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INFORMACION SICAV

Fecha de registro:  26/05/2000

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Global

Perfil de riesgo: 3 enuna escala del 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en I1C financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al  grupo de la Gestora.La sociedad podra invertir,ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en
activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacion en cuanto a
los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos.Dentro de
la renta fija ademas de valores se incluyen depositos a la vista o con vencimiento  inferior a un afio en entidades de crédito de la UE
o de estados miembros de laOCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos.Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos
en lo que se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni
por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La
exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del  patrimonio. La Sociedad no tiene ninglin indice de referencia en su
gestion.

La sociedad tiene designado como asesor de la misma a la entidad VALOR OPTIMO, EAFI, S.L., la cual percibe por asesoramiento
un importe fijo de 5.000 euros anuales, dichos importes seran actualizados anualmente en funcion del incremento experimentado por
el IPC.

Operativa en instrumentos derivados

La Sicav podra operar con instrumentos financieros derivados, negociados 0 no en mercados organizados de derivados, con la
finalidad de cobertura,  primordialmente para disminuir los riesgos de su cartera de contado en el  entorno de mercado, y de
inversion.

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

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR



2. Datos economicos

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

N° de acciones en circulacion 1.019.999,00 1.032.656,00
N° de accionistas 25 129

Dividendos brutos distribuidos por accion

JDistribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de Valor liquidativo
Fecha periodo (miles de . ’ - »
EUR) Fin del periodo Minimo Maximo

Periodo del informe 24.673 24,1890 22,5502 24,1894
2022 23.369 22,7686 21,7425 24,0254
2021 24.021 23,8100 21,7377 24,7315
2020 21.967 21,8509 16,0951 21,8677

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado o G Tl Sistema
imputacion

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,10 0,10 0,20 0,20 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado Base de cilcul
ase de cilculo

0,04 | 0,08 | patrimonio
Indice de rotacién de la cartera (%) 0,53 0,30 0,83 1,65
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,10 1,72 0,91 0,16

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.

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimest 3er 20 Trimest ler
2023 Z“c‘:esalr € | Trimestre ;}‘;‘;S "l Trimestre 2022 2021 2020 2018
" 2023 2023

6,24 | 432 | 0,76 | -1,97 | 4,69 | 437 | 8,97 | 14,97 | -0,89

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Tri 3er 20 Trimestr ler
2023 2“:“‘;‘* Trimestre ;g;‘;“e Trimestre 2022 2021 2020 2018
ctua 2023 2023
| | 0,52

0,43 | 0,12 | 0,11 | 0,10 | 0,10 | 0,43 | 0,42 0,49




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
sociedades/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 liquidativo ultimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe 5 ; Importe . 3
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 24.909 100,96 23.548 97,59
* Cartera interior 3.118 12,64 2.944 12,20
* Cartera exterior 21.791 88,32 20.604 85,39
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIJA) 524 2,12 325 1,35
(+/-) RESTO -760 -3,08 256 1,06
TOTAL PATRIMONIO 24.673 100,00 24.129 100,00
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 %, variacién
[}

o Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del iod lad periodo
periodo actual periodo acumiiaca 3
anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 24.129 23.369 23.369
+- Compra/venta de acciones (neto) -1,23 0,61 -0,60 -298,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 3,52 2,52 6,02 3.097,70
(+) Rendimientos de gestion 3,72 2,76 6,46 2.638,52
+ Intereses 0,03 0,05 0,08 -46,26
+ Dividendos 0,28 0,43 0,71 -35,57
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,02 0,02 -92,05
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,98 2,23 3,21 -57,00
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 2,45 0,08 2,51 2.927,57
+- Otros resultados -0,02 -0,05 -0,07 -58,17
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,20 -0,24 -0,44 18,11
- Comision de sociedad gestora -0,10 -0,10 -0,20 -0,32
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -0,32
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,04 6,96
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,02 61,91
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,07 -0,10 -50,12
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 441,07
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio m

% variacion

o Variacion del | Variacién respecto fin
Variacion del z eriodo
eriodo actual periodo acumulada perioc
P anterior anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 441,07
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 24.673 24.129 24.673

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en

patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor

miles de EUR) y

Descripcion de la inversién y emisor

en porcentaje sobre el

Periodo actual Periodo anterior

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado
ES0105130001 - ACCIONES|GLOBAL DOMINION ACCESS SA EUR 8 0,03 9 0,04 AU0000158594 - ACCIONES|PEXA GROUP LTD AUD 105 0,43 127 0,53
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 0 0,00 55 0,23 NO0010081235 - ACCIONES|NEL ASA NOK 82 0,33 143 0,59
ES0144580Y 14 - ACCIONES[IBERDROLA SA EUR 277 1,12 271 1,12 NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP N.V. EUR 0 0,00 115 0,47
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 25 0,10 26 0,11 US0937121079 - ACCIONESBLOOM ENERGY CORP- A UsSD 429 1,74 479 1,99
ES0180850416 - ACCIONES|TUBOS REUNIDOS SA EUR 196 0,79 243 1,01 US72919P2020 - ACCIONES|PLUG POWER INC UsSD 125 0,51 291 1,21
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 2.329 9,44 2.045 8,48 TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 4.236 17,17 4.761 19,73
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 2.835 11,48 2.649 10,99 TOTAL RENTA VARIABLE 4.236 17,17 4.761 19,73
TOTAL RENTA VARIABLE 2.835 11,48 2.649 10,99 ﬁg?gﬁ%Hl?ES - PARTICIPACIONES|HSBC GLOBAL ASSET CAD 1.496 6,06 1.471 6,10
Si0167157009 - PARTICIPACIONES|BESTINVER GESTION SGIIC EUR 3 0,01 3 0,01 ﬁg(;\?:gé;sgg% PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET EUR 1142 463 0 0,00
TOTAL TIC 3 0,01 3 0,01 gil(goco(')l'\l\//lg;l"()?) - PARTICIPACIONES|MIRAE ASSET GLOBAL EUR 376 152 0 0,00
E(S)?};—?YOSS??S%(:C-‘ PARTICIPACIONES|Q-ENERGY PRIVATE EUR 281 114 291 121 gg(ﬁf{éﬂ]{cn - PARTICIPACIONES|GLOBAL X MANAGEMENT] EUR 540 2,19 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 281 1,14 291 1,21 ]]:82(11;)]\8/[9];‘8?;?]2(; PARTICIPACIONES|ABRDN INVESTMENTS EUR 2.655 10,76 2.817 11,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3119 | 12,63 2003 | 1221 [%095200446 - PARTICIPACIONES|UBS FUND MANAGEMENT 5y, 1319 | 535 1276 | 520
DE000ENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 0 0,00 245 1,02 :;8317];259:1230 - PARTICIPACIONESINORDEA INVESTMENT NOK 403 1,63 372 1,54
DEOOOUNSEO018 - ACCIONES|E.ON SE EUR 0 0,00 10 0,04 15“20960403938 - PARTICIPACIONES|AXA FUND MANAGEMENT USD 0 0,00 1.116 4,63
DE000UNSEI1TO - DERECHOS|UNIPER SE EUR 6 0,02 0 0,00 ggﬁg}éiﬁfﬁzzx - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLET INT EUR 3.779 15,32 3.843 15,93
'AU000000CGC2 - ACCIONES|COSTA GROUP HOLDINGS LTD AUD 259 1,05 223 0,92 ]]:8;(622\651096 - PARTICIPACIONESIFIL INVEST MANAGEMENT EUR 2418 9,80 0 0,00
'AU000000CWY3 - ACCIONES|CLEANAWAY WASTE MNGMENT | AUD 375 1,52 353 1,46 ]MI#(;A;Z$4E35;9C;P];ARTICIPACIONES\JP MORGAN ASSET AUD 1.144 4,64 1.048 4,34
'AU000000EHE2 - ACCIONES|ESTIA HEALTH LTD AUD 0 0,00 173 0,72 :;811\]7357818918 - PARTICIPACIONESM&G LUX INVESTMENT EUR 0 0,00 3.901 16,17
'AU000000GEM7 - ACCIONES|G8 EDUCATION LTD AUD 104 0,42 91 0,38 ;}}’J‘},ngzrzgiéoSLEJ];(AERTICIPACIONES‘ALLIANZ GLOBAL USD 1.131 4,58 0 0,00
ggg(]])o[(;\(]}géNKZ - ACCIONES|LINK ADMINISTRATION AUD 155 0,63 118 049 ]Sug]iisg?sizll - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLET INT EUR 1.150 4,66 0 0,00
/EEDOOOOOONABA - ACCIONES|NATIONAL AUSTRALIA BANK AUD 674 2,73 539 223 TOTAL IIC 17.553 71,14 15.844 65,67
'AU0000000RGS5 - ACCIONES|ORIGIN ENERGY LTD AUD 526 2,13 517 2,14 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 21.789 88,31 20.605 85,40
'AU000000SGM7 - ACCIONES|SIMS LTD AUD 541 2,19 541 224 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 24.908 |100,94 23.548 97,61
AU000000WEB?7 - ACCIONES|WEBJET LTD AUD 855 3.47 796 3,30
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
Duracion en Afios Sector Econémico
. HASTA 1 ANO 100,0 % . LIQUIDEZ 26,9 %
Total 100,0 % . MATERIALES 9,5 %
. OTROS 27,7 %
D RENTA FIJA CREDITO 154 %
. RENTA VARIABLE EMERGENTE 20,6 %
Total 100,0 %
Divisas Tipo de Valor
. CORONA NORUEGA 2,0 % . ACCIONES 28,7 %
. DOLAR 6,9 % . DERECHOS 0,0 %
. DOLAR AUSTRALIANO 254 % . FONDOS DE INVERSION 72,5 %
D DOLAR CANADIENSE 6,1 % Total 100,0 %
. EUROS 597 %

Total

100,0




4. Hechos relevantes

SI

Z
o

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

IR el el el Kl ke

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (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, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

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

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

gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 19.375.872,78 euros que supone el 78,53% sobre el patrimonio
de la IIC.

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 462,80 euros, lo que supone un 0,00% 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 periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion 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 solida 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 ddlar 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 afio. 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 maximos historicos 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
otofio para, finalmente, evolucionar a previsiones de futuras bajadas de tipos en el cierre del afo.
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 65,66% y 30,71%, respectivamente y
a cierre del mismo de 43,76% en renta fija y 56,04% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida
en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y
las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera.
¢) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 3,52% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 2,46% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.
En el entorno actual de mercado, la Sicav ha estado invertida tanto en renta fija como en renta variable, ambos activos que han tenido
un muy buen comportamiento, especialmente en los ultimos meses del semestre, lo que ha conseguido batir la rentabilidad de la Letra
del Tesoro a un afio.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 3,52%, el patrimonio se ha incrementado hasta los 24.672.779,04
euros y los accionistas se han reducido hasta 25 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,22%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,18% y 0,05%, respectivamente.
A 31 de diciembre de 2023, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 0,00EUR.
¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
N/A
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: GS CH A-SHARE EQUI PF-I EUR, FIDELITY FDS-ASIA P
OP-IAEUR, ALLIANZ CHIN A SHRS-RT USD A, FRANK SEAL CH A FD-I EUR, GX CHINACLEANENERGY UCITS, GX
SOLAR UCITS. Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: E.ON SE, UNIPER SE, ESTIA HEALTH LTD,
ING GROEP NV, ACERINOX SA, AXA WLD-US CRD SH D IG-F, M&G LX SHRT DA CORP-EUR CIA.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2023, la sociedad no mantiene posicion en derivados. El porcentaje de apalancamiento medio en el
periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido de: 11,50%
El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,00%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR Overnight +/-50 pbs. Actualizacion diaria

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2023, la Sociedad presentaba un incumplimiento del nimero de accionitas. La Sociedad estd en proceso de
transformacion en SIL y los accionistas que no cumplen los requisitos exigidos para las IICIL estan procediendo a la venta de sus
acciones.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: PART. ODA CAPITAL FIL y PART. Q-ENERGY
V FCR TIPO Al.
Mantenemos posicion en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicidon a inversiones alternativas como forma de
reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.



Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de mercado
anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al conjunto de la Sociedad.

La inversion total de la Sociedad en otras IICs a 31 de diciembre de 2023 suponia un 72,30%, siendo las gestoras principales
FRANKLIN TEMPLET INT SERV SARL y ABRDN INVESTMENTS LUXEMBOURG.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2023, ha sido 5,43%, siendo la volatilidad
del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 1,05%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.LI.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 espaiiolas 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 espaiiolas 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 (Vidrala, S.A.), sin indicacién expresa del sentido del mismo.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

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

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara al proximo afio, el descenso de la inflacion y la retérica acomodaticia de los bancos centrales han dado la vuelta a las
preocupaciones que tenia el mercado a principios de 2023. Nuestras previsiones para 2024 apuntan a un "soft landing" de la
economia, con la inflacion acercandose de nuevo a los objetivos de los bancos centrales, que iniciaran las bajadas de tipos a partir del
2° trimestre. Este escenario es favorable para el comportamiento de los principales activos financieros. Sin embargo, el hecho de que
el mercado descuente bajadas de tipos mas agresivas de las anticipadas por las autoridades monetarias, lo que ha favorecido las
fuertes subidas de los indices en las ltimas semanas del afio, hace que muchas areas del mercado comiencen 2024 valoradas para un
escenario de "perfeccion" y unas cotizaciones que no dejan margen para el error. Esto puede generar volatilidad en los primeros
meses del afio. Por tanto, nos mantendremos muy atentos al mercado para ver si el nuevo afio cumple o no sus expectativas.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evoluciéon de los mercados, tratando de aprovechar las
oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

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 Gestidn aplica la politica general de remuneracién establecida por el
Grupo UBS denominada Compensation Policy 2022 (en adelante "Politica de Remuneracioén 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 soélo 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 remuneracioén 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 orientacioén 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 Coédigo de Conducta y Marco de Valores Culturales (IMPACT -
Inclusion, Meritocracia, Colaboracion, Responsabilidad, Orientacion al Cliente, Confianza; segun sus siglas en inglés: Inclusion,
Meritocracy, Partnership, Accountability, Client focus and Trust).

El Cédigo 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 demas normativa
aplicable, a continuacion 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 formula 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 desempefio.La remuneracion fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar
una asuncion indebida de riesgos. ElI 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 desempefadas 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 segin las funciones desempeiadas y la capacidad de
asuncion de riesgos de cada empleado. La parte variable de la remuneracion no se basara en una formula 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 calculo 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 evaluara conjuntamente de forma subjetiva sobre el



desempeio ¢ 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, seglin 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 serd 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 IICs 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 remuneracion 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 Contribucion 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.

II. 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 ntimero 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 Direccion, 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 Espaiia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evalaa junto con los
departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicacion 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



