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ABANTE RENTA F.I.
N2 Registro CNMV: 3.170

Informe Semestral del Primer Semestre del 2024

Gestora: ABANTE ASESORES GESTION SGIIC S.A. Grupo Gestora: ABANTE
Depositario: BANKINTER S.A. Grupo Depositario:  BANKINTER
Auditor: PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES S.L. Rating Depositario:  A-

Existe a disposicion de los participes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede solicitarse gratuitamente en,
Plaza de Independencia 6, o mediante correo electrénico en info@abanteasesores.com, pudiendo ser consultados en los Registros de la CNMV, y por medios
telematicos en http://www.abanteasesores.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relaccionada con las IIC gestionadas en:

Direccidn: Plaza de Independencia 6

Correo electrénico: info@abanteasesores.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV también pone a su
disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).
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INFORMACION FONDO

Fecha de registro: 15/04/05

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de Fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Renta Fija Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 2 enunaescaladel1al7

Descripcion general

El Fondo invertird mas del 50% de su patrimonio a través de otras IIC financieras que sean activo

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora. La inversidn en 1IC no armonizadas no superara el 30%

del patrimonio.

El Fondo invertird, directa o indirectamente a través de IIC, al menos un 70% de la exposicion total en

activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos a la vista e instrumentos del mercado monetario no

cotizados, que sean liquidos) y el resto se invertird, directa o indirectamente, en activos de renta variable.

Respecto a la renta fija, no existira predeterminacion en cuanto emisores (publicos o privados), zonas geograficas

(pudiendo invertir en paises emergentes), divisas, calidad crediticia y/o duracion (pudiendo llegar a ser negativa).

Por tanto,

el Fondo podra estar invertido el 100% en emisiones de baja calificacion crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado.

Respecto a la renta variable (maximo 30% de la exposicion total), no existira predeterminacion en cuanto a zonas
geograficas, ni mercados, si bien se exigira una capitalizacion alta-mediana con perspectivas de crecimiento.

La exposicion a divisa distinta del euro podra ser de hasta el 100%.

El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

El Fondo no cuenta con un indice de referencia, ni tiene un objetivo de rentabilidad predefinido.

Se podra invertir mas del 35% en valores de 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 Espafia.

Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088). El Fondo contara con un Anexo de Sostenibilidad al
informe anual.

Operativa en instrumentos derivados

Se han realizado operaciones en derivados con finalidad de inversion para gestionar de un modo mas eficaz la cartera. Los instrumentos financieros derivados han
sido negociados en mercados organizados.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es Del Compromiso
Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién
EUR

2. Datos econémicos
2.1. Datos generales.

Periodo actual Periodo anterior
N2 de participaciones 28.836.904 21.539.824
N¢ de participes 1.959 1.402
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00 0,00
Inversién minima (EUR) 10,00
q _ . Valor liquidativo
Fecha Patrimonio fin de periodo ) )
(miles de EUR) Hin d;eég;;wdo

Primer Semestre 2024 352.674 12,2300

2023 259.387 12,0422

2022 106.074 11,4096

2021 89.804 12,0174
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Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada Ba'se de .SiStema,qe
calculo imputacion
s/patrimonio ‘ s/resultados Total s/patrimonio ‘ s/resultados ‘ Total
0,25 ‘ 0,14 0,39 0,25 ‘ 0,14 ‘ 0,39 | Mixta Al fondo
Comision de depositario
% efectivamente cobrado Base de
Periodo ‘ Acumulada célculo
0,05 0,05 | Patrimonio
Periodo actual Periodo anterior Afio actual Aiio 2023
indice de rotacidn de la cartera 0,47 0,00 0,47 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,91 3,85 3,91 3,24

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, los datos se refieren

al ultimo disponible.

2.2. Comportamiento
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado
aiio 2024 Trim JUN 2024 | Trim MAR 2024 | Trim DIC 2023 | Trim SEP 2023 Ao 2023 Ao 2022 Aiio 2021 Ao 2019
Rentabilidad I1C 1,56 0,73 0,82 3,33 0,67 5,54 -5,06 -0,09 2,67
Rentabilidad indice referencia
Correlacion
Desviacion respecto al indice
Rentabilidades extremas! Trimestre actual Ultimos afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,16 16/04/2024 -0,18 17/01/2024 -0,53 13/06/2022
Rentabilidad méaxima (%) 0,20 15/05/2024 0,20 15/05/2024 0,39 14/12/2023

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion 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. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad "de:
Valor liauidativo
Ibex-35
Letra Tesoro 1 afio
AFILT1Y Index
VaR histérico del valor
liquidativo “"'

Acumulado Trimestral Anual
afio 2024 | i jyN 2024 | Trim MAR 2024 | Trim DIC 2023 | Trim SEP 2023 |  Afio 2023 Afio 2022 Afio 2021 Afio 2019
1,19 1,33 1,04 1,72 1,43 1,52 1,62 0,33 0,51
12,99 14,18 11,65 26,29 12,15 18,08 19,46 18,35 12,29
0,51 0,42 0,59 0,45 0,54 1,04 3,39 0,44 0,24
0,51 0,42 0,59 0,45 0,54 1,04 0,24
2,98 2,98 2,98 2,98 2,98 2,98 2,98 2,31 0,78

(ii) Volatilidad histdrica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. S6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(iii) VaR 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 IIC de los
ultimos 5 afios. EL dato es a finales del periodo de referencia.
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Ratio de gastos (% s/patrimonio medio)
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Acumulado Trimestral ParEl
2Ho0zy Trim JUN 2024 Trim MAR 2024 Trim DIC 2023 Trim SEP 2023 Ao 2023 Ao 2022 Afio 2021 Afo 2019
0,50 0,25 0,25 0,24 0,24 0,96 1,04 1,06 1,01

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios
(salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién 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 suscripcidn y reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccidn 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 sintético.

Evolucién del Valor Liquidativo de los Ultimos 5 afios

Rentabilidad Semestral de los Ultimos 5 afios

106 6,00%
104 — 4,00%
102 2,00%
100 “v“’/f/\f qu 0,00%
98 r \‘\U\ MNV) -2,00%
9% [ V -4,00%
94 -6,00%
A o N 5 4 i ) o o o - - o o 3 o S
\WQ\’ & 5 & \ & N N N g & & v N NG NG N4
s* < s Y s R ;,@‘“w ;&‘“m ;@m w&“w ;,@‘“w & f\w f‘w f‘w & f‘m
— VL indice
mw fndice
indice: AFI Letra del Tesoro Espafiola 1 afio
B) Comparativa
v Patrimonio gestionado* N2 de Rentabilidad
Vocacion inversora . .. .
(miles de euros) participes* Semestral media**
Monetario a corto plazo 0 0 0,00
Monetario 0 0 0,00
Renta Fiia Euro 51.240 433 0,78
Renta Fiia Internacional 0 0 0,00
Renta Fiia Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fiia Mixta Internacional 426.642 2.464 1,83
Renta Variable Mixta Euro 8.997 107 8,01
Renta Variable Mixta Internacional 1.085.760 7.679 5,17
Renta Variable Euro 49.118 729 12,97
Renta Variable Internacional 851.491 7.745 8,92
1IC de gestion Pasiva (1) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fiio 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 27.596 191 3,84
Global 137.099 228 5,79
Total fondos 2.637.942 19.576 5,93

* Medias.

(1): incluye 1IC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e 1IC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidada media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
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2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio
Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 348.022 98,68 259.815 100,16
* Cartera interior 59.608 16,90 46.697 18,00
* Cartera exterior 288.380 81,77 213.116 82,16
* Intereses de la cartera de inversion 33 0,01 3 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 6.441 1,83 3.278 1,26
(+/-) RESTO -1.788 -0,51 -3.706 -1,43
TOTAL PATRIMONIO 352.674 100,00% 259.387 100,00%

Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

Las inversiones financieras se informaran a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del periodo actual |y riacion del periodo anterior | Variacién acumulada anual fin r?specto q
periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 259.387 160.913 259.387

(+/-) Suscripciones/reembolsos (neto) 29,00 44,86 29,00 -1,65

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Rendimientos netos 1,59 4,28 1,59 -43,17

(+) Rendimientos de gestion 2,05 4,62 2,05 -32,34

+ Intereses 0,10 0,13 0,10 18,26

+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Resultados en renta fija (realizada o no) 0,00 0,03 0,00 -79,07

(+/-) Resultados en renta variable (realizada o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Resultados en depdsitos (realizada o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Resultados en derivados (realizada o no) 0,02 0,12 0,02 -77,43

(+/-) Resultados en IIC (realizada o no) 1,93 4,34 1,93 -32,48

(+/-) Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -442,03

(+/-) Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,46 -0,34 -0,46 104,05

- Comisién de gestion -0,39 -0,26 -0,39 125,47

- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,05 50,23

- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 27,28

- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 51,08

- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,03 -0,02 -2,51

(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 455,73

+ Comisiones de descuentos a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 455,73

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 352.674 259.387 352.674

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

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

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa e ey ” P -
Bonos BANCA MARCH SA VAR 2025-11-17 EUR 1.992 0,56 1.982 0,76
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.992 0,56 1.982 0,76
TOTAL RENTA FlJA COTIZADA INTERIOR 1.992 0,56 1.982 0,76
Bonos ESTADO ESPANOL 3,67 2024-07-01 EUR 6.500 1,84 0 0,00
Bonos ESTADO ESPANOL 3,92 2024-01-02 EUR 0 0,00 9.499 3,66
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS INTERIOR 6.500 1,84 9.499 3,66
TOTAL RENTA FUJA INTERIOR 8.492 2,40 11.481 4,42
1IC Mutuafondo "L" (EUR) EUR 28.202 8,00 19.487 7,51
1IC Dunas Valor Prudente "I" (EUR) EUR 22.915 6,50 15.729 6,06
TOTAL IICs INTERIOR 51.117 14,50 35.216 13,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 59.608 16,90 46.697 17,99
1IC Candriam Sustainable "V" (EUR) E EUR 0 0,00 23.497 9,06
1IC Vontobel Twty Abs Ret Cred "IH" (EURHDG) EUR 0 0,00 13.112 5,05
1IC Candriam Sustainable Bond EURO Corporate "I" ( EUR 0 0,00 7.871 3,03
1IC Jupiter JGF - Dynamic Bond FD- EUR A EUR 0 0,00 3.903 1,50
IIC NN (L) US Credit | Cap EUR Hedged | EUR 0 0,00 2.517 0,97
1IC Neuberger Berman Corporate Hybrid Bond "I" (EU EUR 0 0,00 6.373 2,46
1IC Mfs Meridian Euro Cre "IF1" (EUR) EUR 15.843 4,49 0 0,00
1IC Franklin Euro Short D "EB" (EUR) EUR 17.619 5,00 17.997 6,94
1IC Vontobel TwentyFour Sustainable Short Term Bon EUR 20.409 5,79 0 0,00
1IC Ostrum SRI Credit Ultra Short Plus "SI" (EUR) EUR 14.102 4,00 0 0,00
IIC Lazard Credit FI "PC" (EUR) EUR 14.138 4,01 10.487 4,04
1IC Groupama Ultra Short Term Bond EUR 14.103 4,00 18.369 7,08
1IC PIMCO GIS Income Fund EUR 12.304 3,49 0 0,00
1IC Neuberger Berman ULTR "I" (EUR) EUR 28.225 8,00 16.903 6,52
1IC Neuberger Berman Corporate Hybrid Bond Fund "I EUR 8.612 2,44 0 0,00
1IC Muzinich Enhancedyield S-T HEUR Acc H EUR 24.684 7,00 19.443 7,50
1IC Aegon European ABS Fund | EUR Acc EUR 24.700 7,00 18.390 7,09
1IC UBAM - Dynamic US Dollar Bond "I" (EURHDG) EUR 21.146 6,00 0 0,00
1IC MSIF - Global Asset Backed Securities-€ZH EUR 14.076 3,99 10.526 4,06
1IC FlossBach Von Storch "IT" (EUR) EUR 16.175 4,59 12.317 4,75
1IC Arcano Low Volatility European Income - ESG Se EUR 17.654 5,01 13.110 5,05
1IC Oddo BHF Sustainable Credit Opportunities CI E EUR 7.033 1,99 5.210 2,01
1IC M&G Lux Short Dated Corp Bond Cl (EUR) EUR 17.614 4,99 13.104 5,05
TOTAL IICs EXTERIOR 288.437 81,79 213.131 82,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 288.437 81,79 213.131 82,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 348.045 98,69 259.828 100,15

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribucion Geografica Distribucion por Tipo de Activo

M Cartera Exterior W ics
Cartera Interior Renta Fija
3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importe en miles de EUR)
Descripcion del Subyacente Instrumento e nom.inal Ob,jetivo, .
comprometido de la inversion

DEO00BU2Z015 Futuros comprados 11.666 | Inversion

US91282CKNO1 Futuros comprados 7.946 | Inversion
Total Subyacente Otros 19.613
TOTAL OBLIGACIONES 19.613
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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. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacién del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes

Sl

2
o

XX X X X X X X X X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

N/A

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario,
o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, 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
inversidn, 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 gastos satisfechos por la IIC
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Sl

X X X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

El fondo ha realizado en el periodo operaciones de divisa con el depositario con el fin de convertir a euro los importes resultantes de la liquidacion de las operaciones

de cartera en divisa distinta de euro.

Los Repos del periodo han sido contratados con el depositario. El importe del total compras y ventas del periodo del informe, asi como su porcentaje sobre el

patrimonio medio del fondo es el siguiente:
Total Compras: 1233438211,35 euros (2,22%)
Total Venta: 1233627273,36 euros (2,22%)

Abante Asesores S.A. es oficina virtual de Bankinter S.A., y ha percibido ingresos por importe de 68386 (0,02%)
8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

N/A
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9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

El 2024 vuelve a arrancar en positivo para los activos de riesgo con buenos resultados en las principales bolsas mundiales durante el primer semestre. El crecimiento
econdmico y los datos de inflacion, que han sido mas altos de lo esperado, han provocado un reseteo de las expectativas de bajadas de tipos y los mercados de renta
fija han tenido un inicio de afio algo mas volatil. Aun asi, hemos visto en junio la primera bajada de tipos por parte del Banco Central Europeo y quedamos a la
espera de que la Reserva Federal pueda bajar los tipos en algin momento después del verano. Por otro lado, el afio estd marcado por los eventos politicos, donde
cerca de la mitad de la poblacién mundial va a acudir a las urnas. A cierre de semestre, el presidente Mody ha salido reelegido en India, en Taiwan hemos visto un
cambio de tendencia y mas hacia finales del semestre hemos tenido elecciones europeas. El auge del partido de extrema derecha de Le Pen motivaba a Macron a un
adelanto de elecciones legislativas en Francia, provocando algo de incertidumbre en los mercados europeos. A partir de ahora el foco empezara a estar centrado en
las elecciones americanas, que se celebrardn en la primera semana de noviembre.

En renta variable, el indice mundial sube en el primer semestre un 12,48% en moneda local, un 14,21% medido en euros. El S&P 500 ha subido un 18,20% en el
semestre en euros, impulsado principalmente por el rendimiento de Microsoft y Nvidia que, junto con Apple, representan casi el 21% del indice. Esta concentracién
de pocas compafiias, particularmente las relacionadas con la inteligencia artificial, ha llevado al indice a niveles histéricos de concentracion, con las 10 mayores
compafiias alcanzando un peso conjunto del 34%. El Nasdaq lidera las rentabilidades y cierra con una subida del 21,96% medida en euros y el Dow Jones se queda
mas atrds con una subida del 7,16% en euros. En Europa, las rentabilidades han sido algo menores, el MSCI Europe sube un 6,90% en el semestre. El Eurostoxx 50
cierra este semestre con un avance del 8,24%. Japdn gana un 20,12% en moneda local, aunque en euros se reduce a un 8,50% por la depreciacidn del yen. Los paises
emergentes avanzan en linea con el resto de las regiones, subiendo un 9,36% en euros.

Desde el punto de vista de estilos, el growth queda como claro ganador al avanzar un 20,55%, mientras que el value sube un 8,22%, ambos en euros. A nivel
sectorial, todos los sectores cierran el semestre en positivo, aunque hay dos sectores que destacan por su crecimiento: tecnologia subiendo un 28,8% vy
comunicaciones ganando un 25,63% en euros gracias a empresas como Meta y Alphabet. Por otro lado, tenemos muy buenos rendimiento de los bancos, la salud, la
energia e industriales con subidas del 11,99%, 10,65%, 10,05% y 9,82% respectivamente. El consumo discrecional ha subido un 7,02% liderado por las subidas de
Amazon. Las utilities y el consumo basico, se quedan algo rezagados y suben un 6,22% y 5,54% respectivamente. Por ultimo, el sector que se queda atras es son los
materiales con subidas del 1,73%.

En renta fija, ha sido un semestre dificil para la duraciéon. Empezabamos el afio con unas fuertes expectativas de bajadas de tipos tanto en Estados Unidos como en
Europa, pero los buenos datos macroeconémicos y una inflacion algo més alta de lo que se esperaba ha provocado que en Estados Unidos se espere entre uno y dos
recortes en 2024 y en Europa uno o dos mas, después de haber bajado en junio. Tanto el bono de gobierno americano como el europeo han experimentado subidas
de la TIR, pasando del 3,87% al 4,39% y del 2,02% al 2,50%, respectivamente. Asi, en el semestre el bono de gobierno americano ha tenido una rentabilidad negativa
del 1,58% y el aleman del 2,38%, ambos en moneda local.

En deuda corporativa, el comportamiento ha sido casi plano en el crédito de mayor calidad gracias a su menor duracién y a tener un mayor carry. Estados Unidos se
ha quedado atrds bajando 0,49% mientras que en Europa ha subido un 0,30%. En la deuda de alto rendimiento, la menor sensibilidad a tipos y el estrechamiento de
los diferenciales de crédito ha hecho que tenga un buen comportamiento en el semestre. En Estados Unidos el high yield acabo subiendo un 2,58% y Europa un
3,23%. Por ultimo, la deuda emergente acaba con subidas en moneda fuerte pero en negativo en moneda local.

En cuanto a datos macro, la inflacién en la zona euro baja en junio hasta el 2,5% desde el 2,9% en la que empezaba el afio. Ademas, la tasa subyacente cae cinco
décimas del 3,4% al 2,9%. En Estados Unidos, el dato de inflacién de mayo se situa en el 3,3%, mientras que la subyacente se modera hasta el 3,4%.

En cuanto a las materias primas, el oro cierra el semestre, de nuevo, en méaximos histdricos, subiendo 12,93% y se situa en 2339 ddlares/onza. El petrdleo (Brent) se
recupera este semestre con una subida del 12,16%, situdndose en los 86,41 ddlares/barril. En divisas, en el acumulado del afio, el euro se deprecia un 2,95% frente al
ddlar, mientras que se aprecia un 9,83% frente al JPY.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo ha mantenido durante todo el semestre un posicionamiento bastante prudente. Gracias a la continua subida de tipos por parte del BCE durante el semestre,
mantenemos la inversién en repos a dia de Deuda Publica y en fondos a muy corto plazo. En renta fija se han realizado muchos cambios. Se ha gestionado
activamente la duracion en renta fija. La cartera es muy liquida en su conjunto.

c) indice de referencia.

La rentabilidad neta, después de repercutir todos los gastos (ver siguiente apartado), del fondo en el periodo ha sido el 1,56%. El fondo no tiene indice de referencia.
La rentabilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio ha sido el +1,54%.

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

El nimero de participes se ha ampliado desde 1.402 a 1.959. El patrimonio también ha aumentado, desde 259,4 a 352,7 millones de euros. Los gastos soportados
por el fondo en el periodo han sido el 0,64%, 0,39% por gestidon, 0,05% por depdsito y 0,20% por otros conceptos -fundamentalmente gastos soportados
indirectamente derivados de la inversion en otras IIC.
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e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El comportamiento del fondo ha sido bueno, peor, al no incorporar activos de renta variable (apartado 2.2.B), que el de productos similares dentro de la gestora
(renta fija mixta internacional).

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

En renta fija corto plazo se ha vendido el Vontobel Absolute Return y se ha invertido en dos fondos de UBAM y Ostrum. En crédito europeo se ha vendido el
Candriam Euro Corporate y se ha invertido en el MFS Euro Credit. En fondos globales de renta fija se ha vendido el Jupiter Dynamic y el NN US Credit y se ha
invertido en el PIMCO Income, donde pensamos que la gestion mas activa aportara valor a la cartera. Por ultimo, se ha vendido el fondo de renta fija articulo 9 de
Candriam y se ha invertido en un articulo 9 de Vontobel, donde creemos que el ratio de rentabilidad riesgo es mas atractivo. Por otro lado, seguimos gestionando
activamente la duracion de la renta fija con futuros a 10 afios de los bonos de gobierno de Alemania y EE.UU. La inversidn en fondos ha generado una rentabilidad
del +1,93% en el periodo. En renta fija todos los fondos, menos el Jupiter Dynamic (-0,46%), han obtenido rentabilidad positiva. Los fondos de renta fija con mejor
comportamiento han sido Lazard Credit (+4,99%), Aegon European ABS (+4,23%) y el Neuberger Hybrid (+3,93%). En derivados se ha acumulado una rentabilidad del
+0,02% en el periodo. El fondo tiene una posicidn significativa (superior al 10% del patrimonio) en la Gestora Neuberger, del 10,44%.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha sido el 72,81%. Se han realizado operaciones en derivados con finalidad de inversion para gestionar de un
modo mas eficaz la cartera. Los instrumentos financieros derivados han sido negociados todos en mercados organizados, sin riesgo de contrapartida. La operativa en
el semestre ha estado limitada a derivados sobre el bono aleman y estadounidense a 10 afios. El fondo cierra periodo con una posicion comprada en futuros del
bono aleman a 10 afios, por importe del 3,3%, y del bono EE.UU. a 10 afios, por importe del 2,3% del patrimonio del fondo.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

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

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo, en el periodo, ha sido baja, un 1,19%. La volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio ha sido baja también, el 0,51%. La volatilidad, en cualquier
caso, ha sido inferior a la volatilidad de la renta variable que, en el caso del Ibex-35, se ha situado en el 12,99%. Una volatilidad baja indica que los fondos se mueven
poco en rentabilidad de un dia para otro, no sufren grandes variaciones -dispersiones frente a la media- en sus valores liquidativos.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

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

El servicio de andlisis nos permite afiadir valor a la gestion del fondo. Por un lado, un gran banco de inversion con escala global nos ofrece opinidn, que no es publica,
y que aportan conocimiento de gran interés para nuestra labor de gestién como macroeconomia, geopolitica y mercados internacionales. Por otro lado, nos nutren
de informacion relativa a la valoracién de los activos (caros o baratos), los flujos (hacia donde se traslada la liquidez) y el sentimiento de mercado (optimista o
negativo) y, ademas, suelen ser los intermediarios que lideran los eventos de los mercados de capitales y trabajar con ellos nos permite acudir a estos eventos
cuando lo consideramos interesante.

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

En renta fija seguiremos gestionando activamente la duracidn, comprando si suben las tires de los bonos y vendiendo si siguen cayendo, y manteniendo un perfil
alto de calidad crediticia.

Los costes de transaccion del afio 2024 ascendieron a un 0,00% del patrimonio medio de la IIC.
10. Informacidn sobre la politica de remuneracion
N/A

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

N/A
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