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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 7, en una escalade 1 al 7.

Descripcion general




Politica de inversion: Al menos el 75% de la exposicion total se invertirda en renta variable y el resto en renta fija. La
exposicion al riesgo de divisa oscilara entre el 0 y 100% de la exposicion total. El Fondo invertira principalmente en valores
de emisores/mercados de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 50% de la exposiciéon total en emisores/mercados de
paises emergentes.

La inversién en renta variable serd en compaiiias internacionales, de alta y baja capitalizacion burséatil, con perspectivas
de revalorizaciéon a medio y largo plazo, sin especial predileccion por algin sector o pais. Podra existir concentracion
geografica o sectorial.

El resto de la exposicion se invertird en activos de renta fija, nacional e internacional, de emisores publicos o privados,
incluyendo depositos en entidades de crédito, e instrumentos del mercado monetario cotizados y no cotizados, que sean
liquidos, y sin limite en términos de calidad crediticia, pudiendo invertir incluso en emisiones/emisores sin rating. La
inversion en renta fija podra realizarse a corto, medio o largo plazo de acuerdo con los criterios de la gestora.

La inversién en renta variable de baja capitalizacion puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

Se podra invertir hasta un 10% en IIC financieras aptas, armonizadas o no pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

La exposicion maxima a riesgo de mercado a través de derivados es el importe del patrimonio neto.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta y por el apalancamiento
gue conllevan. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el
importe del patrimonio neto.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de
proteccién al inversor.

En concreto se podra invertir en:

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacién que no
tengan caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no estén sometidos a regulacion o dispongan de
otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones o participaciones. Se seleccionaran activos y mercados buscando oportunidades de inversion
o de diversificacion, sin que se pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

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 denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 1,32 1,49 2,81 4,08
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,17 -0,35 -0,09 -0,38

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 1.301.096,33 1.262.886,06
N° de Participes 114 113
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

5 euros

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 4.762 3,6601
2021 5.517 4,4328
2020 4.306 4,0220
2019 5.127 4,4785
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 0,68 0,00 0,68 1,35 0,00 1,35 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

o . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -17,43 7,88 -7,00 -15,38 -2,75

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,78 15-12-2022 -4,37 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 4,42 04-10-2022 4,73 09-03-2022

(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 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 23,81 21,11 22,51 26,31 25,13

lbex-35 19,37 15,22 16,45 19,64 24,95

Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,07 0,05 0,03 0,02

INDICE 17,06 16,47 15,61 20,39 15,62

VaR histérico del

L 9,59 9,59 9,61 8,99 5,85
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 Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,55 0,40 0,38 0,39 0,38 1,57 1,56 1,54 1,53

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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.
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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 segin su vocacién inversora.

Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles
de euros)

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixta Euro

Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional

10.061

237

-0,33

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

4.672

114

0,33

IIC de Gesti6n Pasiva

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

4.199

118

5,44

FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable

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

FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad

FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

IIC que Replica un indice

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado

Total fondos

18.933

469

-1,30

*Medias.

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

2.3 Distribucion 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 4.483 94,14 4.525 98,22




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 822 17,26 757 16,43
* Cartera exterior 3.661 76,88 3.768 81,79
* 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) 342 7,18 130 2,82
(+/-) RESTO -63 -1,32 -48 -1,04
TOTAL PATRIMONIO 4.762 100,00 % 4.607 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

4.607
3,01
0,00
0,31
1,18
0,02
0,87
0,00
0,26
0,00
0,23
-0,04
-0,16
0,00
-0,87
-0,68
-0,05
-0,04
-0,02
-0,09
0,00
0,00
0,00
0,00
4.762

5.517
1,12
0,00

-18,77

-17,86
-0,01
1,31
0,00

-17,95
0,00

-1,10
-0,18
0,07
0,00
-0,91
-0,67
-0,05
-0,04
-0,02

-0,14
0,00
0,00
0,00
0,00

4.607

5.517
4,04
0,00

-19,40

-17,62
0,01
2,20
0,00

-18,58

0,00
-0,93
-0,22
-0,08
0,00
-1,79
-1,35
-0,10
-0,07
-0,03
-0,23
0,00
0,00
0,00
0,00

4,762

143,17
0,00
-101,48
-105,98
-280,19
-39,81
0,00
-101,31
0,00
-118,98
-82,05
-320,04
0,00
-13,36
-7,87
-7,87
-3,17
-29,29
-41,91
0,00
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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 715 15,00 648 14,06
TOTAL RENTA VARIABLE 715 15,00 648 14,06
TOTAL IIC 107 2,25 109 2,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 822 17,25 757 16,42
TOTAL RV COTIZADA 3.644 76,49 3.742 81,24
TOTAL RENTA VARIABLE 3.644 76,49 3.742 81,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.644 76,49 3.742 81,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.466 93,74 4.499 97,66

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO SECTORES

@ BANCOS ® TECNOLOGIA AEROESPACIAL Y MILITAR @ AUTOMOWILES
SERVICIOS PUBLICOS V¥ DE EMPRESA @ OTROS

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

Importe nominal . . .
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compra de i
ARK INNOVATION ETF (ARKK US) . 103 Inversion
opciones "call"
Compra de i
CRESUD SACIFYA 11 Inversion
warrants "call"
Total subyacente renta variable 114
TOTAL DERECHOS 114
Futuros
SUBYACENTE EUR/USD 1.488 Cobertura
comprados
Compras al L
CTA DOLARES C/V DIVISA 98 Inversion
contado
Total subyacente tipo de cambio 1586
TOTAL OBLIGACIONES 1586

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

XX |[X|X|X[X




SI NO
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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, o 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

Durante el periodo se ha contratado a través del Depositario la compraventa de divisa necesaria para liquidar las
operaciones de renta variable de valores en moneda no euro.

La Entidad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
operaciones con pacto de recompra y compraventas de divisas con Caceis Bank Spain, entidad depositaria de la IIC.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

En estos seis Ultimos meses hemos vivido situaciones complejas en los mercados. Pero una vez terminado el ejercicio
2022 podemos decir que ha sido un periodo en el que se ha producido una capitulacién en la mayor parte de los activos,
aungue como apuntédbamos en el informe anterior, dicha capitulacion ha ido por barrios. El pesimismo era tan grande que
se fue arrojando la toalla paulatinamente. Primero fueron las materias primas, donde se ha pasado de esperar un nuevo
superciclo a volver, por ejemplo, el gas a niveles previos a la invasion. Después fue la renta variable, yendo los indices a
los minimos del afio entre septiembre y octubre. Justo detras, la renta fija con el bono a 10 afios americano en el entorno
del 4,25%, el nivel mas alto desde la crisis financiera. Por ultimo, fue la renta variable china tras el congreso del Partido




Comunista, en el que Xi Jinping expuls6 a Hu Jintao y los mercados se desplomaron marcando ya minimos en esas
semanas. Ahora bien, la capitulacién por si sola no basta y cada una tiene unas caracteristicas distintas, pero si fuera
acomparfada de la resolucién de alguna de las incertidumbres que ahora comentaremos confirmaria un suelo en los
mercados.

Tres grandes incertidumbres han asolado los mercados a lo largo de todo el afio: la inflacién, la guerra de Rusia y Ucrania
y el confinamiento de China. Pero ha sido la inflacion el que ha provocado los fuertes dolores de cabeza. Ha pasado de
ser negada, a ser considerada transitoria, para mas tarde ofrecer dos digitos. Los Bancos Centrales de todo el mundo han
tenido que escoger entre el crecimiento o el control de la inflacion. La decision ha sido clara y rotunda, las subidas de tipos
mas agresivas en un corto espacio de tiempo mas fuertes de las Ultimas décadas para desacelerar el crecimiento y
controlar la inflacion. Las cifras son claras: la Fed ha subido en estos seis meses 275 p.b. para situar los tipos en el 4,25%,
mientras que el BCE ha incrementado los tipos en 250 p.b. para pasar del 0% en el que estaban hasta el 2,5%.

Esto ha provocado que en Estados Unidos se haya empezado a controlar la inflacion, sobre todo en este semestre ultimg
donde ha pasado del 9,1% al 6,5%. En la eurozona, siempre con un tiempo de decalaje en el ciclo, estariamos
empezando a controlarla. A cambio, todos los datos de crecimiento econémico muestran una clara ralentizacién, con los
PMils por debajo de 50, lectura que marca contraccién econémica.

Pero esta recesion tan ampliamente anunciada coge a las economias en un estado de salud mejor que en otrag
ocasiones, estamos en nivel de desempleo en minimos, 3,7% en Estados Unidos, minimo histérico y 6% en la Unién
Europea, el minimo desde que se cre6 la moneda Unica. Ademas, el ahorro esta en niveles muy altos, lo que hace
suponer que podremos enfrentarnos a esta recesion mas fuertes que en otras ocasiones.

Ahora bien, en este 2022 no ha existido inversion alguna en la cual refugiarse. Excepto el ddlar, ha caido la renta variable
la renta fija, el oro, el private equity, las cryptodivisas, etc¢, Lo que ha convertido el afio en un ejercicio muy complejo.

La parte positiva es que pensamos que gran parte de la recesion anunciada esta ya en los precios actuales. Ademas, hay
aspectos muy positivos en los niveles en los que terminamos el afio. Como dice una célebre cita de los mercados, las
cuatro palabras mas peligrosas en el mundo de la inversién son ¢ ..esta vez es diferente.

- Renta Fija: la renta fija, después de estar afios restando con los tipos al 0% empieza a ofrecer buenas oportunidades
como inversion estable, con segmentos como los bonos a 3 afios con rentabilidades por encima del 3%, mas que
atractivos.

- Después de ejercicios de grandes bajadas suelen acompafiar ejercicios de subidas. Si consideramos que los minimos deg
octubre no se van a perder, los rendimientos a los afios que el S&P ha tenido un pobre desempefio, le siguen buenas
subidas sucediendo cada vez desde la Segunda Guerra Mundial.

- El pesimismo inversor se tiene que leer muchas veces como un aliado, siendo uno de los mejores momentos para
sembrar para recoger mas tarde. En el siguiente grafico, puede verse la encuestas a los consejeros delegados de las
empresas en Estados Unidos sobre la pregunta de como ven la economia en seis meses. El nivel de pesimismo vivido
este afio es similar al de principios de los afios 90, al de la burbuja puntocom, al de la crisis financiera y al del Covid.
Todos ellos fueron buenos puntos de entrada en el mercado, si mas no, puntos para no vender y salir del mercado.

- Nos encontramos, en el 2023 que entramos, en el tercer afio electoral americano. Tradicionalmente el afio mas alcista y
en el que histéricamente nunca ha empezado una recesion.

- Una vez terminado el ejercicio y en el momento actual, China, tras mas de mil dias, ha reabierto su economia, lo que sin
duda puede ser un apuntalamiento al crecimiento de la economia global de cara a la posible recesion.

Como vemos existen aspectos que invitan al optimismo tras un afio tan aciago. Sin embargo, los riesgos contindan alli: el
conflicto de Rusia y Ucrania parece enquistado, puede complicarse Taiwan o aparecer nuevas cepas del coronavirus. Y a
nivel macro, puede volver a descontrolarse la inflacion, que la recesion sea mas dura de lo esperado o que los mercados
sufran mas de lo previsto con las retiradas de liquidez de los Bancos Centrales son algunos de ellos. Si aparecen,
intentaremos gestionarlos, pero siendo conscientes de que los descensos de los mercados de valores han ajustado las
valoraciones en su media histérica, en algunos casos por debajo, y es posible que se traduzcan en rentabilidades positivas
en estos trimestres venideros.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.




El mercado de valores en general ha marcado minimos en la mitad del semestre. Nosotros hemos mantenido los rasgos
principales de la cartera, no son niveles para reducir riesgo, al contrario, vemos mas oportunidades en valores sélidos que
también han sido castigados. Pero hemos aprovechado las oportunidades que nos ha dado el mercado para mantener
cierta rotacion. Hemos vendido Deutsche Telekom, KPN, Worldline, 3M, Las Vegas Sands, Pinduoduo, LGI Homes 'y
Daimler Truck como principales operaciones, y por otro lado, hemos comprado acciones de Berkshire Hathaway, Boeing,
Alibaba, Taiwan Semiconductor, Dassault Systems, EDP Renovaveis, Sonova y Occidental Petroleum. Hemos reducido
totalmente el sector de comunicaciones y también algunos pequefios valores con poco peso en cartera. Mantenemos altas
exposiciones en el sector del automovil, con beneficios récord este afio, el sector financiero que funcionara bien en este
entorno de tipos de interés, y el sector tecnoldgico, que esté siendo castigado por el alza de tipos pero que ya ha sufrido
correcciones importantes y ha dejado interesantes oportunidades. La exposicion a la eurozona se mantiene en el 56% de
nuestras inversiones, mientras que reducimos el peso de Estados Unidos hasta el 33% desde el 38% del semestre
anterior, le siguen por orden, Suiza con el 6,2% y UK y Suecia con el 2%. En lineas generales, hemos reducido sectores
que habian aguantado bien por los que han corregido y presentan buenas oportunidades de revalorizacion. Tenemos
cubierto el 70-75% de nuestras inversiones en ddlares a través de derivados del euro/ddlar.

El nivel medio de inversion en contado del periodo ha sido del 98.57% y el apalancamiento medio del periodo ha sido de
5.61%. La aportacion de la operativa de derivados a la rentabilidad del fondo de junio a dicembre ha sido de un +0,21%
sobre el patrimonio medio. A final del periodo tenemos 12 contratos sobre el euro/ddlar. Dicha operativa se ha realizado
con la finalidad de inversion y el objetivo perseguido es destinar una parte del patrimonio a que repligue de manera
perfecta la evolucion del mercado en el cual hemos invertido. Al tratarse de mercados organizados ya que nunca
operamos en mercados OTC, la contrapartida es la camara de compensacion de Meff, Eurex y CME. Dado que aplicamos
la metodologia del compromiso, verificamos que el importe nominal comprometido de nuestras posiciones nunca supere el
patrimonio neto de la IIC.

La rentabilidad media de la liquidez es negativa del 0,17%. Sin embargo, este tipo de interés no se aplica al saldo
acreedor equivalente al 1% del patrimonio de la Institucién de Inversion Colectiva correspondiente al coeficiente de
liquidez.

c) indice de referencia.

La rentabilidad del Fondo en el segundo semestre de 2022 ha sido del +0.33%, lo que deja la acumulada del afio en el -
17,43%. En estos Ultimos seis meses, las principales bolsas occidentales han experimentado descensos. La evolucién de
los principales indices ha sido la siguiente: el Stoxx600 ha subido un +4,34%, mientras que el S&P500 y el Nikkei lo han
hecho en un +1,4% y el -1,1% respectivamente. La bolsa china ha experimentado bajadas muy pronunciadas, asi
depende de la bolsa local que miremos los descensos oscilan entre el 10% y el 13%.

Por otro lado, la renta fija sigue sufriendo y presenta el mayor descenso acumulado de las Ultimas décadas. El Bund a 10
afios, después de afios en tasas negativas, pasa del 1,37% con que termind en junio al +2,56% ante las presiones
inflacionistas, mientras que el 10 afios americano cotiza en el 3,88% desde el 3,02% de hace seis meses, llegando a
rebasar el 4% en determinados momentos. Los Bancos Centrales siguen subiendo tipos para controlar la inflacion que ha
llegado en zonas al 10%, asi la Fed ha subido 274p.b. hasta el 4,25%, mientras que el BCE lo ha hecho en 250p.b. para
pasar del 0% al 2,5%. A nivel sectorial europeo, los mejores sectores han sido ocio, banca y materias primas, todos ellos
con rentabilidades cercanas al 12%, y por otro lado, los peores han sido telecomunicaciones (-17%) e inmobiliario (-12%).
Respecto a las materias primas, los precios han estado tremendamente volatiles. Mientras que el precio del barril de
petréleo ha retrocedido un 24%, el cobre y el oro se han apreciado un 2% y un 1% respectivamente.

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

El nUmero de participes ha pasado de 113 a 114. El Patrimonio ha incrementado de los 4.607M a los 4,762M. La comision
de gestion acumulada sobre el patrimonio medio a la fecha del informe es del 1,35 % sobre el patrimonio y 0,00 % sobre
resultados (ver punto 2.1.b) Datos generales) y la comisidon de depésito del 0,10% sobre el patrimonio. El impacto total de
los gastos directos del Fondo sobre el patrimonio medio en el acumulado del afio es del 1,55%. Dicho ratio no incluye los
costes de transaccion por la compraventa de valores ni la comisién sobre resultados del fondo (punto 2.2. A) Individual).
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El fondo Gesinter World Selection es un fondo de Renta Variable internacional que ha obtenido en el segundo semestre de
2022 una rentabilidad media ponderada por patrimonio medio del +0.33%. Esta rentabilidad es comparativamente superior
a la obtenida por Gesinter Flexible Strategy que es un Fondo de Renta variable mixto que ha obtenido un -0.33% y
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también superior al fondo Gesinter China Influence, que es un Fondo Global centrado en el area de influencia de China,
con una rentabilidad media ponderada en el semestre del -5,44%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La estrategia que hemos seguido a lo largo de este semestre ha sido la de ir rotando de los sectores que estaban en la
parte alta para entrar en sectores mas castigados, asi hemos pasado a incrementar el sector financiero y reducir el sector
de telecomunicaciones y el de farmacia. Mantenemos alta exposicidn en el sector automovilistico como en el aeroespacial.
Las principales operaciones han sido por un lado la venta de Deutsche Telekom, KPN, Worldline, 3M, Las Vegas Sands,
Pinduoduo, LGl Homes y Daimler Truck como principales operaciones, y por otro lado, hemos comprado acciones de
Berkshire Hathaway, Boeing, Alibaba, Taiwan Semiconductor, Dassault Systems, EDP Renovaveis, Sonova y Occidental
Petroleum.

Los valores que mas han aportado y detraido rentabilidad en el segundo semestre fueron:

BOEING 0,77% WIMI HOLOGRAM -0,56%

BBVA 0,66% ADIDAS -0,59%

SAFRAN 0,55% MELIA -0,60%

AIRBUS 0,53% INTEL -0,67%

BNP PARIBAS 0,43% ALIBABA -0,85%

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

En lo que respecta a la operativa de derivados, hemos utilizado derivados sobre el Eurostoxx para coberturas puntuales y
para aumentar la exposicion de manera rapida cuando hemos creido conveniente, segun la situacion de mercado. La
operativa de derivados centrada en futuros regulados de Eurostoxx50 y futuro del euro/ddlar, asi como opciones, ha
reportado una ganancia semestral del +0,21% sobre el patrimonio medio.

No se han contratado operaciones de adquisicion temporal de activos.

d) Otra informacién sobre inversiones.

En cartera tenemos dos activos suspendidos de cotizacién: Let;s Gowex cuya valoracién esta fijada en cero tras ser
suspendida de cotizacién en julio de 2014 y, por otro lado, tenemos una posicién en Banco Espirito Santo cuya valoracion
es también cero al ser suspendida en Julio de 2014. Se tramitd a través de nuestro Depositario una reclamacién y
recibimos carta en junio de 2019 en el que se nos reconocia como acreedores de la compaiiia.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo en el periodo ha sido de 23.81% superior a la del indice de referencia 17,06%. En términos de
riesgo asumido por el Fondo, a diciembre de 2023, su VaR histérico ha sido 9,59%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Gesinter SGIIC S.A. ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas, en las
gue sus fondos bajo gestién tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacién superior al 1% del capital social.
No se ha dado tal circunstancia en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas, donde GESINTER WORLD
SELECTION FI ha mantenido posicién. El medio habitual que se utiliza para el ejercicio de los derechos se corresponde
con la remisién de la delegacion de voto a través de la documentacién que nos remite el Depositario a los efectos
oportunos.

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.

Durante el periodo la IIC no ha soportado costes derivados del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Afrontamos un ejercicio complejo. Nosotros pensamos que las fuertes bajadas en todos los activos en 2022 han dejado
buenas oportunidades de cara a este ejercicio que entramos. Como hemos comentado al principio, es posible que ante el
pesimismo inversor vivido en los meses de septiembre-octubre en el que buena parte de la comunidad inversora arrojo la
toalla, es entonces cuando se propicié una buena sefal de entrada en las bolsas que es posible que de sus frutos en este
afio en el que entramos. Desde el punto de vista contrarian, fue un punto importante que tendremos que seguir.

Sin duda, la clave para este ejercicio continuara siendo la inflacion. La politica tan agresiva llevada a cabo por los bancos
centrales vera su efecto en este ejercicio, el control de los precios provocara un alto en la subida de tipos de interés en
algiin momento de este afio, y este hecho determinara la evolucion de los mercados. Nosotros somos de la opinién que en
Estados Unidos esta ya bastante controlada, y en la eurozona, tan solo ahora, empieza a controlarse.

Las principales economias desarrolladas estan con una tasa de desempleo en minimos y unos ahorros acumulados
durante los dos ultimos afios que tendrian que suavizar la posible recesion.

La reapertura de China, que es ya un hecho escribiendo este informe, dara un empuje al comercio mundial. El area del
sudeste asiatico puede verse muy favorecido, pero también todos los problemas de la cadena de suministros vividos
recientemente pueden verse aliviados. Sin duda, es una buena noticia.

Respecto a los mercados en general, hay aspectos positivos. El primero y claro es que la renta fija ya no resta. Después
de muchos afios con los intereses en el 0% o negativos, hemos pasado pagina, y tanto gobiernos como empresas sélidas
ya pagan tipos atractivos para sus emisiones. El segundo, es que tras el varapalo a las bolsas en el 2022, son las
valoraciones que se han ajustado mucho, habiendo incluso segmentos de mercado con ratios atractivos muy inferiores a
su media histérica.

Observamos también en que puede venir un periodo en que los mercados internacionales tengan una mejor evolucién que
el mercado americano, que tan bien lo ha hecho en los dltimos afios, pero este hecho se tendria que confirmar en los
préximos meses.

Los riesgos que pueden hacer descarrilar las economias y los mercados son los geopoliticos si se intensificara la guerra
entre Rusia y Ucrania, o bien que surgieran nuevos problemas entorno Taiwan. También de salud, con nuevas cepas del
covid que provocaran nuevos confinamientos. O bien macroeconémicos, con una inflaciéon que o se pudiera controlar, una
recesion mayor de lo esperado, o riesgos de liquidez como consecuencia del quantitative tightening, los tendremos en el
radar.

Nosotros encaramos este tiempo con el fondo muy diversificado, mas de 50 valores, y con peso en sectores que pueden
verse favorecidos de este entorno de tipos altos como el sector financiero. También tenemos exposicion al del automovil
gue se beneficiara de la apertura de China. El sector aeroespacial tiene peso en el portfolio ante las buenas perspectivas
tras el coronavirus. Ademas, hemos aprovechado las fuertes caidas, para tener una fuerte exposicién al sector
tecnolégico, pues seguimos pensando que las valoraciones eran extremas pero como sector continuara innovando y
creando riqueza.

La eurozona supone el 56% de nuestras inversiones y Estados Unidos el 33%, son las principales. Tenemos cubierto gran
parte de la exposicion de las inversiones en délares, pues vemos que el billete verde se puede ir depreciando a lo largo
del afio. Nos estamos centrando desde hace meses en valores de alta capitalizacién. Lo que si tenemos planeado es una
gestion mas activa del porcentaje de inversion dentro de los limites que marca el folleto, pues la volatilidad va a estar

presente también en este ejercicio y es la manera de sacarle partido.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

ES0176252718 -

ACCIONES|SOL MELIA

EUR

92

1,92

91

1,97

ES0113900J37 -

ACCIONES|BANCO SANTANDER

EUR

154

3,24

140

3,03

ES0177542018 -

ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL

EUR

97

2,04

75

1,63

ES0132105018 -

ACCIONES|ACERINOX SA

EUR

120

2,52

83

1,80

ES0113211835 -

ACCIONES|BBVA-BBV

EUR

141

2,96

152

3,29

ES0148396007 -

ACCIONES|INDITEX SA

EUR

43

0,94

LU1598757687 -

ACCIONES|ARCELORMITTAL

EUR

111

2,32

65

1,40

TOTAL RV COTIZADA

715

15,00

648

14,06

TOTAL RENTA VARIABLE

715

15,00

648

14,06

ES0182790032 -

PARTICIPACIONES|RRETO MAGNUM SICAV SA

EUR

59

1,24

59

1,28

ES0179532033 -

PARTICIPACIONES|TORRELLA INVERSIONES SIC

EUR

13

0,27

13

0,29
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0114493036 - PARTICIPACIONES|PARADIGMAB4CHESS, SICAV, EUR 35 0,74 37 0,79
TOTAL IIC 107 2,25 109 2,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 822 17,25 757 16,42
DEOOOA1IEWWWO - ACCIONES|ADIDAS AG EUR 89 1,87 68 1,47
DE0006969603 - ACCIONES|Puma EUR 85 1,79 82 1,77
US88579Y1010 - ACCIONES|3M CO UsD 111 2,41
US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA GROUP HOLDING LTD UsD 132 2,77 130 2,82
US87918A1051 - ACCIONES|TELADOC HEALTH INC UsD 40 0,84 48 1,03
CHO0012549785 - ACCIONES|SONOVA HOLDING AG CHF 78 1,63
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 86 1,81 111 2,42
US4523271090 - ACCIONES|ILLUMINA INC UsD 94 1,98 88 191
US35952H6018 - ACCIONES|FUELCELL ENERGY INC UsD 16 0,33 21 0,47
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE UsD 97 2,05 90 1,95
US4581401001 - ACCIONES]|INTEL CORP UsD 74 1,56 125 2,71
NLO0000009538 - ACCIONES|KONINKLIJKE (ROYAL) PHILIPS ELE EUR 72 1,56
FR0011981968 - ACCIONES|WORLDLINE SA EUR 81 1,77
US14067D5086 - ACCIONES|CAPSTONE TURBINE CORP UsD 14 0,31
US5504241051 - ACCIONES|LUMINAR TECHNOLOGIES INC UsD 11 0,25
US97264L1008 - ACCIONES|WIMI HOLOGRAM CLOUD INC-ADR UsD 14 0,29 41 0,90
SE0000108656 - ACCIONES|TELEFONAKTIEBOLAGET LM ERICSSON SEK 60 1,26 64 1,39
US46625H1005 - ACCIONES|JPMORGAN CHASE AND CO UsD 138 2,89 97 2,10
US8740391003 - ACCIONES|TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTUR UsD 104 2,19
LU1778762911 - ACCIONES|SPOTIFY TECHNOLOGY SA UsD 52 1,08 63 1,36
GB00BP83GZ24 - ACCIONES|PROTON MOTOR POWER EUR 13 0,27 11 0,23
US50187T1060 - ACCIONES|LGI HOMES INC (LGIH US) UsD 66 144
US69608A1088 - ACCIONES|PALANTIR TECHNOLOGIES INC-A(PLT UsD 60 1,26 78 1,69
FR0000131906 - ACCIONES|RENAULT EUR 63 131 83 181
USB89853L1044 - ACCIONES|T2 BIOSYSTEMS INC UsD 8 0,17
US98945L1052 - ACCIONES|ZEPP HEALTH CORP UsD 14 0,28 18 0,38
US1729674242 - ACCIONES|CITIGROUP UsD 85 1,77
AT0000A18XM4 - ACCIONES|AMS AG CHF 41 0,86 52 112
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS GROUP NV EUR 155 3,26 92 2,01
US70450Y1038 - ACCIONES|PAYPAL HOLDINGS INC UsD 77 1,61 67 145
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING CHF 147 3,09 191 4,15
FR0014003TT8 - ACCIONES|DASSAULT SYSTEMS EUR 100 2,11
DE0005190037 - ACCIONES|BMW EUR 167 3,51
US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK INC UsD 56 1,18 108 2,34
US8447411088 - ACCIONES|SOUTHWEST AIRLINES CO UsD 79 1,65 86 1,87
US6745991058 - ACCIONES|OCCIDENTAL PETROLEUM CORP UsD 71 1,48
DE0006062144 - ACCIONES|COVESTRO AG EUR 88 1,84 66 1,43
US5178341070 - ACCIONESI|LAS VEGAS SANDS CORP UsD 80 174
CH0334081137 - ACCIONES|CRISPR THERAPEUTICS AG UsD 27 0,56 41 0,88
SE0006425815 - ACCIONES|POWERCELL SWEDEN AB SEK 32 0,67 38 0,82
DE0006231004 - ACCIONES]|INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 85 1,79 115 2,51
DE0007164600 - ACCIONES|SAP AG EUR 145 3,04 122 2,64
US7223041028 - ACCIONES|PINDUODUO INC-ADR UsD 71 1,54
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 103 2,23
US0970231058 - ACCIONES|BOEING CO/THE UsD 142 2,99 78 1,70
GBO0OBNTJ3546 - ACCIONES|ALLFUNDS GROUP PLC (ALLFG NA) EUR 78 1,64
NL0000009082 - ACCIONES|KONINKLIJKE NEDERLAND EUR 153 3,32
FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN SA EUR 140 2,95 94 2,04
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELECOM EUR 171 3,70
JE00B4T3BW64 - ACCIONES|GLENCORE PLC (GBP) GBP 52 112
US86260J1025 - ACCIONES|STRAN & CO INC UsD 15 0,32
FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 144 3,02 118 2,56
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 97 2,03 113 2,46
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN EUR 128 2,69 89 194
DEOOODTROCKS - ACCIONES|DAIMLER TRUCK HOLDING AG EUR 62 1,35
ES0127797019 - ACCIONES|EDP RENOVAVEIS SA EUR 93 1,94
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC USD 144 3,03
TOTAL RV COTIZADA 3.644 76,49 3.742 81,24
TOTAL RENTA VARIABLE 3.644 76,49 3.742 81,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.644 76,49 3.742 81,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.466 93,74 4.499 97,66

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

La cuantia total de la remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal ha sido de 230.586 euros de
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remuneracion fija y no ha habido ninguna remuneracion variable, existiendo un total de 4 empleados. No existe ninguna
remuneracion que se base en una participacién en los beneficios de la IIC obtenida por la SGIIC como compensacién por
la gestién, ni ninguna ligada a la comisién de gestion variable de la IIC. La remuneracion de dos altos cargos fue de
160.680 euros de remuneracion fija y cero de remuneracion variable. Adicionalmente, la remuneracion de dos empleados

que inciden en el perfil de riesgo de la lIC fue de 160.680 euros

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

Sin informacién
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