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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre  Vocacion inversora: GLOBAL  Perfil de Riesgo: Alto

Descripcion general
Politica de inversién: La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Net Total Return EUR a
efectos meramente comparativos. Fondo de autor con alta vinculacién al gestor, Don Rafael Ledon Lépez.
Un 0-100% de la exposicion total se invertira en renta variable de cualquier capitalizacién y sector, de
emisores/mercados principalmente europeos y minoritariamente de otros paises OCDE, pudiendo invertir hasta un 100%
de la exposicion total en emisores/mercados de paises emergentes. El resto de la exposicion total se invertira en renta fija
publica y/o privada. Para la gestién se aplican técnicas de analisis fundamental, buscando, analizando y
seleccionando valores infravalorados por el mercado, que presenten un significativo potencial de revalorizacion.
La exposicion al riesgo divisa sera del 0-100% de la exposicion total. El FIL podra tener hasta un 30% de
la exposicién total en un Unico emisor. Se podré invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras, tradicionales ode
inversion libre. El Fondo invertira, al menos, un 10% de su patrimonio en activos
liquidos con la finalidad de atender reembolsos. Asimismo, la gestora ha establecido un régimen de preavisos para los
reembolsos, al objeto de garantizar la liquidez necesaria para su tramitacion

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

N° de participaciones 159.047,47
N° de participes 47,00
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR)

100.000,00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 16.492
Diciembre 2022 11.141 79,5128
Diciembre 2021 14.637 169,8174
Diciembre 2020 9.470 136,1941

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2023-06-30 103.6939

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,48 0,48 0,48 0,48 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2023 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » »
. L 2022 2021 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
30,41 -53,18 24,69

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2023

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 171,47 72,38
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
MSDEWI 5,44 2,45
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

19,35 19,35 20,17 20,36 20,64 20,36 13,77

(i) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico del valor liquidativo: 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.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual

2022 2021 2020 Ano t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,54 1,12 1,11 1,03
(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2023

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)
Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 15.857 96,15 11.011 98,83
* Cartera interior 1.311 7,95 629 5,65
* Cartera exterior 14.546 88,20 10.381 93,18
* 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) 646 3,92 513 4,60
(+/-) RESTO -10 -0,06 -383 -3,44
TOTAL PATRIMONIO 16.492 100,00 % 11.141 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 11.141 10.566 11.141
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 12,12 18,30 12,12 -9,88
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 23,08 -13,15 23,08 -273,73
(+) Rendimientos de gestion 23,69 -12,60 23,69 -355,80
(-) Gastos repercutidos -0,61 -0,57 -0,61 182,07
- Comision de gestion -0,48 -0,50 -0,48 31,18
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,13 -0,07 -0,13 150,89
(+) Ingresos 0,00 0,02 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 16.492 11.141 16.492

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




3. Inversiones financieras

Las inversionesrepresentan a cierre de trimestre la siguiente distribucién por paises: EEUU56.6%, Holanda 11.5%, 8.3%
Corea del Sur, Reino Unido 7.3%, Luxemburgo 6.1%,Chequia 6%, China 3.9%, Rusia 0.3%.

4. Hechos relevantes

Sl

z
O

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacién del proceso de fusién

XX XXX [X|[X|X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes 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 (segin 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

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 de colocador, asegurador, X
director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo.

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. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X

i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (sélo aplicable a FIL) X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 1,30

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 2,19

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 5.487.016,59 euros que supone el 33,27% sobre el
patrimonio de la IIC.

d.) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 111.639.880,94
euros, suponiendo un 734,24% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.




d.) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 629.561,18 euros,
suponiendo un 4,14% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. referencia.

Anexo:

d.) Los Repos del periodo han sido contratados con el depositario.

f.) Se han realizado operaciones de compra venta de divisa con el depositario por importe de 5.989.828,64 euros. j. No
existe vinculacion directa entre la gestora y el depositario. Dux Inversores Capital A.V., S.A., sociedad vinculada a Dux
Inversores SGIIC, S.A. tiene un acuerdo de oficina virtual con Bankinter S.A., percibe una pequefia parte de los beneficios
de dicho Banco. La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo de la lIC v a precios 0 en condiciones iguales 0 mejores que los de mercado

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1.SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de
los mercados. Durante este semestre se ha producido una importante crisis bancaria en EEUU como consecuencia del
colapso y el posterior rescate del Silicon Walley Bank que ha provocado el contagio a otros bancos regionales como el
First Republic Bank que también ha tenido que ser rescatado. La banca europea también ha sufrido por la precipitada
compra del Credit Suisse por la UBS y por la caida de las acciones del Deutsche Bank a pesar de anunciar que planeaba
amortizar antes del vencimiento 1.500 M de deuda subordinada. Una de las principales misiones de los bancos centrales
es la de controlar la inflacién. Por eso, la persistencia de la inflacion, principalmente de la inflacidon subyacente, les ha
obligado a subir los tipos de interés. El BCE ha realizado varias subidas situando el tipo de referencia en el 4% y Christine
Lagarde ha dejado la puerta abierta a nuevas subidas si las expectativas de inflacién subyacente de mantienen. La Fed
por su parte ha llevado a cabo tres subidas de 25pbs alcanzando el tipo de referencia el rango 5%-5,25% y tampoco se
descartan nuevas subidas adicionales. El Euribor a 12 meses que a finales de diciembre de 2022 estaba en el 3,29% se
ha ido incrementando hasta situarse en el 4,13%. El enfriamiento de la actividad econdmica junto a una caida pronunciada
del coste de la energia, principalmente el petréleo y gas, han permitido un importante retroceso de la inflacién desde los
maximos del afio pasado. La inflacion de la zona euro ha disminuido hasta el 5,5%, después de haber alcanzado maximos
del 10% en octubre de 2022, y en EEUU, después de haber tocado niveles del 9% el afio pasado, se ha moderado hasta
el 4%.Las perspectivas de crecimiento global siguen siendo modestas. Segun el ultimo informe de la OCDE, de junio de
2023, se prevé que el crecimiento del PIB mundial en 2023 sea del 2,7%, una de las tasas mas bajas desde la crisis
financiera global. Para 2024 se estima una ligera mejora al 2,9%. En Europa, las previsiones para Alemania apuntan a un
ligero descenso para 2023, dentro de una zona euro que en su conjunto deberia mostrar un modesto crecimiento
econdmico para este y el proximo afio. En EEUU la creacion de empleo se ha producido a un ritmo muy superior al
esperado. La fortaleza del empleo se ha mantenido durante todo el semestre, superando en mayo las expectativas del
mercado. La tasa de desempleo ha caido hasta el 3,6%. El Senado y el Congreso han aprobado una ley para suspender
el techo de deuda e imponer restricciones al gasto federal hasta finales de 2024, dando asi por concluida la amenaza de
una crisis politica y econémica por un posible default. Respecto a Asia, en junio se ha revisado a la baja el crecimiento
esperado para China que se sitlla ahora en el 5,5%. Por su parte Japén ha mostrado signos de recuperacién con
crecimiento del sector de servicios por encima de lo esperado, apoyado en la intensa recuperacion del turismo.A pesar de
la inflacion y de las subidas de los tipos de interés, el comportamiento de los mercados de renta variable ha sido muy
bueno, con subidas generalizadas en los principales indices burséatiles. En Europa destacan los incrementos del 15,96%
en el EuroStoxx50, del 15,98% en el Dax, 14,31% en el Cac40y 16,57% en el Ibex35. En EEUU los incrementos también
han sido la ténica con S&amp;P500 aumentando un 15,91% y el Nasdag Composite revalorizandose un 31,73% desde
principios de afio.Por lo que se refiere a la renta fija, en la deuda publica de EEUU y Europa se han dado aumentos de
rentabilidad sobre todo en los tramos cortos de la curva. El crédito corporativo por su parte ha sufrido una bajada de
spreads tanto en el investment grade como en el high yield tanto en EEUU como en Europa, tendencia que ha ido




variando a lo largo del semestre. b) Decisiones generales de inversién adoptadas. Nyala invierte de forma concentrada en
compafiias con modelos de negocio que poseen ventajas competitivas y son resistentes a las fluctuaciones a lo largo del
ciclo. La toma de decisiones de inversion se basa de forma implicita en la clausula del "dltimo superviviente", a través de
la cual los negocios elegidos como inversiones cumplen a priori la premisa de ser los Gltimos de su sector en desaparecer
ante un escenario de mercado catastrofista y/o un entorno econémico apocaliptico.Los negocios seleccionados cotizan a
un precio significativamente inferior a su valor intrinseco. Este descuento junto a la calidad de los negocios proporciona un
margen de seguridad en las inversiones. El fondo se centra en negocios con poco apalancamiento operativo y financiero, y
gue de este modo se ven menos afectados cuando hay caidas prologadas y significativas en sus ingresos y beneficios.
c) Indice de referencia. La gestiéon toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Net Total Return EUR a
efectos comparativos. En el periodo la rentabilidad del indice de referencia es de 12,58%. d) Evolucion del Patrimonio,
participes, rentabilidad y gastos de la IIC. En este contexto, el patrimonio del Fondo a 30.06.2023 ascendia a
16.492.258,08 euros (a 31.12.2022, 11.141.013,32 euros) y el nimero de participes a dicha fecha ascendia a 47 (en el
periodo anterior a 45). La rentabilidad del Fondo en el periodo es del 30,41%. La rentabilidad de las Letras del Tesoro a 1
afio ha sido del 1,63 % en el periodo. Los gastos del periodo ascienden al 1,08% anual sobre el patrimonio medio. e)
Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora. Las rentabilidades obtenidas en el periodo
por el resto de las IIC gestionadas por Dux Inversores, segin su menor 0 mayor exposicion a la renta variable, se
encuentran entre -2,39% y 22,62%. 2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES. a) Inversiones concretas realizadas
durante el periodo. Las inversiones representan a cierre de trimestre la siguiente distribucion por paises: EEUU 56.6%,
Holanda 11.5%, 8.3% Corea del Sur, Reino Unido 7.3%, Luxemburgo 6.1%, Chequia 6%, China 3.9%, Rusia 0.3%. b)
Operativa de préstamos de valores. N/A c¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos. No se ha operado
con derivados en el periodo.El FIL ha realizado operaciones repetitivas o de escasa relevancia de compras de Repos de
Deuda Publica con el depositario.  d) Otra informacién sobre inversiones. No existen inversiones sefialadas en el articulo
48.1.j del RIIC.No existen en cartera inversiones en litigio.Al final del periodo no hay patrimonio invertido en otras 1IC.No se
han realizado operaciones a plazo en el periodo.Desde el 1 de diciembre de 2022 la remuneracion de la cuenta en euros
con el depositario se ha fijado en ?STR un dia menos 0,20%. Para las cuentas en divisa con el depositario, dicha
remuneracion, ha sido Libor menos 0,75%. Conforme a las condiciones contractuales establecidas en ningun caso el
importe seréa inferior a 0. 3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. N/A 4. RIESGO ASUMIDO
POR EL FONDO. Los datos de la volatilidad en el periodo se detalla en el punto 2.2 del presente informe. 5. EJERCICIO
DERECHOS POLITICOS. La politica establecida por la gestora en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes
a los valores nacionales que integran la cartera de la IIC consiste en que se ejercera obligatoriamente el derecho de voto
siempre que la inversion que mantiene en cartera la lIC en un titulo nacional supere el 1% del capital social de la lIC y los
12 meses de antigiiedad. Asimismo, la Gestora estudiara ejercer los derechos de voto anexos a los titulos en cartera de
las IIC de cuya gestion se ocupa, cuando existan riesgos de alteracion de la estrategia de las IIC. En el periodo no se ha
ejercido el derecho de voto en ninguna IIC en las caracteristicas anteriores. 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. N/A 9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A 10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. La economia americana sigue
dando muestras de resistencia, confirmando que los riesgos de recesion son bastante bajos. Al mismo tiempo, parece que
la politica monetaria moderadamente restrictiva de la Fed empieza a corregir los fuertes excesos de demanda generados
tras la pandemia. Por el lado de los precios subyacentes, contindan los signos de progresiva moderacion, gracias a las
subidas de los tipos de interés y gracias, también, a que las expectativas de inflacién permanecen controladas. Se espera
un crecimiento econémico moderado pero positivo para el resto del afio, control progresivo de la inflacion, subida adicional
de tipos en julio, seguida de una pausa prolongada. Aplanamiento de la curva de tipos.En la Eurozona, se espera que la
debilidad reciente que estan mostrando algunos datos macro sea pasajera. Se esperan crecimientos positivos en los
préximos trimestres, con un sector turistico con perspectivas favorables y con una demanda agregada que todavia se
beneficia de una politica fiscal expansiva, caida de precios de materias primas importadas, salarios al alza, pero en
minimos histéricos y buena situacién de balance de familias y empresas. En cuanto a la politica monetaria del BCE y de
forma similar a lo dicho para la Fed, se espera una subida adicional de tipos en julio, una pausa prolongada a partir de
septiembre y un aplanamiento de la curva de rendimientos. La principal amenaza para la economia y los mercados
financieros es que la inflacién tarde mucho en caer, lo que, de producirse, podria acarrear mayores subidas de tipos de




interés y un mayor enfriamiento de la economia, incluso a una posible recesién econémica en 2024.En cuanto a Nyala FIL
se espera mantener la actual politica de inversiones, aunque no se descarta alguna variacién en la composicion de la

cartera-—silas circunstancias-del.mercado lo aconseian
T J

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)




