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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: Alto.

Descripcion general
Politica de inversion: La gestion se realiza a través de estrategias dinamicas utilizando una herramienta informatica que

aporta el asesor, el cual,realizara una primera seleccion de valores en base a una serie de metodologias, utilizando una
herramienta que emplea técnicas de andlisis sobre volatilidades, correlaciones, tendencias y analisis fundamental. Sobre
esa primera seleccién realizada por el asesor el equipo gestor seleccionara la composicién de la cartera. Este proceso se
realizara de forma dindmica en el tiempo. Se invierte entre 10%-100% de la exposicion total en renta variable y el resto en
Renta Fija (incluyendo depdsitos einstrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos). Los emisores y
mercados podran ser OCDE o emergentes,sin limitacion. Podrd haber concentracion geografica o sectorial. Se podra
invertir hasta un 10% en IIC, no del Grupo de la Gestora.En renta variable se invertira, en compafias de alta y media
capitalizacién bursatil, con perspectivas de revalorizacion a medio y largo plazo, sin predeterminacién por sector.En Renta
fija no existe predeterminacién por tipo de emisor (publico/privado), duracion, rating de emisién/emisor, pudiendotener
hasta el 100% en activos de baja calidad -inferior a BBB- seguin S&P o equivalente, (incluyendo no calificados).La
exposicién a riesgo divisa sera del 0-100%.Se invertira directamente en mercados organizados de derivados y a través de
IIC en mercados organizados y no organizadosde derivados.

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




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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,94 1,06 2,03 2,25
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,18 0,00 0,09 0,00

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,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE 0,010000
22.549,16 | 407.798,25 74,00 94,00 EUR 0,00 0,00 NO
MINORISTA Part.
CLASE 8.516.963,2 1.000,00
120.929,33 1,00 10,00 EUR 0,00 0,00 NO
CARTERA 6 Euros
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE MINORISTA EUR 28 527 1.160 1.437
CLASE CARTERA EUR 152 12.236 13.324 15.380
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE MINORISTA EUR 1,2423 1,3438 1,2166 1,3687
CLASE CARTERA EUR 1,2591 1,3582 1,2257 1,3740

(*)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:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. Base de cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE
MINORIS | al fondo 0,40 0,40 0,79 0,79 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
TA
CLASE
CARTER | al fondo 0,24 0,24 0,48 0,48 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
A




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE MINORISTA .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -7,55 2,63 -2,39 -5,75 -2,08 10,46 -11,11

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,73 04-10-2022 -1,20 29-04-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,03 12-12-2022 1,16 25-02-2022

(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 méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - -
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 6,18 4,16 5,29 7,74 6,89 5,22 11,40

Ibex-35 19,45 15,33 16,45 19,79 24,95 16,25 34,16

Letra Tesoro 1 afio 3,42 6,64 1,77 0,61 0,41 0,27 0,53
VaR histérico del

o 8,11 8,11 8,30 8,48 8,67 8,73 9,53

valor liquidativo(iii)

(i) 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 inversién homogénea.
(iii) 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,99 0,28 0,25 0,25 0,24 0,98 0,96 1,04 0,00

(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 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion Rentabilidad
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informe"



A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -7,29 2,67 -2,31 -5,67 -2,01 10,81 -10,79

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,73 04-10-2022 -1,20 29-04-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,03 12-12-2022 1,16 25-02-2022

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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

homogénea en el periodo.

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : . . .
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 6,17 4,17 5,28 7,74 6,88 521 11,39

lbex-35 19,45 15,33 16,45 19,79 24,95 16,25 34,16

Letra Tesoro 1 afio 3,42 6,64 1,77 0,61 0,41 0,27 0,53
VaR histérico del

o 8,08 8,08 8,27 8,46 8,64 8,69 9,50

valor liquidativo(iii)

volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,68 0,23 0,17 0,17 0,17 0,66 0,64 0,32

(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 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion Rentabilidad
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La Politica de Inversién de la IIC ha sido cambiada el 21 de Junio de 2019 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este
informe"

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 segln su vocacién inversora.

Patrimonio -
S . . .. Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 68.695 1.273 0
Renta Fija Internacional 16.069 471 0
Renta Fija Mixta Euro 82.819 2.134 -2
Renta Fija Mixta Internacional 80.879 1.170 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 56.142 1.224 -1
Renta Variable Euro 42.403 1.561 2
Renta Variable Internacional 35.434 1.254 2
IIC de Gestién Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 6.731 91 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 80.599 999 1
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 469.772 10.177 -0,13
] ]

*Medias.

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

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 0 0,00 9.792 87,44
* Cartera interior 0 0,00 680 6,07
* Cartera exterior 0 0,00 9.112 81,37
* 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) 147 81,67 854 7,63
(+/-) RESTO 33 18,33 552 4,93
TOTAL PATRIMONIO 180 100,00 % 11.198 100,00 %
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) 11.198 12.763 12.763
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -160,16 -5,06 -121,08 1.661,77
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -3,563 -7,88 -12,64 -75,16
(+) Rendimientos de gestion -3,16 -7,31 -11,64 -75,97
+ Intereses 0,04 0,00 0,03 2.076,94
+ Dividendos 0,83 1,40 2,39 -66,73
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,60 -13,40 -16,78 -102,51
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -5,26 4,22 1,67 -169,31
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,63 0,47 1,05 -25,73
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,37 -0,57 -1,00 -64,36
- Comision de gestion -0,25 -0,24 -0,49 -43,35
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -42,88
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,04 -0,09 -21,98
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 -5,50
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,24 -0,31 -98,50
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,00
0,00
180

0,00

0,00

0,00
11.198

0,00
0,00
0,00
180

0,00
0,00
0,00

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




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

Descripcion de la inversion y emisor Penodo ol Donede antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 680 6,07
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 680 6,07
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 680 6,07
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 9.112 81,37
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 9.112 81,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 9.112 81,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 9.792 87,44

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Sector Econdmico

W 100,00 % Liguidez

Paises

W 100,00% Liquidez

Divisas

W 100,00 % EUROS
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Tipo de Valor

W 100,00 % Liquidez

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S| NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

x

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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

XX XXX |X

i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El 16 de noviembre se inform6 por Hecho Relevante de la no aplicacién comision de gestién directa para ninguna clase
hasta el 15 marzo 2023.

El dia 21 de octubre se mandd Hecho Relevante informando que el 19 de octubre una misma unidad de decision
reembolso el 70.61% del patrimonio del fondo.

El dia 24 de octubre se mandé un Hecho Relevante informando que el 21 de octubre una misma unidad de decision
reembolsé el 86.95% del patrimonio del fondo.

El dia 25 de octubre se mand6 un Hecho Relevante informando que se iba a reembolsar un 87.56% del patrimonio del
fondo por una misma unidad de decision.

En el periodo objeto de este informe se ha tramitado la sustitucidon de Servifonsa por Banco Caminos como entidad
encargada de la valoracion y determinacion del valor liquidativo, incluyendo régimen fiscal aplicable y de otras labores
administrativas. Dicho cambio se hizo oficial el 4 de enero de 2023.

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
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SI NO

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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 X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 152.263,33 euros, lo que supone el 84,46% sobre el
patrimonio de la IIC.

La IIC ha efectuado operativa de compraventa de divisa con Inversis, entidad depositaria, por un monto de 7.123.000
dolares. La IIC ha satisfecho una comisién de 3 puntos béasicos por dicha operativa.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

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

En esta segunda mitad del afio 2022 hemos asistido a un movimiento similar en los dos trimestres, con un buen
comportamiento inicial de los mercados financieros que se iba desinflando a medida que transcurria el tiempo. Y en
ambos trimestres la fuente de incertidumbre y causa principal de las ventas era basicamente la actuacion de los Bancos
Centrales con mensajes que apuntaban a un endurecimiento ain mayor de las politicas econdmicas restrictivas con
subidas aceleradas de los tipos de interés. El efecto positivo de los datos macro, que apuntan a cierta moderacion en la
escalada inflacionista tanto en Estados Unidos como en la Zona Euro, no era suficiente para contrarrestar a los Bancos
Centrales.

El Euro cerraba parcialmente su diferencial frente al dolar, descontando que el final de la escalada alcista en tipos esta
mas cercana en Estados Unidos. Los precios de la energia en Europa seguian marcando nuevos méaximos con el precio
del gas natural disparado ante los recortes en el suministro ruso, presionando para que, en los Ultimos dias del afio, los
paises miembros de la UE llegasen a un acuerdo para limitar el precio del gas natural a 180 euros, limite que entrara en
vigor el 15 de febrero de 2023 con una duracion de un afio.

En Estados Unidos el crecimiento se revisaba de nuevo al alza en el 3T22 hasta el 3,2% gracias a una mayor contribucion
del consumo privado y de la inversion no residencial. La inflacién se moderaba en noviembre més de lo esperado, tanto el
dato general 7,1% como la subyacente 6%, fundamentalmente por la caida en costes energéticos y coches de segunda
mano. El dato de ventas minoristas registraba en noviembre su mayor caida en casi un afo con caidas en la demanda de
gran parte de las categorias de bienes, mientras que los servicios continuaban con crecimientos mensuales en el entorno
del 0,9%. El mercado laboral sigue mostrando su fortaleza con las nuevas peticiones de subsidios cayendo y sin sefales
de enfriamiento.

El PIB de la zona euro moderaba su ritmo de expansion en el 3T hasta el 0,3% frente al 0,8% del trimestre anterior. La

12



tasa de desempleo de la eurozona se situaba en el 6,5%, el minimo de la serie histérica y nueve décimas por debajo de
niveles prepandemia. El IPC de la zona euro correspondiente al mes de noviembre quedaba en el 10.1%, cinco décimas
menos que en octubre, con la subyacente estable en el 5%.

Finalmente se acordaba un limite al precio del gas natural de 180 euros, limite que entrara en vigor el 15 de febrero de
2023 con una duracion de un afio.

La OCDE reducia la estimacién de crecimiento global para 2022 desde 4.5% hasta el 3%. Para 2023, rebajaba sus
previsiones hasta el 2.8% desde el 3.2% previo. También elevo las previsiones de inflacion para este afio al 8.5% a nivel
global, el nivel mas alto desde 1988 y 6% en 2023.

Desde el punto de vista geopolitico la atencion seguia centrada en el conflicto entre Ucrania y Rusia y su incidencia sobre

el suministro energético de cara al invierno. Ademas, en China en el mes de diciembre y ante la presion social el Gobierno
decidia ir retirando paulatinamente las politicas de Covid cero lo que puede favorecer una normalizacion de las cadenas
de suministro que apoye cierta relajacion en precios.

Tanto el BCE como la Reserva Federal despedian el afio con nuevas subidas en los tipos de interés. En el caso del BCE
se cumplian las previsiones con una subida de 50 puntos basicos hasta el 2,5% pero sorprendia el mensaje sobre su
vision a futuro donde destacaban la necesidad de realizar ajustes adicionales, de forma sostenida, sobrepasado los
niveles esperados por el mercado (3%).

Ademas, anunciaba la puesta en marcha de una reduccién de balance de 15.000 millones de euros desde principios de
marzo y revisable a partir del 3T de 2023.

Por su parte la Reserva Federal reducia la intensidad en el alza, con una subida de 50 puntos basicos llevando el tipo
oficial al rango del 4,25%-4,50%. La mayor parte de los miembros esperan que el tipo oficial supere el 5% el préximo afio
alertando sobre la presion que ejercen las subidas salariales. Tan solo un 10% de los miembros espera que los tipos se
queden por debajo del 5%.

El tono mas restrictivo empleado por los bancos centrales situando los tipos terminales por encima de los inicialmente
descontados metia presion a los mercados financieros. Los mercados de renta fija cerraban el peor afio de su historia. En
el caso de la deuda publica las rentabilidades alcanzaban sus maximos anuales con el 10 afios aleman por encima del
2,5% a cierre de afio. En el caso del 10 afios americano también asistiamos a una ampliacién de la rentabilidad, pero algo
mas contenida que en la Zona Euro, quedando el tipo en el 3,8%. Las curvas se mantienen planas o invertidas reflejando
la expectativa de un entorno econémico en desaceleracion. Este movimiento de mejora en rentabilidades y la consecuente
caida en precios, se replicaba también en los bonos corporativos que mantenian el diferencial frente a deuda en el entorno
de los 90 puntos basicos para los activos investment grade.

Los mercados de renta variable no eran inmunes a este movimiento generado por los bancos centrales y cerraban el afio
con importantes pérdidas. Destacaba el mal comportamiento del Nasdaq con una rentabilidad del -33%. Algo mejor pero
también con importantes recortes el Standard and Poors 500 -19% en el afio y el Eurostoxx 50 con una caida -12%. Hay
gue destacar el buen comportamiento acumulado en 2022 de los sectores energia y recursos basicos que eran
practicamente los Unicos que cerraban el afio en positivo, frente a los peores resultados de los sectores inmobiliario y
tecnolégico.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el semestre se ha deshecho la totalidad de la cartera debido a que va a cambiar la filosofia de inversién del fondo
convirtiéndose en un fondo con un objetivo de rentabilidad no garantizado.

c) Indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio del Fondo ha variado de 11.198.310 euros a 180.277 euros. El nimero de participes ha variado de 104 a
75.

La rentabilidad obtenida por la clase minorista ha sido del 0.17%. El activo libre de riesgo cosech6 una rentabilidad del
+0.17%.

La rentabilidad maxima diaria alcanzada en el periodo fue de 1.03% y la rentabilidad minima diaria fue de -0.73%.

El impacto de los costes en el periodo ha sido del 0.59%.
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La rentabilidad obtenida por la clase cartera en el periodo ha sido del 0.29%. El activo libre de riesgo cosechd una
rentabilidad del +0.17%.

La rentabilidad maxima diaria alcanzada en el periodo fue de 1.03% y la rentabilidad minima diaria fue de -0.73%.

El impacto de los costes de la clase cartera en el periodo ha sido del 0.35%.

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

La rentabilidad de la clase base (0.17%) es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los fondos
gestionados por la Gestora (-0.13%), e inferior a la media de su categoria en el seno de la gestora (0.29%).

La rentabilidad de la clase cartera (0.29%) es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los
fondos gestionados por la Gestora (-0.13%), e idéntica a la media de su categoria en el seno de la gestora (0.29%).

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el periodo de referencia, se conformd la cartera comprando valores como Coca-Cola, J&J, Honeywell, Danone y
Endesa. En cuanto a ventas, ASML, Linde, Air Liquide, 3M, Apple y Exxon. Como se ha comentado anteriormente se
procedié a vender la totalidad de la cartera posteriormente debido al cambio de filosofia de inversion.

Los valores que méas han aportado a la cartera han sido Golar (+17%), Automatic Data Processing (+18%) y Exxon
(+11%) y los que menos Enagas (-25%), Confinimmo (-22%) y Snam (-17%).

B) Operativa de préstamo de valores.

N/A
C) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC ha operado con futuros sobre los indices DJ Euro Stoxx 50 y Standard and Poors 500 (mini) y sobre el tipo de
cambio euro-ddlar con la finalidad de cobertura de los riesgos de la cartera. La posicion en derivados a cierre del periodo
era nula.

D) Otra informacion sobre inversiones.

No existen inversiones en litigio.

La IIC no ha realizado operativa de préstamo de valores y no existen inversiones en litigio.

La lIC aplica la metodologia del compromiso a la hora de calcular la exposicidn total al riesgo de mercado.

El importe de las operaciones de compromiso que no generan riesgo a efectos de dicha metodologia ha sido nulo en el
periodo.

En octubre se mandaron dos Hechos Relevantes informando de reembolsos significativos por parte de una misma unidad
de decision.

En noviembre se mandé un tercer Hecho Relevante informando del no cobro de la comision de gestion del fondo hasta el
16 de marzo de 2023.

Se va a modificar la politica de inversion del fondo para que sea un fondo con un objetivo de rentabilidad no garantizado.

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

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad histérica de la clase minorista en el periodo alcanzé el 4.75%, frente al 4.79% del activo libre de riesgo.

El dato de Var de la clase minorista ha sido del -8.11%.

La volatilidad histérica de la clase cartera en el periodo alcanzo el 4.75%, frente al 4.79% del activo libre de riesgo.

El dato de Var de la clase cartera ha sido del -8.08%

El grado de cobertura medio, valor de las posiciones de contado entre el patrimonio de la IIC, ha sido del 87.55% en el
periodo. El grado de apalancamiento en instrumentos financieros derivados ha sido del 34%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de la Gestora de la IIC sobre el ejercicio de los derechos de voto es acudir a las Juntas Generales de
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Accionistas si la suma de las acciones en cartera del total de IIC gestionadas supera el 0.25% de las acciones en
circulacién de la entidad correspondiente. En dicho caso, ha de justificar el sentido de su voto.

Si el porcentaje es inferior al 0.25%, cono norma general, no se acude a la Junta General salvo que hubiera prima de
asistencia (en dicho caso se delegara el voto en el Consejo de Administracién), o que el equipo Gestor esté interesado en
delegar el voto en el Consejo de Administracion (en dicho caso deberia justificar su interés).

En el periodo objeto del informe la 1IC no ha acudido a ninguna Junta General de Accionistas.

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 PREVESIBLE DEL FONDO

La inflacion y su evolucion es el principal elemento que hay que vigilar de cara al 2023. El Banco Central Europeo ha
subido los tipos de interés por cuarta y Ultima vez este afio, hasta situarlos en el 2,50%, anunciando que todavia quedan
subidas adicionales durante la primera mitad del 2023 y que los tipos se mantendran altos hasta que no se consiga
normalizar la inflacién en el entorno del 2%. Ademas, a partir de marzo iniciard también un proceso de normalizacion de su
balance retirando mensualmente 15.000 millones de euros de liquidez de mercado, cifra que ira aumentando
progresivamente. Las politicas fiscales expansivas puestas en marcha por los distintos gobiernos de la Zona euro y méas
concretamente por Alemania pueden neutralizar parcialmente estas medidas del BCE, obligando a tomar decisiones de
politica monetarias alin mas restrictivas.

Indudablemente la lucha contra la inflacién nos lleva a una economia en desaceleracion. La evolucién del consumo y de
los datos de empleo son los indicadores clave a vigilar durante los proximos meses. Por un lado, estamos viendo como los
inventarios se encuentran en maximos ante la desaceleracion de la demanda, pero al mismo tiempo los datos de empleo
se mantienen fuertes lo que puede dar cierto soporte al consumo minorista. Otra variable fundamental en la evolucion del
PIB va a ser la capacidad de China para impulsar su actividad econémica una vez que se han relajado A estos factores les
tenemos que afiadir los bancos centrales y sus decisiones de politica monetaria.

Tanto la Reserva Federal de Estados Unidos, como el Banco de Inglaterra o el BCE, en sus respectivas reuniones de
diciembre han anunciado subidas de tipos de menor intensidad respecto a los movimientos anteriores, pero anunciando
gue todavia asistiremos por lo menos a dos subidas adicionales y que los tipos se irdn por encima del tipo terminal
previamente descontado, cuando antes el mercado esperaba que con este movimiento de diciembre la escalada en tipos
practicamente llegaba a su fin.

En los mercados de Renta fija las curvas de deuda se encuentran invertidas lo que implica que el mercado esta
descontando recesion en un futuro proximo. Tras las Gltimas reuniones de los Bancos Centrales se descuentan tipos
terminales cercanos al 3% en la zona euro para fin de afio y cercanos al 5% en Estados Unidos. Los préximos datos de
inflacion seran determinantes para marcar la velocidad en este movimiento de tipos al alza, sin que por el momento se
vislumbre que unos malos datos de crecimiento puedan cambiar la tendencia.

Los bonos corporativos han mantenido el diferencial frente a deuda en el entorno de los 90 puntos basicos para los
activos con calidad crediticia investment grade (superior a BBB-). La presentacion de resultados del 4° trimestre marcara la
evoluciéon de los mercados de crédito en las proximas semanas.

En los mercados de Renta Variable la principal duda es hasta qué punto ya esta descontado el entorno de desaceleracion
o0 recesion en el que nos encontramos. La evolucién de las cotizaciones en el afio 2022 muestra una gran disparidad
sectorial y aunque podemos seguir viendo subidas adicionales en tipos de interés la mayor parte de este movimiento ya
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esta descontada en el precio.
Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son

susceptibles de cambio.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0139140174 - Acciones|INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, EUR 0 0,00 138 1,23
ES0130960018 - Acciones|ENAGAS EUR 0 0,00 195 1,74
ES0144580Y14 - Acciones|IBERDROLA EUR 0 0,00 156 1,39
ES0173093024 - Acciones|RED ELECTRICA DE ESPANA EUR 0 0,00 192 1,71
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 680 6,07
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 680 6,07
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 680 6,07
US00287Y1091 - Acciones|ACCS. ABBVIE INC uUsb 0 0,00 138 1,23
US0530151036 - Acciones| AUTOMATIC DATA PROCESSING USD 0 0,00 190 1,70
BE0003851681 - Acciones|AEDIFICA EUR 0 0,00 140 1,25
FR0000120073 - Acciones|L ETUDE ET L EXPLOITATION DES EUR 0 0,00 129 1,15
IEOOBFRT3W74 - Acciones|ALLEGION PLC uUsb 0 0,00 108 0,97
US0378331005 - Acciones|APPLE COMPUTER INC USD 0 0,00 188 1,68
NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR 0 0,00 187 1,67
US1156372096 - Acciones|BROWN-FORMAT CORP CLASS B USD 0 0,00 190 1,69
US1101221083 - Acciones|BRISTOL MYERS SQUIBB CO uUsb 0 0,00 173 1,55
US0846707026 - Acciones|BERSHIRE HATHAWAY INC CL B USD 0 0,00 185 1,65
US1941621039 - Acciones|COLGATE UsD 0 0,00 144 1,28
US1912161007 - Acciones| COCA COLA CO USD 0 0,00 122 1,09
BE0003593044 - Acciones|COFINIMMO EUR 0 0,00 144 1,29
US22160K1051 - Acciones|COSTCO WHOLESALE CORP USD 0 0,00 225 2,01
F10009007884 - Acciones|ELISA OYJ EUR 0 0,00 184 1,64
US30231G1022 - Acciones|EXXON MOBIL CORP USD 0 0,00 243 2,17
US3119001044 - Acciones|FASTENAL CO UsD 0 0,00 158 141
FR0013451333 - Acciones|LA FRANCAISE DES JEUX SAEM|0,000 EUR 0 0,00 138 1,23
US3755581036 - Acciones|GILEAD SCIENCES INC UsD 0 0,00 130 1,16
BMG9456A1009 - Acciones|GOLAR LNG LTD USD 0 0,00 210 187
US02079K3059 - Acciones|ALPHABETIC INC UsD 0 0,00 212 1,89
US3848021040 - Acciones|WW GRAINGER INC USD 0 0,00 167 149
US4364401012 - Acciones|HOLOGIC INC UsD 0 0,00 145 1,30
US4278661081 - Acciones|HERSHEY CO/THE USD 0 0,00 214 192
US45167R1041 - Acciones|IDEX CORP uUsb 0 0,00 166 1,48
170005211237 - Acciones|ITALGAS SPA EUR 0 0,00 124 111
US4523081093 - Acciones|ILLINOIS TOOL WORKS UsD 0 0,00 130 1,16
US4262811015 - Acciones|JACK HENRY & ASSOCIATES USD 0 0,00 135 121
PTJMTOAEOQ001 - Acciones|JERNIMO MARTINS EUR 0 0,00 138 1,23
US4781601046 - Acciones|JOHNSON & JOHNSON USD 0 0,00 134 1,19
US46625H1005 - Acciones|JPMORGAN CHASE&CO UsD 0 0,00 138 1,23
US4943681035 - Acciones|KIMBERLY CLARK USD 0 0,00 161 144
F10009013403 - Acciones|KONE EUR 0 0,00 141 1,26
F14000312251 - Acciones|KOJAMO OYJ EUR 0 0,00 157 141
NL0000009082 - Acciones|Royal KPN NV EUR 0 0,00 175 157
DEOOOLEG1110 - Acciones|LEG INMOBILIEN AG EUR 0 0,00 120 1,08
IEO0BZ12WP82 - Acciones|LINDE PLC EUR 0 0,00 195 1,74
FR0000120321 - Acciones|L OREAL EUR 0 0,00 158 141
US5486611073 - Acciones|LOWE S COMPANIE INC UsD 0 0,00 151 1,35
FR0000121014 - Acciones|LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt EUR 0 0,00 171 153
US6153691059 - Acciones|MOODYS CORP UsD 0 0,00 132 1,18
US61174X1090 - Acciones|MONSTER BEVERAGE CORP USD 0 0,00 170 152
US58933Y1055 - Acciones|MERCK & CO INC UsD 0 0,00 169 151
US5949181045 - Acciones|MICROSOFT CORP USD 0 0,00 176 157
US7561091049 - Acciones|REALTY INCOME CORP uUsb 0 0,00 178 1,59
US7427181091 - Acciones|Procter AND Gamble Co USD 0 0,00 129 1,16
US7134481081 - Acciones|PepsiCo Inc uUsb 0 0,00 157 1,40
FR0000120578 - Acciones|SANOFI EUR 0 0,00 170 152
DE0007164600 - Acciones|SAP AG EUR 0 0,00 126 1,12
US8330341012 - Acciones|SNAP-ON INC USD 0 0,00 157 1,40
1T0003153415 - Acciones|SNAM SPA EUR 0 0,00 185 1,65
US8825081040 - Acciones|Texas Instruments Inc USD 0 0,00 153 1,36
1T0003242622 - Acciones|TERNA SPA EUR 0 0,00 178 1,59
US9078181081 - Acciones|UNION PACIFIC CORPORATION USD 0 0,00 142 127
NL0000395903 - Acciones|ACCS. WOLTERS KLUWER NV EUR 0 0,00 180 161
1L0065100930 - Acciones|ZIM INTEGRATED SHIPPING SERV USD 0 0,00 107 0,96
US88579Y1010 - Acciones|3M CORP UsD 0 0,00 141 1,26
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 9.112 81,37
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 9.112 81,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 9.112 81,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 9.792 87,44

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

Gestifonsa, S.G.I.I.C., S.A.U., cuenta con una politica de remuneracién a sus empleados que esta orientada a la
generacion de valor para la Entidad y el Grupo y consecuentemente, todos sus empleados y accionistas.

La Politica de Remuneraciones serd acorde con una gestiéon sana y eficaz de los riesgos financieros y no financieros
(criterios ambientales, sociales y de gobierno, ESG por sus siglas en inglés), no ofrecera incentivos para asumir riesgos
incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas de los fondos o los estatutos de los vehiculos que gestionen.

Sera compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses de la Entidad y de los vehiculos
que gestionen.

Se alineara con el deber de gestidn efectiva de conflicto de intereses y con la obligacién de gestion de riesgos en materia
de normas de conducta, a fin de velar por que los intereses de los inversores de los vehiculos no se vean dafiados por las
politicas y las practicas de remuneracion adoptadas por la Entidad en el corto, medio y largo plazo.

El nivel retributivo de las personas estara en consonancia con el mercado, teniendo en cuenta el tamafio y caracteristicas
de los vehiculos que gestionen, de la Entidad y del Grupo al que pertenecen.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcion del nivel de responsabilidad asumido y una
retribucion variable, vinculada a una evaluacion individual del desempefio de la actividad y al cumplimiento de objetivos
anuales segun el sistema de retribucion variable que tiene en cuenta, entre otros, la creacion de valor para la Entidad, la
implicacién del empleado en los objetivos y estrategias de la Entidad, la predisposicion a realizar el trabajo encomendado
adecuadamente, el grado de cumplimiento de aquellos procedimientos o hormas que inciden en su actividad (Reglamento
Interno de Conducta, prevencion de conflictos de interés, abuso de mercado, etc.) y la alineacién con la filosofia
empresarial de la Entidad y del Grupo y los intereses de éstos a medio y largo plazo, asegurando que esta componente
variable no fomente una asuncion inadecuada de riesgos.

Se estipula que la remuneracién variable no supere el 100% de la remuneracion fija, de tal forma que haya equilibrio entre
ambos componentes, de forma que la retribucion fija sea suficiente para que pueda no haber retribucién variable, si las
circunstancias lo aconsejan.

El Consejo de Administracion de Gestifonsa es el encargado de la aprobacion y revision anual de la politica remunerativa
de Gestifonsa.

El proceso de Evaluacion Global del desempefio tiene en cuenta la evaluacidén de competencias y habilidades, la
evaluacion por objetivos y la evaluacién de la adecuacion a los valores de la Entidad/Grupo.

La propuesta de asignacion individual de remuneracion variable y el montante total de las cantidades que se plantea
conceder, pagar o consolidar sera elevada al Consejo de Administracion.

Los miembros del Consejo de Administracién con funciones no ejecutivas no perciben retribucion fija, no perciben
retribucién variable, cobran dietas por asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion y tienen derecho a un
seguro colectivo de responsabilidad civil. En concreto, son remunerados por su cargo por un importe de 1.000 euros
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brutos por cada Consejo al que asisten. Se trata de un monto fijo, ya que los consejeros no tienen retribucion variable. El
monto desembolsado por este concepto en 2022 asciende a 16.000 euros.

El personal que ejerce funciones de control de la Entidad efectla su labor de forma independiente de las unidades de
negocio y cuenta con la autoridad necesaria para efectuar sus funciones y con recursos, experiencia y conocimientos
suficientes tanto para la realizacién de sus funciones como para llevar a cabo las tareas que se le asignan. La
remuneracion de esas funciones debera permitir a la Entidad emplear personal cualificado y con experiencia en dichas
funciones. Sera predominantemente fija para reflejar adecuadamente la naturaleza de sus funciones. Los métodos para
determinar su remuneracion no comprometeran su objetividad e independencia.

En funcion a dicha politica, el importe total de las remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2022 ha
ascendido a 885.680,91 euros de remuneracion fija (para un total de 16 empleados) y 154.211,44 euros de remuneracion
variable en efectivo (para un total de 16 empleados). Esta Ultima no esta ligada al importe percibido por la gestora de la
comision de gestién variable de las IIC gestionadas.

Se ha identificado un total de 4 personas que inciden de manera significativa en el perfil de riesgo de la Sociedad: 4
empleados que han recibido una remuneracion fija de 361.126 euros v 95.660,70 euros de remuneracién variable

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

No aplicable.

18



