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El presente informe, junto con los últimos informes periódicos, se encuentran disponibles por medios telemáticos
en www.bbvaassetmanagement.com.
 
La Entidad Gestora atenderá las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en: 

Dirección

Azul, 4 Madrid tel.900 108 598

 

Correo Electrónico

bbvafondos@bbvaam.com

 

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

INFORMACIÓN FONDO
Fecha de registro: 21/03/1997

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

 
Descripción general
Política de inversión: Fondo de Renta Variable que invierte en las principales compañías de la bolsa europea. La cartera

del fondo está por lo tanto invertida en euros y en otras divisas europeas, fundamentalmente libra, sin que se realice

cobertura a euros.

 

 
Operativa en instrumentos derivados
La metodología aplicada para calcular la exposición total al riesgo de mercado es el método del compromiso

 
Una información más detallada sobre la política de inversión del Fondo  se puede encontrar en su folleto informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2023 2022

Índice de rotación de la cartera 0,11 0,08 0,19 0,07

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,78 2,67 3,17 0,12

 

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los últimos disponibles

 

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

CLASE

Nº de participaciones Nº de partícipes

Divisa

Beneficios brutos

distribuidos por

participación
Inversión

mínima

Distribuye

dividendos
Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

CLASE A
3.966.875,4

1

4.201.145,6

0
21.696 22.376 EUR 0,00 0,00 30 EUR NO

CLASE

CARTERA
189.889,76 166.732,58 118 124 EUR 0,00 0,00 10 EUR NO

 

Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020

CLASE A EUR 436.108 335.580 279.232 204.614

CLASE CARTERA EUR 22.680 13.870 7.250 1.091

 

Valor liquidativo de la participación (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020

CLASE A EUR 109,9374 98,8738 98,6676 81,1425

CLASE CARTERA EUR 119,4367 105,8091 103,9290 84,1187

 

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al partícipe de la comisión de gestión

sobre resultados:

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

 

CLASE
Sist.

Imputac.

Comisión de gestión Comisión de depositario

% efectivamente cobrado
Base de

cálculo

% efectivamente

cobrado Base de

cálculo
Periodo Acumulada Periodo Acumulada

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

CLASE A al fondo 1,13 0,00 1,13 2,25 0,00 2,25 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio

CLASE

CARTER

A

al fondo 0,35 0,00 0,35 0,70 0,00 0,70 patrimonio 0,03 0,05 Patrimonio



 3

2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual CLASE A .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Rentabilidad IIC 11,19 2,38 -0,86 1,27 8,18 0,21 21,60 -7,58 -11,81

 

 

Rentabilidades extremas (i)
Trimestre actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,36 03-10-2023 -2,75 15-03-2023 -3,40 26-11-2021

Rentabilidad máxima (%) 1,71 02-11-2023 1,71 02-11-2023 2,99 09-03-2022

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 10,48 10,68 9,13 8,33 13,13 15,73 11,65 31,54 13,14

		Ibex-35 13,98 0,75 0,76 0,66 1,19 1,21 16,37 34,44 13,76

		Letra Tesoro 1 año 1,06 0,03 0,03 0,04 0,12 0,21 0,28 0,53 0,71

B-C-FI-

BOLSAEUROPA-0533
11,90 10,89 11,40 9,84 14,80 18,85 12,77 29,06 12,69

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
-0,94 -0,94 -0,66 -0,52 -0,81 -0,99 -13,16 -13,16 0,00

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos con política de inversión homogénea.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Ratio total de gastos

(iv)
2,42 0,61 0,61 0,60 0,60 2,42 2,42 2,64 2,46

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

 

Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años
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A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Año t-5

Rentabilidad IIC 12,88 2,77 -0,46 1,66 8,54 1,81 23,55 -5,99

 

 

Rentabilidades extremas (i)
Trimestre actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,35 03-10-2023 -2,72 15-03-2023 -3,39 26-11-2021

Rentabilidad máxima (%) 1,70 02-11-2023 1,70 02-11-2023 3,00 09-03-2022

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 10,40 10,61 9,07 8,25 13,04 15,69 9,28 25,50

		Ibex-35 13,98 0,75 0,76 0,66 1,19 1,21 16,37 34,44

		Letra Tesoro 1 año 1,06 0,03 0,03 0,04 0,12 0,21 0,28 0,53

B-C-FI-

BOLSAEUROPA-0533
11,90 10,89 11,40 9,84 14,80 18,86 12,77 29,06

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
-0,92 -0,92 -0,65 -0,51 -0,80 -0,98 -15,24 -16,51

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos con política de inversión homogénea.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Ratio total de gastos

(iv)
0,82 0,21 0,20 0,21 0,20 0,82 0,82 0,94 0,19

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

 

Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

 

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 según su vocación inversora.

Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

Renta Fija Euro 9.394.530 208.089 2,66

Renta Fija Internacional 1.705.200 51.201 3,37

Renta Fija Mixta Euro 571.310 21.848 3,33

Renta Fija Mixta Internacional 1.951.930 70.695 3,55

Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00

Renta Variable Mixta Internacional 1.733.480 65.386 4,09

Renta Variable Euro 103.985 7.964 9,06

Renta Variable Internacional 6.358.258 318.252 4,53

IIC de Gestión Pasiva 510.602 19.209 1,83

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 94.381 5.069 1,66

Global 20.544.263 683.783 3,59

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 3.355.128 94.568 1,83

IIC que Replica un Índice 2.148.757 46.760 5,52

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 48.471.822 1.592.824 3,49
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Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo

 

2.3 Distribución del patrimonio al cierre del período (Importes en miles de EUR)
 

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 442.700 96,49 436.594 92,01

			* Cartera interior 77.923 16,98 71.214 15,01

			* Cartera exterior 364.777 79,51 365.381 77,00

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

			* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 12.341 2,69 33.730 7,11

(+/-) RESTO 3.747 0,82 4.197 0,88

TOTAL PATRIMONIO 458.788 100,00 % 474.521 100,00 %

Notas:

El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realización. 

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 474.521 349.451 349.451

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,77 20,91 15,11 -124,73

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

± Rendimientos netos 1,41 8,10 9,25 -81,22

			(+) Rendimientos de gestión 2,59 9,41 11,72 -70,21

						+ Intereses 0,10 0,13 0,23 -18,62

						+ Dividendos 0,55 2,14 2,63 -72,15

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,75 6,95 8,48 -72,75

						± Resultados en depósitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 0,19 0,20 0,39 4,71

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Otros resultados 0,00 -0,01 -0,01 93,83

						± Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -18,18

			(-) Gastos repercutidos -1,21 -1,36 -2,56 -2,87

						- Comisión de gestión -1,10 -1,08 -2,18 -9,77

						- Comisión de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -9,93

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,04 -0,07 4,30

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -6,76

						- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,19 -0,21 79,77

			(+) Ingresos 0,03 0,05 0,09 -32,27

						+ 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 0,03 0,05 0,09 -32,27

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 458.788 474.521 458.788
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Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1	Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RV COTIZADA 77.922 16,99 71.213 15,02

TOTAL RENTA VARIABLE 77.922 16,99 71.213 15,02

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 77.922 16,99 71.213 15,02

TOTAL RV COTIZADA 364.776 79,51 365.379 76,97

TOTAL RENTA VARIABLE 364.776 79,51 365.379 76,97

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 364.776 79,51 365.379 76,97

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 442.698 96,50 436.592 91,99

Notas: El período se refiere al  final del trimestre o semestre, según sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

 

3.2	Distribución de las inversiones financieras, al cierre del período: Porcentaje respecto al patrimonio
total

 

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

de EUR)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

TOTAL DERECHOS 0

					Tipo de cambio/divisa

FUTURO|EUR-

GBP X-

RATE|125000|

46.061 Inversión

					Tipo de cambio/divisa

FUTURO|EUR-

CHF X-

RATE|125000|

20.185 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 66246

TOTAL OBLIGACIONES 66246

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X



 10

SI NO

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

 

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición 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 como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora

del grupo.

X

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

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

 

 

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobación de otras operaciones

vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

 

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

 

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
 
1. SITUACIÓN DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
El 2º semestre comenzó con descensos en los mercados de renta variable ante las expectativas de que los tipos de interés
pudiesen mantenerse altos durante más tiempo, lo que se unía a los anuncios de mayor emisión de deuda tanto en
Estados Unidos como en algunos países de Europa. Pero todo ello cambió en noviembre, cuando los datos de inflación
comenzaron a sorprender a la baja y los bancos centrales suavizaron su discurso, propiciando un fuerte movimiento al alza
en los activos de riesgo y un aumento considerable de las bolsas mundiales, al mismo tiempo que la volatilidad caía a
niveles mínimos desde la pandemia (el índice VIX de volatilidad cerraba el semestre disminuyendo a un nivel 12,45). En
consecuencia, los principales índices mundiales, como el MSCI World y el S&P500 repuntaron considerablemente,
cerrando el semestre con subidas del 6,5% y 7,2% en dólares, respectivamente. Los mercados desarrollados fueron los
principales impulsores de las subidas (MSCI Dev. World en dólares, +6,8%), destacando los aumentos de las bolsas de
Portugal (PSI 20, +8,0%), Italia (MSCI Italy, +7,9%) y EE.UU. Por otro lado, aunque las bolsas emergentes subieron en
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menor medida (MSCI Emerging en dólares, 3,5%), los índices de Europa emergente y Latinoamérica tuvieron un
comportamiento excepcional (MSCI Emerging Europe en dólares, 13,2%; MSCI Latam en dólares, 9,1%). En Europa, las
bolsas de los países core subieron más tímidamente, con el DAX alemán aumentando un 3,7% y el CAC francés
incrementándose un 1,9%. Así, el Stoxx600 se anotó una ganancia del 3,7%, lastrado por el índice de Suiza, que fue el
peor, al caer un 1,3%. Por otra parte, el Topix siguió con su tendencia al alza, aumentando un 3,4%. En emergentes,
destacaron muy positivamente Turquía (BIST100, +29,7%), Polonia (WIG20, +13,7%), Brasil (Bovespa, +13,6 %),
Indonesia (Nifty50, +13,2%) y la India (Sensex, 11,6%), compensando el mal comportamiento de China (CSI 300, -10,7%).
 
Con respecto a las estimaciones de beneficios de 2023, se han mantenido prácticamente sin cambios en EE.UU. a lo largo
del semestre, mientras que en Europa los analistas han ido recortado sus previsiones. Para el 2024, sin embargo, las
estimaciones se han recortado en ambas regiones, con especial énfasis en Europa. Con todo, las cifras actuales de
crecimiento de beneficios se sitúan en niveles del 1,5% en EE.UU. y -0,9% en Europa para 2023, 10,8% y 6,0% de cara a
2024, y 12,7% y 9,1% para 2025. En cuanto a las ventas, las cifras correspondientes son 2,0% y -0,4% en 2023, 4,9% y
2,5% en 2024, y 5,5% y 3,0% de cara a 2025. Por último, la temporada de beneficios del 3T se salda con subidas en
EE.UU. (+4,7% a/a), impulsados por los márgenes empresariales, mientras que Europa experimenta una fuerte caída tanto
en beneficios (11,5% a/a) como de ventas (-6,9% a/a).
 
Por factores (MSCI World), calidad lideró las subidas en el 2S (8,6%), seguido de momentum (8,1%), mientras que
volatilidad mínima fue el que se anotó la menor subida (2,7%). Sectorialmente (S&P500), destaca el crecimiento de las
empresas de telecomunicaciones (13,8%) y las del sector financiero (11,6%); por el lado contrario, Utilities y el sector de
consumo básico fueron los únicos en negativo, con un -3,3% y -2,1%, respectivamente.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas.
 
A lo largo del semestre la visión del House View se ha traducido en un posicionamiento neutral en bolsa europea.
 
 
c) Índice de referencia.
 
La gestión toma como referencia la rentabilidad del índice MSCI Europe Net Total Return EUR Index, dicha referencia se
tomará únicamente a efectos meramente informativos o comparativos.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC
El patrimonio  de la clase BBVA BOLSA EUROPA CLASE A, FI ha disminuido un 4,16% en el periodo y el número de
partícipes ha disminuido un 3,04%. El impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 1,22%. La rentabilidad
del fondo en el periodo ha sido del 1,50%.
El patrimonio  de la clase BBVA BOLSA EUROPA CLASE CARTERA ha aumentado un 16,51% en el periodo y el número
de partícipes ha disminuido un 4,84%. El impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,41%.
La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 3,78%. El índice de rotación de la cartera ha sido del 0,11%.
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del 2,30%.
 
 
e) Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido inferior a la de la media de la gestora situada en el 3,49%. Los fondos de la
misma categoría gestionados por BBVA AM tuvieron una rentabilidad media ponderada del 4,53% y la rentabilidad del
índice de referencia ha sido de un 4,24%.
 
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
A lo largo del segundo semestre de 2023 hemos invertido en Barry Callebaut (+2,69%), Astrazeneca (+1,41%), Lonza
(+1,32%), Inmobiliaria Colonial (+1,47%), Azelis (+1,41%), Andritz (+0,64%), y Aalberts (+0,84%). También hemos
aumentado posición en Salvatore Ferragamo, Helios Towers y Cellnex.
Estas operaciones se han financiado con las ventas de las siguientes compañías: Hilton Food, Covestro, Vivendi, NOS,
Nokia, OCI, Bayer, D?ieterem, Orkla y Scandinavian Tobacco.
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Barry Callebaut es una compañía integrada verticalmente en la producción de chocolate siguiendo un modelo de negocio
business-to-business. Opera tres tipos de productos bajo una segmentación regional con el negocio de materias primas
aislado del resto (Cocoa Products, Food Manufacturers y Gourmet & Specialities) Barry Callebaut es el mayor productor de
chocolate del mundo, con una cuota global del 20% es como 3x más grande que el #2, Cargill. Esta escala le ofrece
ventajas de costes en un negocio puramente industrial, que comparte con sus clientes. Esta ventaja por escala ayuda a
ofrecer el mejor precio a calidad contrastada a sus clientes, que tienen incentivos económicos para subcontratar la
producción del chocolate, realimentando el círculo virtuoso que perpetúa la ventaja competitiva en costes.   En la última
década la compañía ha crecido volúmenes a un 5,3% donde destaca el segmento de Gourmet que lo hizo al 7,5% aunque
cabe destacar que si eliminamos de la venta histórica la adquisición de Petra, año 2012 (en números en 2013) vemos que
dicho crecimiento se modera a un 3,7% TACC y se aprecian las dinámicas de la estrategia de Barry Callebaut, es decir un
crecimiento plano en la división de Global Cocoa, una tasa de crecimiento de 4,7% en Food Manufacturers y de un 7,2% en
Gourmet. Desde 2014 Barry Callebaut ha centrado su estrategia en crecer como partner para subcontratar la producción de
chocolate y como especialista en confitería con su rentable división de Gourmet.
Barry Callebaut es una compañía que crece y lo hace de forma rentable, en la última década ha mantenido un ROCE
promedio del 13,5% (9,2% mínimo, 17,4% máximo) que incluye un ciclo completo del commodity y una pandemia global.
Vemos Barry Callebaut como una empresa de calidad, con dos ventajas competitivas sostenibles, la escala y la integración
vertical (con un sentido) que acompaña con investigación para hacer crecer el mercado de chocolate a nivel global.
Comprar una compañía de esta calidad no es fácil ni suele dar oportunidades obvias, ya que si las ofrece es porque existen
problemas. Después de nuestro análisis tratamos de diferenciar qué problemas son estructurales, cuáles coyunturales y
sobre todo si dichas ventajas competitivas se han visto dañadas. En nuestra opinión la compañía pasará por un periodo
turbulento, con caídas en rentabilidad por el commodity además de por el plan de inversiones anunciado, pero ninguna de
ambas resulta en una pérdida de su competitividad ni en su capacidad de crecer rentablemente a largo plazo.
 
Inmobiliaria Colonial es la plataforma de oficinas prime cotizada líder en Europa. La compañía es la principal propietaria de
activos de alta calidad en sus tres ubicaciones clave: París, Madrid y Barcelona.
A pesar de un entorno de tipos de interés perjudicial para la valoración de sus activos (debido al aumento en las tasas de
descuento), la calidad de los activos de Colonial y su capacidad de aumentar las rentas debido a la indexación en sus
contratos de largo plazo, nos hacen estar positivos en la recuperación de la cotización y el retorno a una valoración mucho
más en línea con el valor actual neto ajustado de sus activos frente al fuerte descuento actual.
 
Azelis es uno de los dos mayores distribuidores globales de productos químicos especiales e ingredientes de comida.
Este segmento que está valorado en €117 bn tradicionalmente ha crecido más que las industrias a las que da servicio que
incluyen entre otras la de ingredientes de consumo, pinturas, farmacéutica o agroquímica. El sector puede seguir creciendo
gracias a un mayor outsourcing y factores como la digitalización. Se espera que crezca en torno al 4% - 5%. El mercado se
encuentra muy fragmentado, representando los 4 principales jugadores menos del 10% del mercado.
 
Azelis es un ?pure player? de la distribución de productos químicos especiales e ingredientes de comida. La compañía es
el nexo de unión entre 2.700 proveedores y cerca de 59.000 clientes, generalmente pequeños y medianos jugadores. Está
presente en 63 países, con cerca de 60 laboratorios. Azelis es líder del mercado en EMEA (que representó el 44 % de los
ingresos del Grupo para el año finalizado el 31 de diciembre de 2022), donde es el segundo distribuidor más grande de
productos químicos especiales e ingredientes alimentarios, y América (que representó 38% de los ingresos del Grupo para
el año finalizado el 31 de diciembre de 2022), donde es el mayor distribuidor de productos químicos especializados e
ingredientes alimentarios, y tiene una presencia creciente en Asia-Pacífico (que representó el 18% de los ingresos del
Grupo por el año terminado el 31 de diciembre de 2022).
 
Aalberts es una compañía holandesa que se dedica a la producción y suministro de materiales para el control de fluidos y
calefacción para edificios, así como al tratamiento de superficies en materiales industriales y la fabricación de maquinaria
para determinadas industrias de nicho. Aalberts se encuentra actualmente en 130 localizaciones alrededor del mundo,
entre oficinas comerciales y centros de producción, aunque la geografía más importante en este aspecto es Europa, con 94
puntos de actividad. Cuenta en estos centros con más de 15.000 empleados a nivel global.
 
Aalberts ha experimentado durante los últimos años un crecimiento muy favorable. Sus ventas han crecido desde el 2009 a
un 6,6% CAGR y su EBITDA a un 10,7% CAGR, reflejando con ello su buena posición en el mercado y sus productos
diferenciados y de calidad.
En lo que a márgenes se refiere, a Aalberts le gusta medir su rentabilidad en términos de margen EBITA, habiendo este
crecido desde el 2009 del 7% hasta un 14%-15% actual. Como hemos comentado antes, aunque han mejorado mucho en
este aspecto, Aalberts todavía puede mejorar los márgenes mucho más y es algo en lo que está poniendo el foco.
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Astrazeneca es un laboratorio farmacéutico británico con más de 40.000 millones de euros en ventas en 2022. La
compañía cuenta con una cartera de medicamentos diversificada, aunque más del 30% de sus ventas provienen de sus
medicamentos contra el cáncer (Tagriso). El resto de sus ventas vienen de medicamentos en el área cardiovascular,
medicamentos para tratamientos renales, respiratorios, inmunoterapias, vacunas y enfermedades raras. Además,
Astrazeneca sigue investifando en nuevos medicamentos contra el cáncer como por ejemplo su nuevo activo sobre cáncer
de pulmón y cáncer de pecho.
 
Lonza es un CDMO global con posiciones destacadas en la producción de medicamentos biológicos, en HPAIs (moléculas
pequeñas) y en terapias celulares y génicas. Además, la compañía está expandiéndose hacia servicios auxiliares en
fármacos y es activa en actividades adyacentes como capsulas (líder global en cápsulas duras), ingredientes de salud y
biociencia (JV con Christiansen).
Una breve foto de esta compañía sería que trabaja con más de 1025 moléculas, tiene más de 800 clientes, participa en 21
grandes proyectos. Las ventas hancrecido un 16% CAGR
Tiene cuatro divisiones: Biologics (54% ventas, 61% ebitda), Capsules & Health Ingredients (21% ventas. 21% ebitda);
Small molecules (14% ventas, 12% ebitda) y Cell & Gene Therapies (11% ventas, 6% ebitda).
 
Andritz es una empresa familiar con sede en Austria, que emplea a más de 30.000 personas a nivel global, con una
facturación superior a los 7.000M€ anuales. La compañía cotiza desde el año 2001.  Andritz es un proveedor de plantas,
equipos y servicios de ingeniería para la industria de celulosa y papel (Pulp & Paper), la industrias metalmecánica y
siderúrgica (Metals), centrales hidroeléctricas (Hydro) y para la separación sólido/líquido en el sectores municipal e
industrial, así como para alimentación animal y granulación de biomasa (Separation). La compañía es líder global (Top-3)
en las 4 divisiones en las que opera.
 
b) Operativa de préstamo de valores
No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.
 
 
 
c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos
El fondo mantiene al cierre del periodo posiciones abiertas en derivados que implican obligaciones de Tipo de Cambio por
un importe de 66.246.000 €.
A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 0,99. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversión cuyo grado de
apalancamiento medio ha sido de 16,55%.
 
 
 
d) Otra información sobre inversiones.
 
Se ha recibido un total de 256646,07 USD procedentes de las class action o demandas colectivas a las que se encontraba
adherido el Fondo. Existen class actions o demandas colectivas todavía vigentes de las que el Fondo espera recibir
indemnización, aunque no se prevé que ninguna de ellas vaya a tener un impacto material en el valor liquidativo.
Adicionalmente, durante el periodo el Fondo se ha adherido a nuevas class actions o demandas colectivas, si bien el
importe que se espera recibir no se estima que vaya a tener un impacto material en el valor liquidativo.
La Sociedad Gestora tiene contratados los servicios de una entidad con dilatada experiencia en este tipo de procedimientos
judiciales para facilitar el cobro de las indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrará exclusivamente una
comisión de éxito por dicho servicio.
 
 
 
 
Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
económicas medioambientalmente sostenibles.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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No aplica
 
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO
La volatilidad de la clase BBVA BOLSA EUROPA CLASE A, FI ha sido del 9,88% , inferior a la del índice de referencia que
ha sido de un 11,16%. El VaR histórico acumulado en el año alcanzó -0,94%
La volatilidad de la clase BBVA BOLSA EUROPA CLASE CARTERA ha sido del 9,81% , inferior a la del índice de
referencia que ha sido de un 11,16%. El VaR histórico acumulado en el año alcanzó -0,92%
A lo largo del primer semestre de 2023 el fondo ha mantenido un tracking error expost de 4,13% sobre su índice de
referencia.5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
Durante 2023, BBVA AM ha ejercido, en representación de BBVA BOLSA EUROPA CLASE A, FI, el derecho de asistencia
y voto en las juntas generales de accionistas de las sociedades que se indican a continuación. Estos derechos se han
ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el artículo 115.1.i) del RIIC.
 
Se ha asistido y votado a favor de todos los puntos del orden del día en las juntas de accionistas de las siguientes
sociedades: AIR LIQUIDE SA, APERAM, APPLUS SERVICES SA, AXA SA, BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTA, BNP
PARIBAS, BUNZL PLC, CAIXABANK SA, ELIS SA, GALP ENERGIA SGPS SA, GESTAMP AUTOMOCION SA, GLANBIA
PLC, HBM HEALTHCARE IVST-A, IBERDROLA SA, INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, LINEA DIRECTA ASEGURADORA
SA, MUENCHENER RUECKVER AG-REG, OCI NV, PRUDENTIAL PLC, REDES ENERGETICAS NACIONAIS, RENAULT
SA, SAP SE, SCANDINAVIAN TOBACCO GROUP A, SMITH & NEPHEW PLC, TGS ASA, TOTALENERGIES SE,
UNICREDIT SPA, VISCOFAN SA.
 
Se ha asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del día y en contra o abstenido de otros en las juntas de
accionistas de las siguientes sociedades: Allfunds Group Plc, ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV, BAYER AG-REG,
BREMBO SPA, CELLNEX TELECOM SA, CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG, COMPASS GROUP PLC, DASSAULT
AVIATION SA, ENEL SPA, GRIFOLS SA , HBM HEALTHCARE IVST-A, HELIOS TOWERS PLC, Ipsen SA, JDE PEET S
NV, KNORR-BREMSE AG, NOS SGPS, OCI NV, SCOUT24 SE, SEB SA, SES, SHELL PLC, STABILUS SE, TGS ASA,
UNICREDIT SPA, Universal Music Group NV, VERALLIA.
 
El voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del día que se han considerado beneficiosos (o no desfavorables) para
los intereses de las IIC y en contra de los puntos del orden del día en que no se han apreciado dichas circunstancias. En
particular, se ha votado en contra de determinados acuerdos relativos a la independencia del consejo de administración y
los planes de remuneración. También en menor medida en contra de ciertas políticas financieras (principalmente emisiones
de bonos), operaciones corporativas (sobre todo ampliaciones de capital) o petición de acuerdos por mayorías excesivas.
 
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
 
No aplica
 
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
 
No aplica
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
 
El fondo soporta comisiones de análisis. El gestor/gestores del fondo reciben informes de entidades locales e
internacionales relevantes para la gestión del fondo y relacionados con su política de inversión. En base a criterios que
incluyen entre otros la calidad del análisis, su relevancia, la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes
pertinentes ante eventos potenciales o que han sucedido en los mercados y pueden afectar al fondo, la solidez de la
argumentación y el acceso a compañías. El gestor selecciona 12 proveedores de servicios de análisis que se identifican
como generadores de valor añadido para el fondo y por ende susceptibles de recibir comisiones por  ese servicio. Los 5
principales proveedores de servicios de análisis para el fondo han sido: J.P. Morgan, BNP Paribas, UBS, Morgan Stanley y
Kepler.
Durante 2023 el fondo ha soportado gastos de análisis por importe de 296.320,88€. Para 2024 el importe presupuestado
para cubrir estos gastos son: 335.044,00€.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
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No hay compartimentos de propósito especial
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Pausa en la política monetaria de los principales bancos centrales
 
Las previsiones de crecimiento global para 2023 (2,9%) han ido aumentando a lo largo del segundo semestre, impulsadas
principalmente por la resiliencia de la economía estadounidense ante el tensionamiento de las condiciones financieras.
 
En EE.UU. las expectativas de crecimiento del PIB de 2023 se sitúan cerca del 2,4%, mientras que la inflación subyacente
ha corregido hasta tasas del orden del 4% (-0,8pp en el semestre). En este contexto, la Fed ha mantenido los tipos de
interés en el rango 5,25-5,50%, enfatizando la necesidad de mantenerlos elevados durante 2024. Sin embargo, las últimas
previsiones del comité sugieren, en promedio, 75pb de bajadas para el año que viene. En la eurozona, el PIB podría cerrar
2023 con tasas del 0,5% (por debajo de su potencial), con el PIB de España creciendo al 2,4%. Por el lado de los precios,
la inflación subyacente en la eurozona ha disminuido de forma notable hasta situarse en el 3,6% (-2pp en el semestre), lo
que ha llevado al mercado a anticipar fuertes bajadas del BCE en 2024 (desde la horquilla del 4,0-4,5% actual). En China,
el PIB de 2023 podría registrar un crecimiento del 5,2%, ligeramente superior al objetivo del 5% que marcó el gobierno,
pero por debajo de lo estimado por los analistas cuando comenzó el semestre.
 
Retornos positivos en la mayoría de activos, sobre todo en renta variable y HY
 
A pesar de la insistencia de la Fed en que mantendría los tipos de interés elevados durante 2024, las sorpresas positivas
en economía e inflación durante el 2S han permitido que acabe el año señalizando el fin de la política monetaria restrictiva,
actuando como viento de cola para la renta variable global, sobre todo en los mercados desarrollados (S&P +7,2%,
Stoxx600 +3,7% en el semestre). Por su parte, la deuda soberana de mayor calidad acaba con una fuerte positivización de
las curvas y bajadas de los tipos a largo plazo en Alemania, en un contexto donde el mercado de crédito ha mostrado una
fortaleza considerable (estrechamientos de diferenciales de entre 80pb en el segmento especulativo). En cuanto a las
primas de riesgo periféricas, la española permanece inmóvil en 100pb, mientras que la de Grecia baja 24pb hasta situarse
prácticamente en los mismos niveles. En el mercado de divisas, destaca la depreciación global del dólar (DXY -1,5%) y la
apreciación del EURUSD (+1,2% hasta 1,1039). Por último, en el mercado de materias primas llama la atención la fuerte
subida del oro (+7,5% hasta 2063$/o), mientras que el Brent (77,6$/b) consigue cerrar el semestre en positivo (3,5%), pese
a las abultadas caídas de los últimos meses.
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ES0105022000 - ACCIONES|APPLUS SERVICES SA EUR 11.774 2,57 11.615 2,45

						ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 15.297 3,33 11.758 2,48

						ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION S EUR 6.523 1,42 8.015 1,69

						ES0105546008 - ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGUR EUR 5.019 1,09 4.865 1,03

						ES0139140174 - SOCIMI|INMOBILIARIA COLONIA EUR 6.730 1,47 0 0,00

						ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 4.392 0,96 6.352 1,34

						ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 8.743 1,91 8.570 1,81

						ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO EUR 6.812 1,48 8.552 1,80

						ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 8.146 1,78 6.188 1,30

						ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 4.486 0,98 5.298 1,12

TOTAL RV COTIZADA 77.922 16,99 71.213 15,02

TOTAL RENTA VARIABLE 77.922 16,99 71.213 15,02

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 77.922 16,99 71.213 15,02

						AT0000730007 - ACCIONES|ANDRITZ AG EUR 2.934 0,64 0 0,00

						BE0974259880 - ACCIONES|D'IETEREN GROUP EUR 0 0,00 4.540 0,96

						BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV EUR 14.253 3,11 12.646 2,67

						BE0974400328 - ACCIONES|AZELIS GROUP NV EUR 6.449 1,41 0 0,00

						CH0009002962 - ACCIONES|BARRY CALLEBAUT AG CHF 12.340 2,69 0 0,00

						CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 4.560 0,99 4.861 1,02

						CH0012627250 - ACCIONES|HBM HEALTHCARE INVES CHF 3.403 0,74 3.587 0,76

						CH0013841017 - ACCIONES|LONZA GROUP AG CHF 6.049 1,32 0 0,00

						CH0210483332 - ACCIONES|CIE FINANCIERE RICHE CHF 2.672 0,58 3.336 0,70

						DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS SE & CO KG EUR 15.862 3,46 14.336 3,02

						DE0006048408 - ACCIONES|HENKEL AG & CO KGAA EUR 5.870 1,28 5.827 1,23

						DE0006062144 - ACCIONES|COVESTRO AG EUR 0 0,00 1.890 0,40

						DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 10.848 2,36 9.733 2,05

						DE0008430026 - ACCIONES|MUENCHENER RUECKVERS EUR 9.899 2,16 9.068 1,91

						DE000A12DM80 - ACCIONES|SCOUT24 SE EUR 8.451 1,84 10.765 2,27
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						DE000BAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 0 0,00 9.851 2,08

						DE000KBX1006 - ACCIONES|KNORR-BREMSE AG EUR 10.050 2,19 11.961 2,52

						DE000STAB1L8 - ACCIONES|STABILUS SE EUR 4.288 0,93 3.826 0,81

						DK0060696300 - ACCIONES|SCANDINAVIAN TOBACCO DKK 0 0,00 1.049 0,22

						FI0009000681 - ACCIONES|NOKIA OYJ EUR 0 0,00 9.460 1,99

						FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE SE EUR 3.897 0,85 4.529 0,95

						FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 3.952 0,86 2.396 0,50

						FR0000120271 - ACCIONES|TOTALENERGIES SE EUR 7.535 1,64 6.428 1,35

						FR0000120628 - ACCIONES|AXA SA EUR 3.918 0,85 3.590 0,76

						FR0000121709 - ACCIONES|SEB SA EUR 9.561 2,08 10.310 2,17

						FR0000127771 - ACCIONES|VIVENDI SE EUR 0 0,00 1.692 0,36

						FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS SA EUR 5.216 1,14 4.810 1,01

						FR0000131906 - ACCIONES|RENAULT SA EUR 2.419 0,53 5.127 1,08

						FR0010259150 - ACCIONES|IPSEN SA EUR 9.878 2,15 10.088 2,13

						FR0012435121 - ACCIONES|ELIS SA EUR 11.238 2,45 9.974 2,10

						FR0013447729 - ACCIONES|VERALLIA SA EUR 9.109 1,99 8.983 1,89

						FR0014004L86 - ACCIONES|DASSAULT AVIATION SA EUR 8.651 1,89 10.624 2,24

						GB0007099541 - ACCIONES|PRUDENTIAL PLC GBP 3.453 0,75 4.361 0,92

						GB0009223206 - ACCIONES|SMITH & NEPHEW PLC GBP 6.952 1,52 7.377 1,55

						GB0009895292 - ACCIONES|ASTRAZENECA PLC GBP 6.482 1,41 0 0,00

						GB00B0744B38 - ACCIONES|BUNZL PLC GBP 9.339 2,04 8.876 1,87

						GB00B10RZP78 - ACCIONES|UNILEVER PLC EUR 0 0,00 8.736 1,84

						GB00B10RZP78 - ACCIONES|UNILEVER PLC GBP 8.830 1,92 0 0,00

						GB00B1V9NW54 - ACCIONES|HILTON FOOD GROUP PL GBP 0 0,00 297 0,06

						GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER GR GBP 12.375 2,70 12.449 2,62

						GB00BD6K4575 - ACCIONES|COMPASS GROUP PLC GBP 10.377 2,26 10.763 2,27

						GB00BJVQC708 - ACCIONES|HELIOS TOWERS PLC GBP 5.346 1,17 3.991 0,84

						GB00BNTJ3546 - ACCIONES|ALLFUNDS GROUP PLC EUR 14.429 3,15 11.169 2,35

						GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC GBP 5.696 1,24 5.245 1,11

						IE0000669501 - ACCIONES|GLANBIA PLC EUR 8.731 1,90 12.207 2,57

						IT0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 9.555 2,08 7.936 1,67

						IT0004712375 - ACCIONES|SALVATORE FERRAGAMO EUR 6.468 1,41 2.138 0,45

						IT0005239360 - ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 6.966 1,52 7.326 1,54

						IT0005252728 - ACCIONES|BREMBO SPA EUR 3.551 0,77 4.285 0,90

						LU0088087324 - OTROS|SES SA EUR 10.202 2,22 9.906 2,09

						LU0569974404 - ACCIONES|APERAM SA EUR 4.216 0,92 3.665 0,77

						NL0000852564 - ACCIONES|AALBERTS NV EUR 3.853 0,84 0 0,00

						NL0010558797 - ACCIONES|OCI NV EUR 0 0,00 5.328 1,12

						NL0014332678 - ACCIONES|JDE PEET'S NV EUR 11.404 2,49 11.761 2,48

						NL0015000IY2 - ACCIONES|UNIVERSAL MUSIC GROU EUR 9.784 2,13 12.751 2,69

						NO0003078800 - ACCIONES|TGS ASA NOK 5.553 1,21 6.430 1,36

						NO0003733800 - ACCIONES|ORKLA ASA NOK 0 0,00 2.760 0,58

						PTGAL0AM0009 - ACCIONES|GALP ENERGIA SGPS SA EUR 5.681 1,24 4.565 0,96

						PTREL0AM0008 - ACCIONES|REN - REDES ENERGETI EUR 2.231 0,49 2.394 0,50

						PTZON0AM0006 - ACCIONES|NOS SGPS SA EUR 0 0,00 3.376 0,71

TOTAL RV COTIZADA 364.776 79,51 365.379 76,97

TOTAL RENTA VARIABLE 364.776 79,51 365.379 76,97

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 364.776 79,51 365.379 76,97

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 442.698 96,50 436.592 91,99

Notas: El período se refiere al  final del trimestre o semestre, según sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

 

11. Información sobre la política de remuneración

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una política de remuneración de aplicación
a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propensión al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC
y carteras que gestiona, su normativa y documentación legal. Se ha diseñado de forma que contribuya a prevenir una
excesiva asunción de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas y procedimientos
para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la política de remuneración del
Grupo BBVA, es coherente con la situación financiera de la Sociedad y tiene en consideración la integración por BBVA AM
de los riesgos de sostenibilidad.
La remuneración consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente elevada respecto de la total, en
base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye
cualquier otro beneficio o complemento que, con carácter general, se aplique a un mismo colectivo de empleados y que no
giren sobre parámetros variables o supeditados al nivel de desempeño, como pueden ser aportaciones a sistemas de
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previsión social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivación, totalmente flexible, ligada a la

consecución de objetivos previamente establecidos y a una gestión prudente de los riesgos.

El modelo de incentivación variable refleja el desempeño medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados

con el riesgo incurrido y será calculado sobre la base de una combinación de indicadores de Grupo, área e individuales,

con diferentes ponderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos últimos, que contemplan aspectos

funcionales y de gestión de riesgos. Cada función dentro de la organización tiene asignada una ponderación o slotting que

determina en qué medida la retribución variable está ligada al desempeño del Grupo, del área o del individuo. No se

contempla retribución vinculada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas, comisión que no es de aplicación

a esta IIC.

La incentivación variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede

tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de

control, está sujeta a determinadas reglas de concesión, consolidación y pago, las cuales incluyen la aplicación de

indicadores plurianuales para el cálculo del componente variable que favorecen la alineación de la remuneración con los

intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas.

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes al área de

Inversiones, cuya incentivación está relacionada en mayor medida con el resultado de la gestión de las IIC y carteras,

mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a áreas de Control, cuyos

indicadores están mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de otras

funciones con indicadores más vinculados a los resultados y eficiencia de la Sociedad.

Adicionalmente, las reglas de concesión, consolidación y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen la

posible entrega de instrumentos por el 50% del total del componente variable que, en su caso, estarían sujetos a un

periodo de retención de 1 año desde su entrega.

Asimismo, establecen la posibilidad de diferir el pago del 40% del total por un periodo de 3 años, ajustándose al final de

dicho periodo en base a los mencionados indicadores plurianuales previamente definidos por el Consejo de

Administración, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirán en ningún caso para

incrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retención, la totalidad de la remuneración variable estará

sometida a cláusulas de reducción (malus) y recuperación (clawback), ligadas a un deficiente desempeño financiero de

BBVA AM en su conjunto o de una división o área concreta, o de las exposiciones generadas por un miembro del

Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desempeño deficiente derive de cualquiera de las circunstancias

recogidas en la política de remuneraciones.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuación del texto actual de la política a los objetivos

perseguidos y ha acordado adaptarlo a la nueva Política General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo

aquellos aspectos compatibles con la política de BBVA AM y su finalidad.

La cuantía total de la remuneración abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2023, ha sido

la siguiente: remuneración fija: 12.578.280 euros; remuneración variable: 6.058.128 euros y el número de beneficiarios

han sido 226, de los cuales 192 han recibido remuneración variable. Adicionalmente, la remuneración agregada de los 4

altos cargos y otros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuación haya tenido una incidencia material en el perfil

de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administración de BBVA AM y

el personal de BBVA AM que, durante 2023, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha

sido de 726.845 euros de retribución fija y 425.073 euros de retribución variable para los primeros, y de 1.936.936 euros

de retribución fija y 1.333.007  euros de retribución variable para el resto.

La política de remuneración de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye información adicional.

 
 

12. Información sobre las operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica


