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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo: Invierte Mayoritariamente en Otros Fondos/Sociedades
Vocacion inversora:  Renta Variable international
Perfil de Riesgo: 4 - Vola entre 5% - 10%

Descripcién General

El compartimento invertird mas de un 50% de su patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora e incluyendo IIC de
gestion alternativa (UCITS). Se invierte directa o indirectamente entre un 45%-55% de la exposicion total en renta variable (si bien en condiciones normales de mercado la exposicién estara en
torno al 50%) y el resto en activos de renta fija pablica y/o privada (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). No existe predeterminacion de
paises, emisores (pUblico o privado o sector econémico), ni al tamafio y divisa de las emisiones. No existe predeterminacién sobre la duracién de los activos de renta fija. Hasta un 30% de la
exposicion total podra invertirse, directa o indirectamente, en emisiones /emisores de renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o sin rating, teniendo el resto calidad crediticia al
menos media (minimo BBB-) seglin S&P o equivalentes por otras agencias. Las inversiones en renta variable no tendrén predeterminacién de emisores, sectores, capitalizacién, divisa, ni pais. Se
establece Gnicamente el limite del 50% para la inversién en mercados emergentes respecto a la exposicion total en renta variable.

La exposicion a divisa podré llegar al 100%. La posibilidad de invertir en activos con una baja capitalizacién o con un nivel bajo de rating puede influir

negativamente en la liquidez del compartimento. Se podréa invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos

o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de
Espafia. La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversién en valores de una misma emisién no supera el 30% del
activo de la IIC. Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de

derivados con la finalidad de cobertura y de inversién. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta y por el

apalancamiento que conllevan. El grado méaximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados

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

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados y no organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversién
Una informacién més detallada sobre la politica de inversion del compartimento se puede encontrar en su folleto informativo.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es Del Compromiso

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

Divisa de denominacion

EUR
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2. Datos econémicos

2.1.b Datos generales

Tabla de participes

Descripcion Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 3573645.99 3532766.35
Ne de Participes 338 340
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0 0
Inversién minima (EUR) 0 0
Patrimonio/ VL
. L - Valor liquidativo Lo Lo
Eaa Patnn(wgﬂg)sf(ljr;clj;%(;nodo findellperiodo Valorml;giu"l]cianvo Valorl;lléc)](?rfoatlvo
(EUR)
Periodo del informe 40358 11.2931 0 0
2022 33694 10.3226 0 0
2021 37707 12.2583 0 0
2020 30567 11.6952 0 0
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada ngfu?: isr:jgsigz
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio slresultados Total
0.96 0.00 0.96 1.0 0.00 1.0 Mixta Al fondo
Comision de depositario
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada Be’xse dte _Sistema_crie
célculo imputacion
slpatrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0.08 0.08 Patrimonio
Rotacion / Rentabilidad
Descripcion Periodo actual Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0.45 1.92 2.37 1.86
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0 0 0.00 0

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso. En el caso de 1IC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al tGltimo disponible.
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2.2. Comportamiento
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado 5
Ultimo Trim Trim -1 Trim -2 Trim -3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad 1IC 9.40 6.04 -2.71 1.86 4.11 -15.79 4.81 10.88 11.16
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0.97 06/07/2023 -15.08 08/07/2023 -15.08 08/07/2023
Rentabilidad maxima (%) 1.55 14/11/2023 1.55 14/11/2023 1.55 14/11/2023

(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 célculo del valor liquidativo es Diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea en el periodo.
Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado -
Ultimo Trim Trim -1 Trim -2 Trim -3 2022 2021 2020 2018

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 577 5.93 5.73 5.41 6.02 8.97 5.09 10.84 0.00
Ibex-35 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Letra Tesoro 1 afio 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
VaR histérico del valor liquidativo(iii) 6.77 6.70 6.79 6.80 6.80 6.80 6.79 6.38 0.00

Benchw%"z}ﬁ&ﬂﬁgﬁmtérica: Indica el riesgo de un valor en un peézigdo, a mayor volatﬁ‘ré‘e}d mayor ries?gz;,’A modo co?’rgpgpativo se ofr&&eﬁg volatilidadjd]té%stimas refe%r?élas. Sélo se %Poq'ma de la voPaRl?dad

para los periodos con politica de inversién homogénea.
(iii) VaR histdrico: 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.

Ratio de gastos (% s/patrimonio medio)

Acumulado

Trimestral

Anual

Ultimo Trim

Trim -1 Trim -2

Trim -3 2022

2021 2020

2018

Ratio total de gastos (iv)

1.42 0.35

0.32 0.32

0.36 1.63

1.64 152

1.07

Volcado de ratio de gastos de la IPP al DFI

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

Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios

| [ Benchmark Balanced RF50 Rv50 [ vt |

B) Comparativa

Valor liquidativo de los dltimos 5 afios
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Benchmark Balanced RF50 RV50 VL
Modificada politica inversora o indice de referencia.
Informacion adicional en el Anexo de este informe: N/D
Texto Modificacién Vocacion (dltimo cambio vocacién: )

Vocacioén inversora

Patrimonio gestionado*
(miles de euros)

N° de participes* Rentabilidad semestral media**

Monetario Corto Plazo

Monetario

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixta Euro

Renta Fija Mixta Internacional

80788

649 14.85

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional

16013

209 12.20

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

26039

534 14.85

1IC de Gestién Pasiva(l)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

0 0.00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable

FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad

FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

IIC que Replica un indice

1IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado

Total fondos

122841

1392 11.50

* Medias.

(1): incluye 1IC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio 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

Distribucién del patrimonio

Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 39710 98.39 37222 96.25
* Cartera interior 0 0.00 0 0.00
* Cartera exterior 39710 98.39 37222 96.25
* 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) 503 1.25 1243 3.21
(+/-) RESTO 144 0.36 208 0.54
TOTAL PATRIMONIO 40358 100.00 38673 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

Variacion del periodo actual | Variacién del periodo anterior

Variacién acumulada anual

respecto
fin periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 38673 33694 33694 0.00
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 1.06 8.06 8.89 -85.95
- Beneficios brutos distribuidos 0.00 0.00 0.00 0.00
+ Rendimientos netos 3.34 5.83 9.08 -38.83
(+) Rendimientos de gestion 3.95 6.45 10.31 -34.57
+ Intereses 0.02 0.03 0.04 -32.78
+ Dividendos 0.09 0.06 0.15 61.57
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0.00 0.00 0.00 0.00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0.00 0.00 0.00 0.00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0.00 0.00 0.00 0.00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 8.19 -0.42 8.06 -2,174.83
+ Resultado en IIC (realizados 0 no) -4.35 6.79 2.06 -168.53
+ Otros resultados -0.00 -0.00 -0.00 118.19
+ Otros rendimientos 0.00 0.00 0.00 0.00
(-) Gastos repercutidos -0.61 -0.62 -1.23 5.39

- Comisién de gestion -0.50 -0.50 -1.00 8.65

- Comision de depositario -0.04 -0.04 -0.08 8.69

- Gastos por servicios exteriores -0.00 -0.00 -0.01 22.49
- Otros gastos de gestion corriente -0.00 -0.00 -0.00 8.64

- Otros gastos repercutidos -0.06 -0.08 -0.14 -17.73
(+) Ingresos 0.00 0.00 0.00 -100.00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0.00 0.00 0.00 0.00
+ Comisiones retrocedidas 0.00 0.00 0.00 0.00
+ Otros ingresos 0.00 0.00 0.00 -100.00
+ Revalorizacion inmuebles 0.00 0.00 0.00 0.00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 40358 38673 40358 0.00

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




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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

%

Valor de mercado

%

AMUNDI FUNDS EQUITY EUROLAND SMALL CAP 3.213 7,96 2.700 6,98
FF AMERICA FUND 438 1,09 0 0,00
AMUNDI FUNDS EQUITY EUROLAND SMALL CAP 3.752 9,30 3.624 9,37
PF LUX JAPAN INDEX JPY IS 635 1,57 361 0,93
4019187IEEUR 796 1,97 775 2,00
1075396LUEUR 465 1,15 566 1,46
ISHARES USD CORP ESG-EURHD 2.466 6,11 0 0,00
FF - Asian Aggressive Fund Y-ACC-EUR 1.168 2,89 1.056 2,73
ETF DBXTRACKERS (IE) 5.672 14,05 4.658 12,04
iShares EUR Corp Bond 1-5yr UCI 1.907 4,73 0 0,00
1836998IEEUR 452 1,12 386 1,00
ETF SPDR (IE) 96 0,24 0 0,00
LYXOR INTERNATIONAL ASSET MANAGEMENT (FR 4.216 10,45 4.035 10,43
2786447FIEUR 2.401 5,95 2.319 6,00
ISHARES (IRLANDA) 936 2,32 819 2,12
ISHARES USD TRSRY 1-3Y USD D 5.457 13,52 5.289 13,68
2860960IEUSD 661 1,64 588 1,52
AMUNDI INDEX MSCI EMERG MKTS IU AC 2.174 5,39 1.855 4,80
2774681IEUSD 635 1,57 610 1,58
Vanguard USD Treasury Bond UCIT 1.412 3,50 0 0,00
116539IEUSD 774 1,92 1.159 3,00
BLACKROCK 0 0,00 1.873 4,84
52557411IEUSD 0 0,00 626 1,62
ETF BLACKROCK(US) 0 0,00 2.348 6,07
INVESCO US TRES EUH DIST 0 0,00 1.539 3,98
Total IC EXTERIOR 39.726 98,44 37.184 96,15
Total IIC EXTERIOR 39.726 98,44 37.184 96,15
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 39.726 98,44 37.184 96,15
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 39.726 98,44 37.184 96,15

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

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

TESORERIA

Distribucién del patrimonio

|. Fonbo () TESORERIAl

Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo
de lainversién

FUTUROI|ECH4 C/ Opc. CALL FUTUROI|ECH4 29.317 Objetivo Inversion
Total Subyacente Renta Variable 29.317
Total OBLIGACIONES 29.317
TOTAL 29.317
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8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periddico.

1.SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

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

El segundo semestre del 2023 estuvo dominado en un principio por la incertidumbre sobre la evolucién de los tipos de interés y su afectacién a la economia después de las significativas subidas tanto en
Europa como en EEUU que hubo el afio anterior.

Una inflacién mas persistente y un mercado laboral en méximos en EEUU y en menor medida en Europa, continuaron abogando por mantener una politica monetaria restrictiva que hizo temer por el
crecimiento econémico.

Ademas, una inestabilidad geopolitica creciente con el conflicto bélico en Ucrania, la guerra comercial EEUU-China, los recortes de produccion de la OPEP y posteriormente el conflicto israeli y sus
derivaciones, tampoco ayudaron.

Sin embargo, en el tltimo trimestre del afio, la publicacién de unos datos de inflacién mejores de lo esperado y unas declaraciones del presidente de la Reserva Federal norteamericana mas complacientes
hicieron aumentar las expectativas de recortes de tipos de interés ya para principios del 2024 y alejaron la perspectiva de un aterrizaje brusco de la economia.

Todo ello se tradujo en los mercados financieros con un comportamiento irregular de los activos financieros hasta el tltimo trimestre del afio cuando el optimismo por la posibilidad de bajada de tipos de interés
y de un aterrizaje suave de la economia comportaron subidas en casi todos los activos.

En Renta Variable los mercados con mayores subidas en el semestre fueron:

-Japén con una subida del 6,10% (indice MSCI Japan EUR Hedged) gracias a su descorrelacién con respecto al resto de mercados. Mantiene un crecimiento estable, una politica monetaria ultra expansiva e
impulsa medidas de reformas empresariales para favorecer la eficiencia de las empresas.

-EEUU (MSCI US EUR Hedged) con una rentabilidad en el indice S&P500 del 6,74% liderado por las "siete magnificas" (Nvidia, Meta, Alphabet, Microsoft, Apple, Tesla y Amazon) gracias a la tecnologiay a la
irrupcion de la inteligencia artificial.

En cuanto a la Renta Fija, los tipos de interés altos fijados por los Bancos Centrales ofrecieron ya de entrada una buena rentabilidad a los tramos cortos de duracién. En el tltimo trimestre la noticia de posibles
bajadas de tipos de interés conllevé también ganancias en los tramos més largos de duracion por lo que la deuda gubernamental acab6 el semestre con una subida del 2,6% de rentabilidad y la deuda
corporativa del 4,67%.

Ante este escenario el délar se deprecié un 1,18% en el semestre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

En este contexto, Ginvest GPS Balanced Selection tuvo una rentabilidad del 3,17% en el semestre.

Las principales decisiones tomadas fueron:

A nivel de seleccion se reafirmé el posicionamiento en Renta Fija, con una parte en el tramo corto de la curva para beneficiarnos de la alta rentabilidad con bajo riesgo que ofrece y otra parte, mas de
conviccion, en el tramo largo de la curva ante la expectativa de anuncio de bajadas de tipos de interés lo cual nos beneficié.

En cuanto a Renta Variable solo se realizaron dos cambios:

Se empez6 a construir posicién en pequefias compaiiias ante el escenario de soft landing que se plantea para la economia americana. Por otro lado, se decide reducir parte del sesgo en el sector tecnologia
consolidando ganancias para incrementarlo en aquellos sectores mas beneficiados por las politicas fiscales adoptadas en EEUU.

A nivel de Asset Allocation a partir de principios de Setiembre el fondo volvié a adoptar una posicién neutral versus benchmark incrementando un 4% su porcentaje en Renta Variable.
La cartera se mantuvo cubierta en su totalidad durante todo el periodo por lo que los movimientos en la divisa no tienen afectacién alguna en la performance del fondo.

El nivel de cash se mantuvo constante en un 2% aproximadamente durante todo el semestre. El vértice de c/c y Alternativos actualmente tiene el menor peso posible al poder encontrar en el mercado
actualmente opciones con rentabilidades positivas y sin riesgo.

El grueso de nuestros activos en Renta Fija son una combinacién de fondos de gestion pasiva principalmente, que buscan machear el benchmark y el horizonte temporal establecido para no desviarnos de la
estrategia definida en el folleto. Por otro lado, el resto de activos en Renta Fija estuvieron invertidos en:

- una parte via un fondo de baja volatilidad Investment Grade y corta duracién: ofrece proteccién con alto rendimiento. En este caso, el fondo Evli Short Corporate Bond con una rentabilidad del 4,39% en el
semestre y una duracién menor a dos afios.
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- el resto, la parte més tactica de la cartera de Renta Fija, se mantuvo invertida en el tramo largo de duracién para beneficiarnos de la posible bajada de tipos de interés, lo que se materializé en el tltimo
trimestre del 2023.

La neutralidad mantenida en Renta Variable desde mediados del semestre nos aporté. A final del periodo la inversién en este activo se situé en el 50%.

En cuanto a seleccién destacar que se aport6 significativamente gracias al peso mantenido en fondos beneficiados por el poder de fijaciéon de precios o por estar invertidos en sectores con crecimiento
estructural como serian la digitalizacién o Inteligencia Artificial. El fondo que més aporté en el periodo fue el fondo Echiquier Artificial Intelligence con un 11,40% de rentabilidad. El que menos aporté fue el
fondo de energias renovables Guinness Sustainable Energy Fund con un -9,06% principalmente afectado por las menores perspectivas de crecimiento del sector solar.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC's fue de un 98,20% y las posiciones més significativas a 31 de Diciembre son: 26,61% en BlackRock a través de las siguientes ETFs: ETF Ishares
Euro Corporate Bond, ETF Ishares MSCI Japan, ETF Ishares USD Treasury 3-7 years y ETF Ishares 1-5 Investment Grade Corporate, un 22,58% en la gama de indexados de Amundi via tres fondos: Index

MSCI Europe, Index S&P500 y Index MSCI Emerging Markets y un 14,02% en la gestora Xtrackers a través de su fondo X MSCI Usa.

En el andlisis de IIC's, se utilizan criterios de seleccion tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de
mercados. Las politicas de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

c) indice de referencia

La rentabilidad neta durante el periodo obtenida por el participe fue positiva siendo del 1,99% frente al -3,82% de la obtenida por su Benchmark de referencia a efectos informativos, siendo este el compuesto
por un 50% del MSCI World 100% Hedged EUR Net Total Return mas un 50% del Bloomberg Barclays Global Corporate Agreggate Total Return.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC
El patrimonio del fondo crecié un 5,45% en el periodo, siendo al final del trimestre 22.598.430,79 EUR. El nimero de participes aumenté un 26,66% siendo un total de 190 participes al final del periodo.
La rentabilidad anual al final del periodo se sitGa en un 1,99% siendo la rentabilidad méxima diaria alcanzada de 2,8036% y la minima -4,9641%.

Los gastos totales soportados por el compartimento fueron de 0,6980% sobre el patrimonio neto de los cuales el 0,47% corresponde a la comisién de gestién y el 0,04% corresponde a la comision de
depositaria.

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

La rentabilidad obtenida por el fondo fue acorde a su vocacién inversora y acorde a su cartera estratégica. Dentro de la gestora encontramos dos fondos que han obtenido una rentabilidad superior,
beneficiados por su mayor proporcién en renta variable.

2.INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo
Durante el semestre se realizaron los siguientes cambios:

A finales del tercer trimestre se decide incrementar el peso en el vértice de Renta Variable hasta la neutralidad dados los datos macroeconémicos mixtos publicados en EEUU. Ademas, y en vista de un soft
landing de la economia americana se empezdé a construir posicion en pequefias compafiias via la ETF Spdr Rusell 200 ya que, en este escenario se verian beneficiadas.

Durante el mes de Octubre se redujo el peso en el sector tecnolégico via el reembolso del fondo Baillie Gifford US para sustituirlo por un fondo mas posicionado en sectores de crecimiento estructural que se
beneficien de la politica fiscal de EEUU y sea mas inmune a la volatilidad del corto plazo, el fondo Fidelity America.

No se realizaron mas cambios durante el semestre.
b) Operativa de préstamo de valores
Puntualmente puede existir operativa de préstamo de valores en la IIC a través de repos.

No existe operativa en productos estructurados.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos. Apalancamiento medio
La IIC no dispone de operativa de adquisicion temporal de activos.

La metodologia de célculo para la medicién de la exposicién global al riesgo de mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados utilizada por la Gestora es la metodologia de
compromiso.

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

La IIC podréa operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados y no organizados, con la finalidad de cobertura y de inversién. No obstante, en este trimestre todas las
operaciones se han realizado a modo de cobertura.

El grado de apalancamiento del fondo ha sido el siguiente.

Enero 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga del 9,50% en futuros FX EURUSD.
A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 9,21% en futuros FX EURUSD.

Por otra parte, la IIC a cierre de mes mantenia de forma indirecta una exposicion neta larga en derivados del 61,40% sobre patrimonio. Esta posicién hace referencia a una aproximacion de la exposiciéon que
mantienen todas las IIC's que conforman la cartera del Ginvest Balanced Selection.

Febrero 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga del 9,07% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 8,45% en futuros FX EURUSD.

Por otra parte, la IIC a cierre de mes mantenia de forma indirecta una exposicién neta larga en derivados del 67,33% sobre patrimonio.
Marzo 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posiciéon media larga del 1,25% en futuros del S&P500 y una posicién media larga de 9,05% en futuros FX EURUSD.
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A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 8,85% en futuros FX EURUSD.

Por otra parte, la IIC a cierre de mes mantenia de forma indirecta una exposicién neta larga en derivados del 65,03% sobre patrimonio.
Abril 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posiciéon media larga de 6,66% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 6,41% en futuros FX EURUSD.

Por otra parte, la IIC a cierre de mes mantenia de forma indirecta una exposicién en derivados neta larga del 66,67% sobre el patrimonio.
Mayo 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga de 8,93% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 9,76% en futuros FX EURUSD.

Por otra parte, la IIC a cierre de mes mantenia de forma indirecta una exposicién en derivados neta larga del 66,71% sobre el patrimonio.
Junio 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicion media larga de 9,51% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 9,42% en futuros FX EURUSD.

Por otra parte, la IIC a cierre de mes mantenia de forma indirecta una exposicién en derivados neta larga del 66,46% sobre el patrimonio.
Julio 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga de 9,42% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 1,53% en futuros FX EURUSD.

Agosto 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga de 1,53% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 36,48% en futuros FX EURUSD.

Septiembre 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posiciéon media larga de 36,48% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 35,52% en futuros FX EURUSD.

Octubre 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga de 35,52% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 34,80% en futuros FX EURUSD.

Noviembre 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posicién media larga de 34,80% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 73,74% en futuros FX EURUSD.

Diciembre 2023:

La IIC durante este mes ha mantenido una posiciéon media larga de 73,74% en futuros FX EURUSD.

A cierre de mes la IIC mantenia abierta una posicién larga del 72,64% en futuros FX EURUSD.

d) Otra Informacion sobre inversiones

A la liquidez del fondo se le ha aplicado una comision del 0,50% toda aquella que exceda el 1% del patrimonio del fondo.

No existen inversiones que pueden dejar de publicar valor liquidativo de manera sobrevenida. Tampoco existen inversiones que incluyan predicciones de resultados futuros.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

En la 1IC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

a)EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

b)RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

Respecto al riesgo asumido por el fondo, comentar que la IIC utiliza la volatilidad como medida de riesgo. Esta mide la desviacién del fondo respecto a su media histérica. Una desviacion alta significa que las
rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que una desviacion baja indica que estas rentabilidades han sido mucho més estables en el tiempo. La IIC no tiene

recogido en su folleto un limite por volatilidad, aunque si estéa referenciado a un indice utilizado como Benchmark a efectos informativos o comparativos.

La volatilidad diaria del fondo anualizada durante el periodo ha sido de 8,95% mientras que la de su indice de referencia ha sido de 9,75%. Como informacién complementaria afiadimos que la volatilidad de la
letra del tesoro ha sido de 0,60%.

C)EJERCICIO DE DERECHOS POLITICOS

Respecto al ejercicio de derechos politicos, el Consejo de Administracién establecera los criterios para la Asistencia a Juntas de Administracién de las sociedades a las que tenga derecho de asistencia, en
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representacion de las instituciones gestionadas, o para su delegacion.

En general se delegaré el derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las sociedades en el Presidente del Consejo de Administracién u otro miembro del Consejo. Si en algin caso no fuera asi, se
informara del sentido del voto en los informes periddicos a participes.

d) INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

N/A

e) ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS
N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

No han existido costes derivados de servicios externos de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

La inflacién tanto en Europa como en EEUU parece que ya han tocado techo y aunque mantendrén su senda descendente en 2024 los bancos centrales tendran problemas para conseguir alcanzar su
objetivo.

La situacion geopolitica ha empeorado con la continuacion de la guerra de Ucrania, la escalada de violencia en Oriente Medio y las ocupadas agendas politicas con elecciones presidenciales en medio mundo
que se perfilan como fuentes de volatilidad adicional.

De ahi se deduce que el principal riesgo que parecen encarar los mercados en 2024 a priori sera en qué grado se ralentizara el crecimiento econémico.

En este contexto desde Ginvest continuamos estando en fondos de compaiiias de calidad que inviertan en aquellos sectores estructurales generadores de rentabilidad sea cual sea finalmente el escenario
econémico del 2024. Estas tematicas, nuestras convicciones mas a largo plazo, serian las mismas que ya hemos comentado en notas anteriores: la disrupcion digital liderada por la IA, la desglobalizacion
provocada por la competencia estratégica entre EEUU/China y el incremento de tensiones geopoliticas, la transicién hacia una economia baja en carbono o zonas geogréficas descorrelacionadas, esto es,
ajenas al binomio inflacién/crecimiento como impulsores de rentabilidad como serian Japdn o Asia.

En Renta Fija continuamos posicionados tanto en el tramo corto, que a dia de hoy es el que da rentabilidad sin riesgo como en el tramo largo para beneficiarnos de las posibles bajadas que conllevara este
2024.

Asi, la estrategia de inversion del fondo para este nuevo periodo se moveré siguiendo estas lineas de actuacion tratando de adaptarse a las mismas y aprovechando las oportunidades que se presenten en el
mercado en funcién de su evolucién. Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son susceptibles de cambio.

Anexo 10: Gréfico de rentabilidad histérica

10 A
5 1 . N
- Rentabilidades pasadas no son indicativas de resultados futuros.
- Los gastos corrientes asi como, en su caso, la comisién de resultados estén incluidos en
0 el calculo de la rentabilidad histérica.
Fecha de registro: 19/10/2018
- Datos calculados en euros.
-5 1
-10 1
-15 4

2019 2020 2021 2022 2023

mic

* En estos afios se produjeron modificaciones signiticativas en la politica de inversiéon.
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10. Detalles de inversiones financieras

No aplicable.

11. Informacion sobre la politica de remuneracién

Ginvest Asset Management SA, SGIIC, dispone de una politica de remuneracién para sus empleados compatible con una gestiéon adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los
objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva que gestiona. Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcién del nivel de
responsabilidad asumido y una retribucion variable, vinculada a la consecucién de unos objetivos previamente establecidos y a una gestién prudente de los riesgos.

La remuneracion fija se fundamenta en un ordenamiento jerarquico que refleje la responsabilidad y complejidad del puesto de trabajo y el impacto en la creacién de valor para Ginvest.

La determinacién de la remuneracion fija es el producto de una evaluacion individual, por sujeto, realizada por la Direcciéon General, donde interacttian los siguientes criterios:

Valoracion del Puesto

La valoracion del puesto se determinara en funcién de la importancia que la posicién tiene para Ginvest sobre la base de su aportacion e impacto en el negocio.
Estructura Salarial

Determinada sobre la base del andlisis, descripcién, valoracién de puestos, nivel de responsabilidad y mercado.

La estructura salarial, estara definida por bandas salariales en funcién de la estructura organizativa vigente en cada momento.

Las bandas salariales, constituyen un elemento flexible de gestién, que permite situar dentro de un mismo nivel jerarquico, remuneraciones diferentes en funcién del valor que aporte dicha area a la Sociedad.
Consistencia Externa

La situacion del mercado en materia de remuneraciones, para este efecto se consideraran la posicion relativa de la persona respecto al mercado.

La revision de remuneracion fija se efectta con periodicidad anual, en el cuarto trimestre de cada ejercicio econdmico. El proceso de revision incluird la valoracién de los siguientes aspectos:
- La valoracién de los responsables de las areas a los cuales reportan y en Ultima instancia la evaluacién del Director General.
- Promociones realizadas. Una promocién consiste en asumir un puesto de mayor nivel de responsabilidad y jerarquia, por lo que generalmente va acompafiado de un incremento de remuneracion.

- Cambio de funcién en el mismo nivel: Estos corresponden a cambios de puesto dentro de un mismo nivel de responsabilidad, no implicando, necesariamente, aumentos de la remuneracion fija.
Excepcionalmente puede existir aumento como consecuencia del reconocimiento al mérito por el cual se ha producido el cambio.

La remuneracion variable es el producto de una evaluacién individual y conjunta de objetivos y el desempefio del Colectivo Identificado por sujeto, realizada por la Direccién General, donde interactGan los
siguientes criterios:

La remuneracion variable se apoyara en la fijacion previa de objetivos orientados a la consecucién de los mejores resultados para el Colectivo Identificado y la Sociedad. La definicién de los objetivos es una
tarea conjunta entre el titular del puesto y su superior. Los objetivos deben ser:

- Claros y precisos

- Ambiciosos y alcanzables

- Motivadores

- Cuantificables

- Equiparable con las exigencias de objetivos similar entre las diferentes areas y puestos.

El proceso de determinacion de objetivos cualitativos se realizara en el mes de enero siguiente a la finalizacién del periodo de referencia. Los objetivos cuantitativos se estableceran una vez esté determinado
el presupuesto para el ejercicio siguiente y se conozcan los resultados del tltimo ejercicio. Estos aspectos incluyen la evaluacién y consideracién de los siguientes indicadores:

- Situacion financiera de Ginvest.

- Resultados del ejercicio de referencia.

- Resultados de ejercicios anteriores (compensacion de pérdidas). Si fuera el caso.

- Andlisis de los riesgos corrientes y futuros, en relacién con la continuidad de las operaciones de Ginvest.

La remuneracion variable, estard compuesta por los siguientes elementos:

- Participacién en Resultados: Cuyo objetivo es hacer participe al Colectivo Identificado por el logro de los resultados econdmicos obtenidos por Ginvest, durante el periodo de referencia.

- Incentivos Comerciales: De aplicacion al personal de ventas, con la finalidad de motivar al empleado en relacién con la captacion de nuevos clientes (participes/ accionistas / carteras gestionadas).
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- Gestion de IIC's: Para remunerar la gestion eficiente de las 11C gestionadas.

Conforme la posicién que posea el Colectivo Identificado y/o el &rea a la cual pertenezca, le seran de aplicacion uno o varios de los elementos de la remuneracién variable.

La revisién de remuneracion variable se efecttia con periodicidad anual, en el cuarto trimestre de cada ejercicio econémico. El proceso de revision incluira la valoracién de todos y cada uno de los elementos
antes indicados con las excepciones que le sean de aplicacion al Colectivo Identificado, por el area a la cual pertenezca.

En virtud del articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, la Sociedad Gestora publicara, como complemento a la informacién ya recogida en este informe semestral, la informacién sobre
la cuantia total de la remuneracién devengada durante el ejercicio 2022, en agregado para toda la plantilla, asi como el desglose de las remuneraciones de empleados con especial relevancia en el perfil de
riesgo de las IIC, incluyendo altos cargos, y desagregado entre remuneracion fija y variable.

La plantilla activa a 31/12/2023 de Ginvest Asset Management, SA, SGIIC se compone de 16 empleados. El conjunto de la remuneracion fija ha ascendido a 801.010,03 EUR, de los cuales 355.000,00
corresponde a 3 altos directivos y 446.010,03 EUR al resto de empleados. En el ejercicio 2023 no se han generado retribuciones variables. El importe agregado de la remuneracion fija cuya actuacion tiene
una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC asciende a 115.699,98 EUR y corresponde a 2 empleados de la Sociedad hasta el 31/12/2023 mas 1 empleado que a 31/06/2023 cambi6 de
departamento y funciones.
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