obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y balanceado con el riesgo
asumido por las mismas, que debera ser compatible con los correspondientes perfiles de inversion de las IICs y las carteras. También
se tendran en cuenta los resultados globales de la Sociedad Gestora y del Grupo UBS. En todo caso, en la evaluacion de los
resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros como no financieros.

Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus funciones
de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

b) Criterios cualitativos

Los criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracidn variable del personal identificado se
refieren, por un lado, a la satisfaccion de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto activa (a través de mensajes de los
clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la actuacion de los empleados de la Sociedad
Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que incumplimientos
relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del Reglamento Interno de Conducta podran
significar la reduccion, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.

Concretamente, se analizaran los criterios cualitativos que se tienen en cuenta en la Politica de Compensacion del Grupo UBS, que
son principalmente dos criterios de rendimiento: Contribucion (Contribution) y Comportamientos (Behaviour):

- Los criterios de la Contribucién se basan en criterios objetivos como el cumplimiento de objetivos establecidos a principios de afio.
- Los criterios de Comportamiento abarcan la ética, el control de riesgos y el cumplimiento normativo.

Por consiguiente, la parte variable de la remuneracion no se basard en una féormula estricta, sino que estard vinculada a indicadores
financieros y no financieros.

I1. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta politica como
"Personal identificado":

* Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos

- Los Altos Directivos (actualmente, el Director General y el Director de Administracion), entendiendo por tales los consejeros
ejecutivos y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados.- Los empleados que reciban una
remuneracion global que los incluya en el mismo baremo de remuneracion que los anteriores y cuyas actividades incidan de manera
importante en el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo gestion.

* Los Gestores de IICs y de carteras.

* Personal con funciones de control.

Datos Cuantitativos:

El namero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 33. En la fecha de emision de esta informacion, la cuantia total de la
remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal se estima en un total de 2.729.163,52 EUROS, siendo
2.326.163,52 EUROS remuneracion fija y estimandose en 403.000,00 EUROS la remuneracion variable que se asignara a los
empleados para el afio 2023, todavia pendiente del calculo final que se realizard una vez se conozcan los resultados financieros
definitivos del Grupo UBS para el afio 2023, habiendo sido beneficiarios de la misma 29 de sus empleados.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 1.098.900,00 EUROS y la remuneracion
variable se estima, por estar pendiente de definicion para el afio 2023 en la fecha de elaboracion de esta informacion, en 258.000,00
EUROS.

En referencia a la Alta Direccidn, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 4 personas, siendo su retribucion fija de
336.900,00 EUROS y la remuneracion variable, a definirse proximamente para el afio 2023, se estima en 138.000,00 EUROS de la
que seran beneficiarios 2 de ellos. Adicionalmente, la remuneracion fija de los 6 miembros del colectivo identificado cuya actuacion
ha tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas ha sido de 762.000,00 EUROS de
retribucion fija y 120.000,00 EUROS de retribucion variable.

Por otra parte, se sefiala que no existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida por la
Sociedad Gestora como compensacion por la gestion.

La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2023.

El Grupo UBS cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evalua junto con los
departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicaciéon de las politicas retributivas
aplicadas. El resultado de dicha verificacion ha sido satisfactorio.

La politica retributiva detallada se puede consultar en la pagina web: https://www.credit-suisse.com/about-us/en/our-
company/ourgovernance/compensation.html

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones



