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INFORMACION DEL FONDO

Politica de inversion y divisa
de denominacion

CATEGORIA

Tipo de Sociedad: Sociedad de Inversion Libre. Vocacion inversora: GLO-
BAL. Perfil de Riesgo: 4, en una escala del 1 al 7.
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

DESCRIPCION GENERAL

Politica de inversion: La SICAV podra invertir entre un 0% y el 100% de
su patrimonio en IlIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se podra invertir, de manera
directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija
u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin predeterminacion
en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo, pu-
diendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos. Dentro
de la renta fija se incluyen depoésitos e instrumentos del mercado mone-
tario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado
ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo
de emisor (publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni dura-
cién, ni por capitalizaciéon 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% de la exposicion total. Podran in-
cluso tomarse posiciones cortas para aprovechar una eventual tendencia
bajista en algiin mercado. La SICAV no tiene ningln indice de referencia
en su gestion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a
través de derivados es el importe del patrimonio neto.

OPERATIVA EN INSTRUMENTOS DERIVADOS

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

DIVISA DE DENOMINACION
EUR.

I} Datos economicos

2.1. Datos generales

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

Periodo actual ~ Periodo anterior

N.° de acciones 6.828.033,00
N.° de accionistas 39
Dividendos brutos distribuidos por accion (EUR) 0,00

Patrimonio fin de periodo
(miles de euros)

Valor liquidativo fin

Fecha de periodo (euros)

Periodo del Informe 127.392
2022 92.883 16,6667
2021 0 0,0000
2020 0 0,0000

VALOR LIQUIDATIVO (EN EUROS)

Uttimo Estimado Uttimo definitivo Valor liquidativo definitivo
Bl Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2022 2021 2020
realizd
EUR 31/12/2023 18,6573 0,00

Cotizacion de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion
en el periodo del informe

Cotizacidn (€)
. Volumen medio mensual . .
Wi Wik Fm de (niles €) Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
periodo
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 MAB




BOYSEP INVESTMENT, S.I.L., S.A.

Comisiones % efectivamente cobrado
ap!lcadas enel Periodo Acumulada Bz{se de .Slstema‘(?e
periodo, sobre el clculo  imputacion
patrimonio medio ~ s/patimonio  s/resultados  Total  §/patimonio  /resultados  Total
Comision 013 000 013 025 000 0,25 Patrimonio
de gestion
Comisiones aplicadas en el periodo, % efectivamente cobrado Base de
sobre el patrimonio medio Periodo Acumulada célculo
Comision de depositario 0,05 0,10 Patrimonio

2.2. Comportamiento

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

A. Individual
RENTABILIDAD (% SIN ANUALIZAR)
Acumulado afio t-actual Anual
on dtimo ot Motl | Aot Aotd | Aot
0,00 11,94 0,00 0,00 0,00 0,00

El Gltimo VL definitivo es de fecha 30/06/2023.

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 inversion homogénea en el periodo.

RATIO DE GASTOS (% S/PATRIMONIO MEDIO)

Anual
Acumulado
afio t-actual Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
0,38 0,00 0,00 0,00 0,00

Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio,
comision de depositario, auditorfa, 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 esas inversiones que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la
comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el
ratio de gastos.

EVOLUCION DEL VALOR LIQUIDATIVO ULTIMOS 5 ANOS
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2.3. Distribucion del patrimonio al cierre
del periodo (importes en miles de EUR)

Fin periodo actual  Fin periodo anterior
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s 982 g gg
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(+) INVERSIONES FINANCIERAS 112,511 88,32 116.639 96,27
- Cartera interior 23.501 18,45 21.410 17,67
- Cartera exterior 89.011 69,87 95.229 78,60
- Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
- Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 11.964 939 6414 5,29
(+) RESTO 2918 229  -1.89%4 -1,56
TOTAL PATRIMONIO 127.393 100,00 121.159 100,00

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

2.4. Estado de variacion patrimonial
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PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) ~ 121.159  92.884  92.884
+ Compra/venta de acciones (neto) 0,00 19,22 18,44 -100,00
-Dividendos a cuenta distribuido 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,68 5,67 6,14  -86,96
(+) Rendimientos de gestion 0,91 5,92 6,63 -83,28
(-) Gastos repercutidos 0,23 0,26 0,49 -2,04
- Comision de sociedad gestora 0,13 0,12 0,25 10,40
- Gastos de financiacion 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,11 0,13 024  -13,65
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Revalorizacion inmuebles uso propio y
resultados por enajenacion inmovilizado 0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 121.998 121.159 121.998

Notas: EI periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.



Inversiones financieras

Las principales operaciones llevadas a cabo en el perio-
do fueron RV: Compra AC.PETRA DIAMONDS LTD-DI (GBP),
Venta AC ORPEA RF:Venta PARTAMUNDI EURO LIQ RA-I
CAR Compra PARTAMUNDI EURO LIQ RA-I CAR Al final del
periodo la cartera tiene invertido el 12,41% de su patrimo-
nio en otras IIC’s, siendo las principales gestoras: Amundi
Luxembourg SA, Muza Gestén de Activos SGIIC SA/Spainy
Daiwa Asset Management Co Ltd.

Hechos relevantes

Si No

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

¢. Reduccidn significativa de capital en circulacién

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

X X X X X X

f. Otros hechos relevantes

B Anexo explicativo de hechos
relevantes

No aplicable.

I Operaciones vinculadas
y otras informaciones

Si No

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segln articulo 4 de la LMV)
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que
el depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha
sido una entidad del grupo de la gestora, sociedad de inversién o depositario X
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 gastos satisfechos por la SICAV X
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el X
definitivo a la misma fecha
i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (solo X
aplicable a SIL)
j- OOtras informaciones u operaciones vinculadas X

Al final

del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las
que la IIC actlie como subyacente

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

0,00

0,00

Anexo explicativo sobre

operaciones vinculadas
y otras informaciones

Existe un accionista con un saldo de 79.355.079,49 euros
que representa un 62,29% sobre el total de la Sociedad.
La Sociedad de Inversion puede realizar operaciones de
compraventa de activos o valores negociados en merca-
dos secundarios oficiales, incluso aquéllos emitidos o ava-
lados por entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A.,
y/0 del grupo de BNP Paribas, S.A., operaciones de com-
praventa de divisa, asi como operaciones de compraventa
de titulos de deuda puUblica con pacto de recompra en las
que actlen como intermediarios o liquidadores entidades
del grupo de Banco de Sabadell, S.A,. y/o del grupo de
BNP Paribas, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que di-
chas operaciones se realicen a precios y condiciones de
mercado.

La remuneracion de las cuentas y depdsitos del Fondo en
la entidad depositaria se realiza a precios y condiciones
de mercado.

Puede consultar las Gltimas cuentas anuales auditadas de
esta Sociedad por medios telematicos en www.urquijoges-
tion.com.

BB} Informacion y advertencias

a instancia de la CNMV
No aplicable.

BER Anexo explicativo del informe

periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION
DE LA SOCIEDAD

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion
de los mercados

El segundo semestre de 2023 fue positivo para la gran ma-
yoria de las clases de activos, lo que permitioé a los inver-
sores celebrar el fin de ano. Sin embargo, el camino no ha
sido facil, y la primera mitad del periodo estuvo marcada
por la perspectiva de una inflacion persistente y dificil de
controlar, lo que tuvo como corolario una entorno de tipos
de interés al alza y que se extendiera la idea de que estos
niveles iban a mantenerse altos durante un largo tiempo.
Las bolsas y los bonos se movieron en la misma direccion
hasta mediados de octubre. El rendimiento de los bonos a
10 anos de EE.UU. super6 brevemente la marca del 5% im-
pulsado por la continua solidez de los datos econémicos,
lo que hizo los mercados estuvieran marcados por un tono
general de aversion al riesgo. Luego, a finales de octubre,
la narrativa del mercado comenz6 a cambiar impulsada



por algunas sorpresas negativas para la inflacion. Con la
inflacion acercandose a los niveles objetivo de la Reser-
va Federal de Estados Unidos sin que se produjera una
recesion, los banqueros centrales comenzaron a parecer
mas moderados. Esto generé un optimismo significativo
de que se vislumbraba un aterrizaje suave y aumentaron
las expectativas de un recorte de las tasas de interés en
2024. Asi pues, noviembre arroj6 un desempeno amplia-
mente positivo para los mercados y el repunte continud
en diciembre tanto para la renta fija como para la renta
variable. Entre las pocas excepciones negativas durante el
segundo semestre, encontramos el dblar estadounidense
y el petrdleo: el primero se vio afectado por la caida de los
tipos de interés y las expectativas politicas, mientras que
la ausencia de temor a una escalada regional del conflicto
entre Israel y Hamas y una produccion récord de petroleo
crudo en Estados Unidos, contribuyeron a la presion a la
baja sobre la materia prima energética.

Desde una perspectiva monetaria, el Banco Central Euro-
peo aumentd sus tipos de interés del 3,5% al 4% con un
aumento de 25 puntos basicos en julio y septiembre. Tras
el aumento de septiembre, la presidenta del BCE, Christi-
ne Lagarde, dijo que la medida significaba que “las tasas
de interés han alcanzado niveles que, mantenidos durante
un periodo suficientemente largo, contribuiran sustancial-
mente al retorno oportuno de la inflacion a la meta”. En el
cuarto trimestre, el Banco Central Europeo (BCE) dej6 sin
cambios su principal tipo de depdsito en un maximo his-
torico del 4,0%, pero recortd sus previsiones de inflacion
y crecimiento para 2023 y 2024: espera que la economia
crezca un 0,6% este ano, un punto por debajo del pro-
yecciones anteriores, y 0,8% en 2024, frente al 1,0%. El
BCE eliminé la frase de que “se espera que la inflacion se
mantenga demasiado alta durante demasiado tiempo”, di-
ciendo en cambio que “disminuira gradualmente a lo largo
del préximo ano”. En la conferencia de prensa sobre politi-
cas de diciembre, la presidenta del BCE, Lagarde, enfatizo
que el enfoque del BCE depende de los datos. Dijo que no
hubo debate sobre los recortes de tipos; en cambio, su-
brayé que la politica monetaria se encuentra en un punto
muerto entre la Gltima subida y el primer recorte.

En este entorno, desde junio hasta octubre la curva de ren-
dimiento alemana permanecio invertida con rendimientos
crecientes a lo largo de las curvas y movimientos mayores
observados en los vencimientos a largo plazo. Desde fi-
nales de octubre, en un cambio brusco y casi sin prece-
dentes, vimos descender la curva alemana: tras comenzar
el trimestre en el +2,84%, los tipos alemanes a 10 anos
cayeron hasta el +2,02% (-82 puntos basicos) a finales de
diciembre. La renta fija privada europea siguidé un patron
similar y ademas recortd sus diferenciales significativa-
mente en esta segunda fase del semestre.

La evolucion de la curva de bonos de tesoro de Estados
Unidos siguidé una pauta semejante, con fuertes subidas
de tipos desde junio hasta octubre para acabar con im-
portantes descensos, que permitieron una extraordinaria
revalorizacion de los activos de renta fija pUblica y privada.
La evolucion del dolar de Estados Unidos frente al euro y
frente al resto de divisas ha estado marcada por los fuer-
tes cambios en las expectativas sobre las politicas mone-
tarias. Si bien en la primera mitad del semestre la idea de

que los tipos de interés se mantendrian mas altos durante
mas tiempo llevo a la divisa estadounidense a revalorizar-
se de manera generalizada, el giro de expectativas hacia
posibles recortes de tipos en la primera mitad de 2024
produjo un efecto contrario. Al final del semestre, el dolar
se deprecia un 1,18% frente al euro y, frente al conjunto de
divisas que forman el indice de las principales contrapar-
tidas comerciales de Estados Unidos (Dollar Index), baja
un -1,53%. En los mercados emergentes, el semestre tam-
bién tuvo dos caras. En el tercer trimestre la renta varia-
ble registrd rentabilidades negativas debido al entorno de
aversion al riesgo y al sentimiento negativo impulsado por
las renovadas preocupaciones sobre el sector inmobiliario
y los niveles de crecimiento en China, mientras que en el
cuarto trimestre la renta variable registrd rentabilidades
positivas debido al tono general de apetito por el riesgo y
a una tendencia deflacionaria benigna que permitid a algu-
nos bancos centrales de los mercados emergentes conti-
nuar con su ciclo de flexibilizacion. Aunque en el conjunto
del semestre, y a nivel agregado, los paises emergentes
tuvieron un comportamiento en bolsa moderadamente po-
sitivo, hubo una gran dispersion de rentabilidades. En posi-
tivo destacan algunos paises de Latinoamérica, como Bra-
sil, México y Chile, y también Turquia, Taiwan e India. En el
lado negativo hay que mencionar las fuertes caidas en las
acciones de China, con retrocesos superiores al 10%, en
las que siguen pesando las dudas sobre la capacidad de
las politicas econémicas para reactivar la actividad y recu-
perar las altas tasas de crecimiento de anos anteriores.
Por el lado de los bonos, los activos de deuda publica
emergente se revalorizaron cerca de un 4,5% en el se-
gundo semestre, en sintonia con el resto de mercados de
renta fija de paises desarrollados.

En cuanto a la trayectoria de las bolsas del mundo desa-
rrollado, la evolucién de los tipos de interés siguid6 marcan-
do su direccion, en una demostracion de la correlacion po-
sitiva que siguen teniendo ambas clases de activo, bonos
y bolsas. Mientras las expectativas fueron de tipos mas
altos durante mas tiempo, las bolsas tuvieron un dificil
momento, con caidas generalizadas en el tercer trimestre
que afectaron mas a las pequenas y medianas companias,
al sector tecnoldgico y en particular a los sectores vincu-
lados a energias renovables, que vieron como una parte
importante de la rentabilidad futura de sus proyectos se
ponia en duda por cambios en las politicas regulatorias
y por costes financieros y de materiales superiores a los
inicialmente presupuestados. Con el cambio brusco de ex-
pectativas de tipos las bolsas rebotaron con mucha fuerza
desde la segunda mitad de octubre.

Al final del semestre la bolsa norteamericana, representa-
da por el indice S&P500, sube un +7,2%, mientras que los
mercados europeos, segln el indice Eurostoxx 50, suben
un +2,8%. La bolsa espanola ha tenido un comportamien-
to destacado en el semestre, con el indice Ibex 35 arro-
jando una rentabilidad del +5,3%. Otros paises europeos
a la cabeza son Austria (+8,9%), Portugal (+8%) e Italia
(+7,5%). Japdon acaba un ano excelente para su mercado
bursatil, subiendo un +3,4% en el segundo semestre y un
+25,1% en el conjunto del ano.

Cuatro temas son, en nuestra opinion, los que van a mo-
ver los mercados en 2024. En primer lugar, sabemos que



la inflacion esta bajando, pero es pronto para declarar la
victoria, dada la persistencia de algunos focos de tension
de precios en Estados Unidos y de subidas salariales en
Europa. En segundo lugar, las economias americana y eu-
ropea se estan debilitando, afectando a sus mercados la-
borales y al consumo. Tercero: existen limites fiscales en
ambas areas, si se pretende mantener la sostenibilidad de
la deuda publica, que en Alemania adquiere el caracter de
requisito constitucional. Por Gltimo, 2024 va a ser un ano
electoral en una gran parte de los paises que constituyen
nuestro universo de inversion, lo que puede provocar bro-
tes de inestabilidad.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en
renta fija y renta variable ha sido de 16,98% y 79,29%,
respectivamente y a cierre del mismo de 5,70% en renta
fija y 82,62% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mer-
cado monetario e inversiones alternativas. Dicha composi-
cion 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.

c) indice de referencia

La rentabilidad de la sociedad en el periodo ha sido un
11,94% mientras que la rentabilidad del indice de Letras
del Tesoro a 1 ano en el periodo ha sido de un 4,13%.

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

El patrimonio sube desde 121.158.837,87 euros hasta
127.392.786,75 euros, es decir un 5,15%. El nGmero de
accionistas se mantiene estable en 39 unidades. La rentabi-
lidad en el semestre ha sido de un 5,15% acumulado. La re-
ferida rentabilidad obtenida es neta de unos gastos que han
supuesto una carga del 0,00% sobre el patrimonio medio.

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

No aplica.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

Las principales operaciones llevadas a cabo en el perio-
do fueron RV: Compra AC.PETRA DIAMONDS LTD-DI (GBP),
Venta AC.ORPEA RF:Venta PART.AMUNDI EURO LIQ RA-I
CAR Compra PARTAMUNDI EURO LIQ RA-I CAR

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal
de activos

No aplica.

d) Otra informacion sobre inversiones

Al final del periodo la cartera tiene invertido el 12,41% de
su patrimonio en otras IIC’s, siendo las principales ges-

toras: Amundi Luxembourg SA, Muza Gestion de Activos
SGIIC SA/Spain y Daiwa Asset Management Co Ltd.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO
DE RENTABILIDAD

No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del ano de
la Sociedad, a fecha del informe, ha sido 4,72%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 ano representativo
de la renta fija de un 1,01%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

El ejercicio de los derechos politicos y econdmicos inhe-
rentes a los valores que integren las carteras de las IIC
se hara, en todo caso, en interés exclusivo de los socios y
participes de las IIC gestionadas.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha
establecido (tanto para cumplir con la normativa legal vi-
gente como para actuar en interés de los socios y partici-
pes de las IIC gestionadas) que siempre se ejerceran los
derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales
de Accionistas si se da cualquiera de los siguientes su-
puestos:

i) Cuando la entidad emisora que convoca sea una socie-
dad espanola, siempre que la participacion de las lIC y res-
to de carteras institucionales gestionadas por la Sociedad
Gestora en dicha sociedad emisora tuviera una antigliedad
superior a DOCE (12) meses y dicha participacion repre-
sente, al menos, el UNO POR CIENTO (1%) del capital de la
sociedad emisora.

ii) Cuando el ejercicio del derecho de asistencia comporte
el pago de una prima.

iii) Cuando la entidad emisora que convoca sea una socie-
dad espanola, la participacion de la lIC gestionada por la
Sociedad Gestora en dicha sociedad emisora represente,
al menos, el CINCO POR CIENTO (5%) del capital de la so-
ciedad emisora y el orden del dia de la Junta General de
Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de la So-
ciedad Gestora, para la evolucion del precio de la accion.
iv) Cuando la entidad emisora que convoca sea una So-
ciedad espanola, la participacion ostentada represente, al
menos, un CINCO POR CIENTO (5%) del patrimonio bajo
gestion por cuenta de la lIC gestionada, el orden del dia de
la Junta General de Accionistas contemple puntos sensi-
bles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolucién del
precio de la accion.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

No aplica.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA SOCIEDAD
SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

Las IIC podran soportar los gastos derivados del servicio
de analisis financiero sobre inversiones incluidos en el
servicio de intermediacion.
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9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL
(SIDE POCKETS)

No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION
PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

Perspectivas de mercado renta fija:

Consideramos que el mercado ha descontado practica-
mente toda la subida de tipos de interés por parte de los
Bancos Centrales, por lo que creemos que ya se presentan
oportunidades de inversion en los mercados de Renta Fija.
Mantenemos una vision positiva respecto a la evolucion de
los spreads de la renta fija corporativa, especialmente la
de alta calidad, en los proximos meses. La preocupacion
del mercado se centra en la evolucion de la inflacién, aun-
que ya se ven sintomas de desaceleracion de la misma,
lo que podria dar paso a una fase de bajada de tipos de
interés oficiales por parte de los Bancos Centrales que
supondria una oportunidad para incrementar la duracion
en las carteras respecto al benchmark.

Perspectivas de mercado renta variable:

Mantenemos una vision de neutralidad sobre el activo ren-
ta variable para los préoximos trimestres. No es momento
de sobreexponer a las carteras con exposicion a renta va-
riable, pero tampoco lo es para deshacer posiciones dada
la inercia positiva de éstas. Adicionalmente, no descarta-
mos episodios de volatillidad alta como consecuencia de
la incertidumbre geopolitica (Ucrania, Mar Rojo).
Geograficamente, mantenemos nuestra preferencia por el
mercado americano al ser una economia mas diversificada
y con un importante sector tecnolégico. Adicionalmente,
los anos electorales en Estados Unidos suelen aportar re-
tornos positivos. En Europa nos mantenemos ligeramente
infraponderados al ser una economia mas expuesta a una
desaceleracion econdémica global. Nos mantenemos cer-
ca de la neutralidad en Japdn donde después de muchos
anos vemos crecimientos nominales del PIB e inflacion e
infraponderados en China ante las dudas sobre la evolu-
cién de su economia en los proximos meses.
Sectorialmente, seguimos favoreciendo companias con
modelos de negocio lideres, generadoras de caja y balan-
ces saneados. Apostamos por companias que se benefi-
cian de una posible bajada de los tipos de interés (tele-
comunicaciones, eléctricas) ademas de seguir apostando
por companias lideres de tecnologia. Estructuralmente
mantenemos apuestas por sectores de crecimiento a me-
dio plazo (digitalizacion,sostenibilidad).

Informacion sobre la politica
de remuneracion

Informacién sobre remuneraciones, conforme al articulo
46bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada
por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo ce-
rrado: La cuantia total de la remuneracion abonada por

la sociedad gestora a su personal en 2023 ha sido de
2.379.770,21 euros, que se desglosa en 1.779.711,84
euros correspondientes a remuneracion fija y 600.058,37
euros a remuneracion variable. A 31 de diciembre de 2023
los empleados que figuran en plantilla de la sociedad ges-
tora son 23. La totalidad de éstos son beneficiarios de una
remuneracion fija y 20 beneficiarios de una remuneracion
variable. Ninguna de las remuneraciones al personal se ha
determinado como una participacion en los beneficios de
las IIC obtenida por la SGIIC como remuneracion por su
gestion. A 31 de diciembre de 2023 el nimero total de
altos cargos y de empleados con incidencia material en el
perfil de riesgo de la SGIIC es de 5. La remuneracion fija
de este colectivo ha ascendido a 527.039,63 euros y la
remuneracion variable a 244.132,31 euros. La remunera-
cion esta formada por un componente de caracter fijo para
todos los empleados, vinculado a los conceptos y crite-
rios establecidos por el Convenio Colectivo de Banca; un
componente voluntario, en funcién de la responsabilidad y
desempeno individual y un componente variable, basado
en el cumplimiento de objetivos concretos, para determi-
nadas funciones. La retribucion variable es un elemento
clave en la politica remunerativa de la SGIIC y viene deter-
minada por objetivos individuales y colectivos relativos a
la rentabilidad de las IIC y carteras gestionadas, objetivos
y planes de negocio del area separada de Asset Mana-
gement, combinando tanto indicadores financieros como
no financieros. La retribucion variable tiene en conside-
racion diversos factores, y especialmente el desempeno
profesional de sus beneficiarios, en consonancia con el
riesgo asumido y los niveles de calidad asociados a su
desempeno, sin que venga determinada Unicamente por
(i) la evolucién general de los mercados de activos inverti-
bles o (ii) de los indices de referencia de la rentabilidad de
las IIC y carteras gestionadas o (iii) del negocio del area
separada que constituyen las SGIIC dentro del Grupo de
Banco de Sabadell, S.A. u otras circunstancias similares.
En cuanto a las personas que desarrollan funciones de
control, su compensacion no viene determinada principal-
mente por los resultados de las areas de negocio que se
encargan de controlar. La politica de remuneraciones de la
SGIIC ha sido objeto de revision durante el ejercicio 2023,
habiéndose aprobado una modificacion de la misma con el
objeto de adaptarla a los requerimientos normativos que
aplican, tanto a nivel de grupos de entidades de crédito,
como especificamente a las sociedades gestoras de IIC.

Informacion sobre las operaciones

de financiacion de valores,
reutilizacion de las garantias
y swaps de rendimiento total
(Reglamento UE 2015/2365)

El fondo no ha realizado durante el periodo operaciones de
financiacion de valores, reutilizacion de garantias o swaps
de rendimiento total.



