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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 Euskadi, 5, 27°, 4
48009 - Bilbao Bizkaia, o mediante correo electrénico en kutxabank.gestion@kutxabankgestion.es, pudiendo ser consultados en los Registros de la CNMV, y por medios
telemadticos en http://www.kutxabankgestion.es.

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

Direccion: Plaza de Euskadi, 5, 27°, 4 48009 - Bilbao Bizkaia Teléfono: 94401703 |
Correo electrénico: kutxabank.gestion@kutxabankgestion.es

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
Atencién al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

Categoria

Tipo Fondo: Otros

Vocacién inversora: Global

Perfil de riesgo: 3 en una escala del | al 7

Descripcion general
Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales ( art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

Se podra invertir, directa o indirectamente a través de |IC (hasta un 10% del patrimonio), entre el 0% y el 100% de la exposicion total, tanto en renta variable como en renta fija.
Asimismo, la exposicion al riesgo divisa podra oscilar entre el 0% y el 100%.

No esta preestablecida a priori la distribucion por tipo de activos, ni respecto a la divisa, emisores (publicos o privados), ni mercados, no limitindose al entorno OCDE e
incluyendo emergentes sin limitacién. Asimismo, no se descarta que en determinados momentos se produzca una concentracion de las inversiones en una determinada zona
geografica o en un sector econdémico.

Renta Fija: No existird predeterminacion en cuanto a la seleccion de emisores (gobierno o crédito), pudiendo invertir en activos o emisores con cualquier calificacion crediticia,
incluyendo high yield, por lo que se podra tener hasta un 100% de la exposicion total en Renta Fija de baja calidad crediticia. No se establece a priori ninguna duracién media de la

cartera de renta fija, pudiendo incluso ser esta negativa. Se podra invertir en depésitos, asi como en instrumentos del mercado monetario no cotizados que sean liquidos.

Renta Variable: No existira predeterminacién en cuanto a zonas geograficas ni en cuanto a sectores. La eleccion sera libre en lo que a estilo de inversion se refiere (valor,
crecimiento) pudiendo ser los emisores de alta, media o baja capitalizacion.

Operativa en instrumentos derivados
El fondo ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo con la finalidad de inversion para gestionar de un modo mas eficaz la cartera.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacién més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion

EUR
2. DATOS ECONOMICOS
Periodo actual Periodo anterior Aifio actual Ao 2022
indice de rotacion de la cartera (%) 0,42 0,34 0,75 0,90
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,84 2,67 3,26 0,12

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

2.1. Datos generales

Periodo actual Periodo anterior
N° de participaciones 188.806.245,56 182.584.667,38
N° de participes 90.918,00 92.394,00
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00 0,00
Inversion minima (EUR) 1,00
Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de euros) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 563.529 2,9847
2022 547.361 3,3821
2021 576.877 3,6615
2020 422.579 4,0673

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion sobre resultados.



Comision de gestion Comision de depositario

% efectivamente cobrado % efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada Base de Periodo Acumulada célculo
calculo
s/lpatrimonio  s/resultados Total s/patrimonio  s/resultados Total
0,33 0,00 0,33 0,65 0,00 0,65 Patrimonio 0,05 0,09 Patrimonio
2.2. Comportamiento
A) Individual Divisa EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado .
Afio actual U't"{(')‘; T Trim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC -11,75 0,56 -1,37 -6,23 5,11 -7,63 -9,98 0,26 -3,10
El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion sobre resultados.
Trimestral actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,83 10-10-2023 -1,92 16-03-2023 -2,09 04-10-2022
Rentabilidad méxima (%) 1,13 20-10-2023 2,62 15-03-2023 2,05 29-09-2022

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora.
Se refiere a las rentabilidades méximas 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
Volatilidad (ii) de: ! - -

Afio actual U't"(':)‘; EEY i Trim. 2 Trim. 3 2022 2021 2020 2018
Valor liquidativo 8,50 632 529 7,01 13,22 9,06 3,6l 6,70 1,65
Ibex-35 13,96 12,11 12,15 10,84 19,13 19,45 16,25 34,16 13,67
Letra Tesoro | afio 1,10 0,47 0,49 0,66 1,97 0,85 0,22 0,43 0,31
VaR historico del valor liquidativo (iii) 5,32 5,32 5,28 527 5,10 4,92 3,33 2,99 2,74

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo méaximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99% en el plazo de | mes, si se repitiese el comportamiento de la lIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del
periodo de referencia.

Gastos (% s / patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado .
Afio actual U't"&‘; T Tvim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos (iv) 0,74 0,19 0,19 0,19 0,18 0,75 0,75 0,75 0,75

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion
corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al anterior,
los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y 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.

Evoluci6n del valor liquidativo. Ultimos 5 afios Rentabilidad semestral. Ultimos 5 afios
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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B) Comparativa
Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan
seguin su vocacion inversora.

Patrimonio gestionado*

Vocacion inversora .
(miles de euros)

N° de participes Rentabilidad media**

Renta Fija Euro 4.444.067 379.148 3,78
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 1.176.909 95.272 4,95
Renta Fija Mixta Internacional 804.910 70.960 2,77
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.821.481 101.495 2,81
Renta Variable Euro 1.659.588 294.599 3,22
Renta Variable Internacional 4.714.002 663.747 3,14
1IC de Gestion Pasiva (1) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 779.223 23.524 2,32



A Patrimonio gestiol
Vocacién inversora

nado*

(miles de euros)

NP° de participes

Rentabilidad media**

De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 547.050 91.813 -0,82
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Piblica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro corto Plazo 344.543 8.081 1,91
IIC que replica un indice 0 0 0,00
1IC con Objeto Concreto de Rentabilidad No Garantizado 5.300.320 121.642 1,76
Total fondos 21.592.092 1.850.281 2,85
* Medias.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
(1): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (importes en miles de euros)
Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio
Importe s/patrimonio Importe s/patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 507.151 90,00 513.369 93,43
Cartera interior 100.942 17,91 264.733 48,18
Cartera exterior 398.289 70,68 243.163 4426
Intereses de la cartera de inversion 7.920 1,41 5.474 1,00
inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 56.457 10,02 25.135 4,57
(+) RESTO -80 -0,01 10.943 1,99
TOTAL PATRIMONIO 563.529 100,00 549.447 100,00
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.
2.4. Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio AT iacion
Variacion del Variaciéon del ~ Variacién respecto fin
periodo periodo acumulada periodo
actual anterior anual autenion
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de euros) 549.447 547.361 547.361
(+/-) Suscripciones / reembolsos (neto) 3,32 11,90 15,25 -72,25
(-) Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Rendimientos netos -0,75 -11,52 -12,30 -93,55
(+) Rendimientos de gestion -0,37 -11,15 -11,55 -96,68
(+) Intereses 1,49 0,85 2,34 74,69
(+)Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Resultado en renta fija (realizadas o no) 0,31 0,16 0,46 95,75
(+/-) 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
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 2,17 -12,09 -14,28 -82,19
(+/-) Resultados en lIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Otros Resultados -0,01 -0,07 -0,08 -89,87
(+/-) Otros Rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,37 -0,74 1,15
(-) Comision de gestion -0,33 -0,32 -0,65 1,15
(-) Comision de depositario -0,05 -0,04 -0,09 1,15
(-) Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 19,67
(-) Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -4,32
() Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 19,27
(+) 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 19,27
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros) 563.529 549.447 563.529

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

3. Inversiones financieras

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

Descripcion de la inversion y emisor

Total Deuda Publica Cotizada mas de | afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de | afo

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de | afo

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de | afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS
TOTAL RENTA FIJA

TOTAL RV COTIZADA

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL RENTA VARIABLE

TOTALIIC

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + otros
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR
Total Deuda Publica Cotizada mas de | afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de | afo

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de | afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de | afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

Divisa

Periodo actual

Valor de o
o
mercado

0 0,00
86.254 15,31

0 0,00

14.688 2,61
100.942 17,92
0 0,00

0 0,00

0 0,00
100.942 17,92
0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00
100.942 17,92
0 0,00
368.565 65,40
0 0,00

0 0,00
368.565 65,40
0 0,00

0 0,00

0 0,00

Periodo anterior

Valor de o
o
mercado

0 0,00
250.041 45,51
0 0,00

14.692 2,67
264.733 48,18
0 0,00

0 0,00

0 0,00
264.733 48,18
0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00

0 0,00
264.733 48,18
0 0,00
221.741 40,36
0 0,00

0 0,00
221.741 40,36
0 0,00

0 0,00

0 0,00



Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de o Valor de o
% %

mercado mercado
TOTAL RENTA FIJA 368.565 65,40 221.741 40,36
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 [} 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTALIIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 368.565 65,40 221.741 40,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 469.507 83,32 486.473 88,54

Nota: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribucién Tipo Valor

RENTA FIJA; 24,89%

ACTIVOS MONETARIOS:
58.42%

TESORERIA: 9,99%

—OTROS: 6,70%

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

Subyacente

EUROSTOXX 50 Index

IN. S&P500

IN. S&P500

EUROSTOXX 50 Index
Total Subyacente Renta Variable
TOTAL DERECHOS

PA. KUTXABANK EMPRESTITOS 241031
Total Sub. Renta Fija

EURO
Total Subyacente Tipo de Cambio
TOTAL OBLIGACIONES

Instrumento
C/ Opc. PUT.C.EURO STOXX50 4550 241220
C/ Opc. PUT.C.MINI S&P 500 241220 SUB.FUT. ESZ4

C/ Opc. PUT.C.MINI S&P 500 240621 SUB.FUT. ESM4
C/ Opc. PUT.C.EURO STOXX50 4200 240621

C/ Compromiso

V/ Fut. FU. EURO DOLAR 240318

Importe nominal
comprometido

202.976
124.509
289.972
323.988
941.444
941.444
21.348
21.348
137.069
137.069
158.417

Objetivo de la inversion

Inversion
Inversion
Inversion
Inversion

Inversion

Inversion

4. Hechos relevantes

SI

r4
(o}

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c.  Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

. Sustitucion de la entidad depositaria

g Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i.  Autorizacion del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes

X X | X X X[ X|X|X|X| X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

c. La gestora y el depositario son del mismo grupo (segtin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente X
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado X

como colocador, asegurador, director o asesor, o prestado valores a entidades vinculadas
f.  Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra lIC gestionada por la X

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 lIC X
h.  Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 96.734.170,43 euros, suponiendo un 0,10%.

El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 94.034.875,1 | euros, suponiendo un 0,09%.

El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o en las que algunos de estos
ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas es 21.348.070,29 euros, suponiendo un 0,02%.

El importe de las operaciones de compra para adquirir valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra
IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 21.348.070,29 euros, suponiendo un 0,02%.

Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 22.587,91 euros, lo que supone un 0,00%.

Los gastos de andlisis percibidos por entidades del grupo han sido 87,10 euros, lo que supone un 0,00%.

El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 248.198,70 euros, suponiendo un 0,00%.

Ademas, se han realizado operaciones repetitivas o de escasa relevancia (sometidas a un proceso de autorizacion simplificado).

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio Medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

I. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El segundo semestre del afo ha estado de nuevo condicionado por la incertidumbre en el entorno macroeconémico y las actuaciones de los bancos centrales. En este sentido, la
inflacion ha continuado su senda de moderacion, mientras que el mercado laboral ha mantenido su relativa fortaleza, especialmente en EEUU, lo que limita las probabilidades de
un escenario de severa recesion econémica. En este entorno, los bancos centrales occidentales parecen haber finalizado su ciclo continuado de subidas de tipos de interés ya que
no han implementado alzas adicionales en sus ultimas reuniones. Por su parte, los mercados descuentan el inicio de un ciclo de bajadas de tipos para el préximo ejercicio, aunque
con elevadas dudas acerca el calendario de implementacion de dichos movimientos por parte de los bancos centrales. Mientras tanto en China, la economia sigue mostrando
signos de debilidad y las autoridades locales aiin no han acometido medidas contundentes de expansion econdmica. Por otro lado, a lo largo del semestre, hemos asistido a un
incremento de las tensiones geopoliticas en Oriente Medio, si bien no han tenido apenas repercusion en el comportamiento de los activos financieros.

Pasando a la evolucién de los mercados financieros, en el ambito de los activos de riesgo, el periodo, ha resultado positivo para los mismos en su conjunto. No obstante, a lo
largo del semestre, hemos asistido a un periodo de correcciones relevantes tras el verano y a una fuerte recuperacion en la parte final del mismo. Asi, en el conjunto del
semestre, los indices principales de renta variable han terminado con comportamiento alcista (S&P-500 7,18%, Nasdaq-100 10,85%, Eurostoxx-50 2,78%, Ibex-35 5,31%, Nikkei
0,83%, MSCI Emerging 3,46%).

En cuanto a los activos de riesgo ligados a la renta fija, el comportamiento también ha sido mayoritariamente positivo. Asi, la deuda corporativa ha mejorado en el periodo (90 pb
de contraccion en el indice Xover), mientras que la deuda periférica europea se ha mantenido estable (Espafia mejora en 2pb su diferencial de deuda a 10 afios contra Alemania,
Italia no varia). La deuda emergente, por su parte, también ha mejorado en el periodo (45 pb de contraccion en el indice EMBI).

En cuanto a la deuda publica, también hemos asistido a periodos muy diferenciados a lo largo del semestre, si bien en su conjunto, éste se salda mayoritariamente con un notable
recorte de tipos. Asi, en el bono a 10 afos, la TIR de la parte americana ha repuntado en 4 pb hasta niveles de 3,88% (siendo la excepcion del citado movimiento de bajadas)
mientras que en la parte alemana, ha caido en 37 pb, hasta niveles de 2,02%. En los tramos cortos de la curva, hemos visto recortes relevantes de tipos, tanto en EE.UU. (-65 pb)

como en Alemania (-79pb), en respuesta a las expectativas de bajada de tipos de los bancos centrales.

Por dltimo, a nivel de divisas, también hemos asistido a periodos diferenciados a lo largo del semestre. Finalmente, la expectativa del inicio del proceso de bajadas de tipos por
parte de la Fed ha debilitado al dolar frente al euro (-1,19%) y frente al yen (-2,26%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El posicionamiento estructural del fondo apenas ha variado en el periodo, manteniendo el mismo nivel de duracién y el mismo posicionamiento prudente en exposicion a renta
variable, mediante las opciones Put en cartera.

c) Indice de referencia.
El fondo es activo y no se gestiona respecto a un indice de referencia. El objetivo de gestion es la revalorizacion del capital a largo plazo.

La rentabilidad del fondo en el semestre ha sido inferior a la de la Letra del Tesoro a un afo que ha sido del 0,47%. La pérdida de valor de las opciones ha sido la principal
causante de dicha peor evolucién.

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

En este periodo, el fondo ha tenido una bajada en el nimero de participes de 1.476 y una rentabilidad neta del -0,82%, siendo el resultado neto final al cierre del periodo un
aumento del patrimonio de 14.082 miles de euros, con lo que el patrimonio asciende a 563.529 miles de euros.

Los gastos incurridos por el fondo han supuesto un impacto en su rentabilidad de un 0,38%.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la de la media de la gestora (2,85%). La diferencia de rentabilidad se explica por la vocacion inversora especifica del fondo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.



a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La operativa principal se ha desarrollado en la implementacion de la estructura de derivados, combinando diversas opciones PUT, subyacente Eurostoxx50 y S&P 500,
vencimiento diciembre 2023 y junio 2024.

El resto de las operaciones corresponden a las habituales operaciones de reposicion de letras espafolas, y de ajustes por movimientos de participes.
b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el periodo, se han empleado instrumentos derivados con el objeto de gestionar de forma mas eficaz la cartera, cuyos resultados se reflejan en el Estado de variacion
patrimonial.

Objetivo de las posiciones abiertas en Instrumentos Derivados es a reducir exposicion al délar, siendo su grado de apalancamiento medio del 28,05%.
Asimismo, se ha contratado una estrategia con opciones que, con un bajo coste, permitira mitigar posibles pérdidas ante caidas importantes en los indices de renta variable.
d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El nivel de riesgo, medido por la volatilidad, es a cierre del periodo de 6,32% frente al 0,47% de la Letra Tesoro a un afio.
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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo ha soportado costes derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones de forma explicita y separada a las comisiones de intermediacion. Dicho anlisis ha
sido prestado por entidades que proporcionan el analisis de manera independiente y separada respecto de los intermediarios y ha contribuido positivamente en las decisiones de
inversion sobre los valores que componen la cartera del fondo. Adicionalmente, la Gestora mantiene un procedimiento a los efectos de cumplir con el principio de mejor
ejecucion en la seleccion de intermediarios a través de los cuales se han ejecutado las operaciones de la IIC.

Los gastos correspondientes al servicio de analisis soportados por la IIC durante el ejercicio han sido 3.227,21 euros (0,00% sobre patrimonio), siendo los principales proveedores
Sustainalytics, JP Morgan, Morgan Stanley, Norbolsa y Santander. El importe presupuestado para el préximo afio es 3.457,39 euros.

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

La incertidumbre sobre la actuacion de los Bancos Centrales y su efecto final en el crecimiento econémico seguira en los proximos meses. Aunque gran parte del camino parece
estar recorrido, en cuanto al alza de los tipos de interés, los niveles de inflacion todavia siguen generando elevada incertidumbre. En este sentido, y dada la incertidumbre
existente, es dificil visualizar las perspectivas y movimientos futuros del fondo. No obstante, si cabe esperar movimientos tacticos en respuesta a aspectos coyunturales en el
entorno econdmico / financiero. Dichos movimientos serian materializados previsiblemente mediante uso de derivados.

10. Informacion de la Politica de Remuneracion

En cumplimiento del articulo 46bis.| de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, KUTXABANK GESTION S.G.LI.C., S.A.U. declara que la cuantia total de la remuneracion
abonada por la sociedad gestora a su personal en 2023 ha sido de 3.263 miles de euros, desglosada en 3.091 miles de euros de remuneracion fija (importe en el cual se ha incluido
la aportacion empresarial a una EPSV Empleo para toda la plantilla con contrato fijo en la Sociedad) y 172 miles de euros de remuneracién variable, siendo el nimero de
beneficiarios 61 y 53, respectivamente. No existen remuneraciones basadas en participacion en los beneficios de las 1IC obtenidas por la SGIIC como compensacién por la
gestion. En lo que se refiere al colectivo identificado, cuya actuacion podria tener una incidencia material en el perfil de riesgo de la sociedad, el importe agregado de la
remuneracion asciende a 1.056 miles de euros, correspondiendo 794 miles de euros a siete altos cargos (dos mas que el afo anterior: 656 miles de euros de remuneracion fija y
que incluye la aportacion empresarial a la EPSV mencionada anteriormente y 138 miles de euros de remuneracion variable) y 262 miles de euros a tres empleados (uno menos
que el afo anterior: 251 miles de euros de remuneracién fija incluyendo la aportacion a la EPSV y || miles de euros de remuneracion variable).

El calculo de la retribucion es andlogo para los distintos grupos de empleados. La retribucion fija esta regulada en el acuerdo laboral de KUTXABANK GESTION S.G.LI.C,, SAU.,
y, en su caso, en los contratos individuales firmados con algunos altos cargos. La retribucion variable tiene caracter anual, si bien existe la posibilidad de establecer planes de
retribucion plurianual, ligados a indicadores a medio/largo plazo. Las reglas de funcionamiento de los planes anuales de retribucion variable son: la remuneracion variable total no
supera el 20% de la masa salarial total; a nivel individual, no puede superar el 25% de la remuneracion fija, pudiendo asimismo ser nula y, para las personas que ejercen funciones
de control, existe un maximo de peso en los indicadores de negocio. Respecto del método de calculo de la remuneracion variable se atiende tanto a criterios a nivel de
departamento como a la evaluacion individual del desempefo. Los criterios aplicados son financieros (beneficio, evolucion diferencial comisiones, gastos generales, benchmark,
ranking) y no financieros (valoracién comercializador, plan departamento, calidad procedimientos, ambiente de control, objetivo ISR), estableciendo una ponderacion diferenciada
para cada departamento conforme a su importancia relativa y a las limitaciones de la funcién, en su caso. Anualmente, la propuesta de remuneracion variable se analiza por la
Comision de Nombramientos y Retribuciones de la sociedad y se presenta para su aprobacion por el Consejo de Administracion.

En 2022 vencié un plan complementario de retribucion variable a largo plazo que incluia a una parte del colectivo identificado, cuya cantidad devengada, asi como los importes
correspondientes a la retribucion variable anual del personal beneficiario, ha quedado sujeta a las politicas de diferimiento durante 4 afios, a la liquidacién en forma de
instrumentos y a los mecanismos de ajuste ex post al riesgo en los sucesivos ejercicios de acuerdo con el marco regulatorio y la politica retributiva.

Asimismo, en 2022 los Organos de Gobierno de la Sociedad aprobaron un nuevo plan plurianual de retribucion variable a largo plazo que incluye una parte del colectivo
identificado y que abarca el trienio 2022-2024, ligado también a objetivos del Plan Estratégico del Grupo Econémico al que pertenece la sociedad y a objetivos especificos de la
misma. Considerando lo anterior, la cantidad que como maximo cabria asignar a 2023 por este concepto a este colectivo ascenderia a 63 miles de euros, si bien ésta Ultima es una
mera prevision en caso de cumplimiento, en grado maximo de consecucion, de todos los condicionamientos establecidos en el Plan, sujeta en todo caso al limite maximo de
remuneraciones aprobado por los Organos de Gobierno, y a las restricciones prudenciales vigentes para todos los esquemas de retribucién variable.

Como parte de la evaluacion anual central e independiente que realiza el Consejo de Administracion de la Entidad, el “Marco de Politica Retributiva de KUTXABANK GESTION



S.G.LLC,, S.A.U.” se actualiza regularmente, para su adecuacién a los cambios internos que se vayan produciendo y a los requerimientos normativos establecidos por las
autoridades competentes.

I 1. Informacién del Reglamento

No existe informacion sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento total.



