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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 23/06/1999

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5. Enuna escalade1a?7

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 90% Solactive Global Family Owned
CompaniesTotal Return EUR Index y 10% AFIS1DAY. Estos indices de referencia se utilizan a efectos meramente
informativos o comparativos.

El fondo invertird entre un 50%-100% de la exposicién total en renta variable (RV), y el resto de la exposicion total en renta
fija (RF). Dentro de la exposicién en RV, al menos un 80% se invertird en compaifiias en las que la familia fundadora, el
fundador o el presidente de la compafiia tengan un minimo de un 20% de participacién o un minimo de un 20% de los
derechos de voto, utilizandose técnicas de andlisis fundamental para la seleccion de los activos (no existiendo
predeterminacion respecto a la capitalizacion bursatil y al sector).

La inversion en activos de RV de baja capitalizacidon puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La parte no
invertida en RV estara en RF de emisores publicos o privados (incluyendo depésitos e instrumentos de mercado
monetario, cotizados o no, que sean liquidos) de alta o0 mediana calidad crediticia (rating minimo BBB- o, si fuera inferior,
el rating que tenga el Reino de Espafa en cada momento). Si no hay calificaciéon de la emisién se tomara la del emisor.
La exposicion a riesgo divisa estara entre el 0-100% de la exposicion total.

La duracion media de la cartera de RF oscilara entre 0 y 3 afios.

En relacion con los emisores de los activos de RF y RV y los mercados en los que cotizan, no habra predeterminacion
geografica, incluyendo mercados emergentes. Las IIC en las que invertira el fondo (hasta un 10%) son IIC financieras que
sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora y/o del Depositario.

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
inversién en valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

La estrategia de inversion del fondo conlleva una alta rotacion de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a
la rentabilidad.

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 que la IIC inversora atienda los reembolsos.- Las acciones y participaciones de las entidades de capital
riesgo que sean trasmisibles, asi como entidades extranjeras similares pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

El fondo cumple con la Directiva 2009/065/CE.

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

Una informaciéon més 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 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 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
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.782.274,8 | 1.264.755,7 500.000,00
CLASE A 96,00 39,00 EUR 0,00 0,00 NO
0 2 Euros
CLASE B | 925.625,70 | 889.447,69 85,00 98,00 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 13.247 10.687 6.305 0
CLASE B EUR 6.823 7.478 8.711 16.287

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 7,4327 8,4500 7,1405 0,0000
CLASE B EUR 7,3711 8,4072 7,1385 7,0146

(*)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
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. ) célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,32 0,32 0,32 0,32 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,64 0,64 0,64 0,64 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC -8,55

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,14 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,24 24-06-2022

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 15,41
Ibex-35 19,48
Letra Tesoro 1 afio 0,61
FAMILY 2022 11,77
VaR histérico del
T 4,65
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 5
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,42 0,23 0,18 0,18 0,18 0,71 0,15

(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 |

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 11 de Marzo de 2022 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este

informe"



A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » o
) o afiot Ultimo . . . » " - o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC -8,72

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,14 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,24 24-06-2022

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

inversora

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

La periodicidad de 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 15,42
lbex-35 19,48
Letra Tesoro 1 afio 0,61
FAMILY 2022 11,77
VaR histérico del
T 8,71
valor liquidativo(iii)

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



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) 0,74 0,42 0,32 0,30 0,30 1,21 1,22 1,21 1,23
iv

(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 |

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 11 de Marzo de 2022 "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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
. . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 377.651 1.348 -3
Renta Fija Internacional 252.019 1.310 -4
Renta Fija Mixta Euro 58.281 200 -1
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 0 0
Renta Variable Euro 17.775 283 -4
Renta Variable Internacional 0 0 0
IIC de Gestion 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 36.498 707 -9
Global 29.610 362 -37
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
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 771.835 4.210 -4,80
] ]

*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 17.352 86,46 16.409 90,33
* Cartera interior 2.252 11,22 2.042 11,24
* Cartera exterior 15.100 75,24 14.368 79,10
* 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) 2.677 13,34 1.906 10,49
(+/-) RESTO 41 0,20 -150 -0,83
TOTAL PATRIMONIO 20.070 100,00 % 18.165 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
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) 18.165 15.824 18.165
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 23,28 10,43 23,28 155,09
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -12,99 4,04 -12,99 -377,91
(+) Rendimientos de gestion -12,27 4,95 -12,27 -638,47
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -94,52
+ Dividendos 1,14 0,57 1,14 129,42
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -13,64 4,67 -13,64 -433,54
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,24 -0,75 0,24 -137,13
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,01 0,46 -0,01 -102,70
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,72 -0,91 -0,72 260,56
- Comision de gestion -0,45 -0,70 -0,45 -27,75
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 12,32
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,05 -0,03 -17,24
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 209,55
- Otros gastos repercutidos -0,18 -0,11 -0,18 83,68
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 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 retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,00
20.070

0,00
0,00
18.165

0,00
0,00
20.070

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 Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 2.249 11,21 2.037 11,21
TOTAL RENTA VARIABLE 2.249 11,21 2.037 11,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.249 11,21 2.037 11,21
TOTAL RV COTIZADA 15.100 75,24 14.336 78,92
TOTAL RENTA VARIABLE 15.100 75,24 14.336 78,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.100 75,24 14.336 78,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.349 86,44 16.373 90,14

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

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

Importe nominal . . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
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Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Compra
Opcion|ACCS.
ACCS. CIE FINANCIAL RICHEMONT-REG(CFR SE CIE FINANCIAL 304 Inversion
RICHEMONT-
REG(CF
Total subyacente renta variable 304
TOTAL DERECHOS 304
] ] ]

4. Hechos relevantes

SI 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 X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica
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 X
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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la [IC asciende a 2.940,93 euros, lo que supone un 0,02% sobre el patrimonio medio de la IIC en el
periodo de referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.
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8. Informacién 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.
Este ha sido otro trimestre complicado para los mercados tras un comienzo de afio ya de por si dificil. A dia de hoy, este
ha sido el primer semestre con los peores resultados en mas de 50 afios para la renta variable en los mercados
desarrollados. Por si fuera poco, la deuda publica también se ha visto perjudicada en lo que va de afio, por lo que no ha
dado a los inversores la proteccion que se suele buscar en este tipo de activos. Se salvan tan solo activos como las
materias primas y el délar que han funcionado bien gran parte de este primer semestre.
La causa de estos resultados ha sido el movimiento de los mercados para descontar significativas subidas de los tipos de
interés motivadas por la fuerte inflacion sufrida. Llevamos meses viendo como la inflacion va marcando maximos (Inflacion
anual mayo: 8,6% Estados Unidos, 8,7% Alemania) y el tan esperado pico de inflacién no se ha producido, resultando en
una inflacién mucho mas persistente de lo esperado. En respuesta, los bancos centrales han cambiado su discurso
radicalmente.
En el foro del BCE celebrado en Sintra a finales de julio con la comparecencia los banqueros centrales Lagarde
(Eurozona), Powell (Estados Unidos) y Bailey (Reino Unido), ademas de mostrar su compromiso en la lucha contra la
inflacion, dieron sus perspectivas para el medio plazo. Sefalaban que, tras la pandemia, las fuerzas deflacionistas de la
pasada década han quedado atras y las economias se enfrentaran a un nuevo escenario con mayores inflaciones para los
préximos afios.
Por su parte, la Reserva Federal estd en modo aceleraciéon de subida de tipos y comenzando a reducir ya su balance. El
mercado descuenta otros 200 puntos béasicos de subidas para la FED de aqui a marzo del afio que viene, la Ultima subida
fue de 75 puntos basicos. Esta abierta la posibilidad de subir otros 75pb en julio y otros 50pb en septiembre, dejando los
tipos de la FED en el rango 3,50-3,75% para marzo 2023, frente a los 2,4% a finales del primer trimestre. Los efectos de
las subidas también se estan sintiendo en la economia real americana, ya que los tipos de interés de las hipotecas a 30
afos en Estados Unidos han vuelto a su nivel mas alto desde 2008, con un 5,84%.
En el caso de la Eurozona, el mercado descuenta una subida 240 puntos basicos hasta junio del afio que viene, donde el
tipo se situaria en el 1,80%, a pesar de la débil situacion econdmica. Paralelamente, el spread entre el tipo aleman y el
italiano se ha ampliado considerablemente; en respuesta, el Banco Central Europeo convocaba una reunion de
emergencia a mediados de junio para plantear una nueva herramienta para defender la fragmentacion de la Eurozona.
Esto seria un paso adicional a la capacidad que tiene el BCE de utilizar la reinversion de las compras de bonos bajo el
programa PEPP de forma flexible.
Con todo, los mercados de renta fija han registrado rentabilidades negativas generalizadas, el indice global de bonos del
tesoro cerraba el semestre en -15%. Durante el mes de junio, ha habido un camino de ida y vuelta, donde la primera mitad
del mes se registraron fuerte subidas en las rentabilidades, mientras en la parte final se moderaban los niveles. Esta
volatilidad responde a las fuerzas contrarias que esta moviendo los tipos en los Gltimos meses y que hemos comentado
mas arriba. En relativo, el mejor comportamiento ha sido por parte de la periferia europea tras el anuncio de la nueva
herramienta del BCE. La TIR del 10 afios americano cierra el semestre con una subida de +140pb hasta un 3,01%
mientras que Alemania, que empezaba el afio en negativo (-0,12%), ha ampliado +134pb hasta el 1,34%. Ambos
registraron niveles que no se veian desde hace afios en junio, llegando a tocar el 3,5% el bono americano y el 1,8% el
aleman. Destacar también el aplanamiento de la curva americana que empezaba el afio en 86pb de spread y lo ha cerrado
casi plano en 6pb.
Por la parte de crédito vemos como los spreads han duplicado su nivel desde inicios de afio, alcanzando también su
maximo en junio. Cierra el semestre en 120pb el spread de Investment Grade (+72pb en el afio) y 580pb el spread de High
Yield (+340pb en el afio), alcanzando niveles que no se veian desde el estallido del Covid. Las rentabilidades han sido
muy negativas en general, con el indice Investment Grade en un -12%. El peor comportamiento ha sido el de la deuda
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subordinada, que es la menos sensible al movimiento de tipos pero la méas afectada por el riesgo de crédito, terminando el
semestre en rentabilidades de -15%, tanto en bonos europeos como americanos.
Este aumento en las expectativas para los tipos de interés también ha lastrado las valoraciones de la renta variable, y ha
contribuido a aumentar la inquietud en torno a las perspectivas de crecimiento. Los temores a una recesion se han avivado
ante la presion que sufren los consumidores por culpa de las subidas de precios y de los mayores costes de
endeudamiento, producto de las medidas con las que los bancos centrales buscan combatir la inflacion. Como resultado,
la mayoria de los mercados de renta variable han sufrido fuertes caidas en semestre: MSCI EMU -18,1%, SP500 -19,9%,
Nasdaq Composite -29,2%, EUROSTOXX -17,4% y Nikkei -7,3%. Los mejores mercados en relativo en el afio siguen
siendo Reino Unido, Latinoamérica y Espafa (IBEX -5,3%). En términos absolutos ha tenido mejor comportamiento el
"value" frente al "growth", con un relativo positivo en lo que va de afio préximo al +12% en Europa y +18% en Estados
Unidos.
Volviendo al ambito politico, la cumbre de la OTAN en Madrid los dias 29 y 30 de junio va a marcar un nuevo rumbo en la
organizacion y en las relaciones geopoliticas para los proximos afios. La OTAN se hace mas internacional, y se reinventa
para afrontar nuevos retos en diferentes flancos, como el de Europa del Este con la invasion de Ucrania, pero también en
el norte de Africa y en el Indo-Pacifico. No vienen tiempos faciles para las relaciones internacionales, y esto ya esta
teniendo consecuencias en los mercados financieros, pero la respuesta de maxima unidad de los aliados es el camino a
seqguir.
En el plano energético, el mayor riesgo para la economia europea es la reduccion del suministro de gas procedente de
Rusia, después de que en las ultimas semanas Moscu redujo la capacidad via Nord Stream 1 en un 60%. Esto ha
disparado los precios, asi como los temores de escasez y racionamiento si la situacion perdura.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Teniendo en cuenta este escenario, la composicion de la cartera ha variado tal y como se describe a continuacion.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 0,00% y 88,32%,
respectivamente y a cierre del mismo de 0% en renta fija y 87,05% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra
fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
La exposicion a renta variable en la parte de contado se ha mantenido relativamente estable, y lo que se ha movido mas
ha sido la composicién de la misma. Tambien se han realizado coberturas con derivados a través de la compra de PUT's
sobre el Eurostoxx 50 con vencimiento en junio, que se cerraron unos dias antes del vencimiento. En lo que respecta a los
movimientos de composicién, hemos optado por incrementar el peso de las compafiias que se pueden considerar de valor
o value, dado que creemos que con el nuevo escenario de tipos e inflacién, éstas van a seguir comportandose mejor que
las de crecimiento.

c) indice de referencia.
La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un -12,04% para la clase Ay -12,32% para la clase B% y se ha situado por
debajo de la rentabilidad del -4,82% del indice de referencia.
La composicion de la cartera es diferente a la del indice de referencia desde el punto de vista geogréfico, ya que el indice
de referencia solo tiene un 20% de exposicion a euro frente a mas de un 50% que tenemos nosotros, lo0 que en un entorno
de depreciacion del euro de alrededor del 10% frente al dolar, nos esta perjudicando. Ademas, como hemos comentado
en muchas ocasiones los criterios de inclusion de las compafiias en el indice estan determinados en funcién de la
volatilidad, mientras que nosotros las seleccionamos con criterios puramente fundamentales, razén por la cual el
comportamiento puede llegar a ser muy dispar al de nuestra cartera. Al tratarse de un universo muy particular, es dificil
encontrar indices de referencia que realmente reflejen el comportamiento de las compafiias familiares con una
composicidn geografica similar a la que tenemos nosotros. Por esta razén solemos tener un tracking error elevado frente
al indice de referencia.
Durante el periodo, el tracking error del Fondo ha sido 10,87%.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha caido un -12,04% para la clase Ay -12,32% para la clase B, el patrimonio
ha aumentado hasta los 20.069.912,37 euros y los participes se han incrementado hasta 181 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,42% para la clase Ay 0,74 siendo en
su totalidad gasto directo.
A 30 de junio de 2022, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 0,00 Euros.
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e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del Fondo se encuentra no es comparable al resto de fondos de Credit Suisse Gestion, porque no existen
otros fondos de renta variable global.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: EASYJET PLC, IVECO GROUP NV, SHIMANO

INC, NIKE INC CL B. Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: CORP ACCIONA ENERGIA
RENOVA ANE SM, AP MOLLER-MAERSK A/S-B, LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA, SAMSUNG ELECTR-GDR.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
Como comentabamos anteriormente, hemos realizado coberturas a traves de la compra de PUT's sobre el Eurostoxx 50
en el afio, con un saldo positivo en un 0,22% en lo que a de afio. A 30 de junio de 2022, el Fondo mantiene
posicidn en derivados de renta variable a través de opciones sobre acciones, con el objetivo de incrementar o reducir la
exposicion al mercado segun la coyuntura econémica
El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, 0
ETFs), ha sido de: 3,16%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,00%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 30 de junio de 2022, el Fondo no tiene en cartera activos denominados como High Yield.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 30 de junio de 2022, ha sido 16,16%, siendo la volatilidad del indice de Letra
Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,52%, y la de su indice de referencia de 11,77%
En un periodo de caidas bursétiles, el fondo suele tener una volatilidad mayor que la del indice de referencia por la
composicion de nuestra cartera, con mas peso en valores industriales y europeos. Ademas, en este caso, con una
volatilidad tan importante en el mercado de divisas, el hecho de que nosotros tengamos mas peso en euros, que es la
divisa que mas ha sufrido en este periodo, tambien hace que tengamos una volatilidad mayor. En cualquier caso, hay que
recordar que el criterio de la seleccion de los valores en el indice de referencia esta vinculada a la baja volatilidad, por lo
que es dificil por no decir imposible, que el fondo tenga una volatiliudad inferior al del indice. Porque si comparabmos la
volatilidad del fondo con la de cualquier indice de bolsa, se puede ver que tiene una volatilidad menor que dichos indices.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestidn, S.G.I.I.C., S.A. respecto al ejercicio del derecho de voto es el hacer uso de este
derecho en los casos en los que la posicidn global de los Fondos de Inversién y de las Sociedades gestionadas, que
hayan delegado total o parcialmente el ejercicio de derechos de asistencia y voto, alcance el 1% del capital de las
sociedades espafiolas en las que se invierte, asi como cuando se considere procedente a juicio de la Sociedad Gestora.
La Sociedad se ha reservado el ejercicio de los derechos de voto inherente a las acciones de sociedades espafiolas que
forman parte de la cartera de la Sociedad.
Sin perjuicio de lo anterior, para el caso de Juntas Generales de accionistas de dichas sociedades espafiolas con prima de
asistencia, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha autorizado a la Sociedad Gestora a realizar las actuaciones
necesarias o convenientes para la percepcion de dichas primas por parte de la Sociedad.
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).
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N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. Ha sido un semestre muy dificil para los
mercados y la economia mundial, con un elevado riesgo geopolitico, complicado por una inflacién disparada, que ha
hecho surgir el fantasma de la estanflacién. Confiamos en una moderacion de la inflacion en la 22 mitad del afio, asi como
en una acertada politica por parte de los bancos centrales, que consiga controlar el repunte de la inflacion, sin provocar un
excesivo frenazo en la economia.
Si en la parte final del trimestre anterior la atencion se centro en | invasion de Ucrania, en este trimestre la atencion de los
mercados se ha centrado en las subidas de tipos d interes por parte de los bancos centrales para frenar la inflacion. Los
bancos centrales han recalcado su determinacién para atajar la inflacién, y han comenzado a subir los tipos de interes de
manera agresiva. La mejor prueba ha sido la ultima subida de 75pb de la Reserva Federal, la mayor subida desde 1994.
Estas subidas tan agresivas, asi como el tono alcista de los bancos centrales estan incrementando los temores a que
estas subidas terminen provocando una recesion, y mas importante todavia, estan produciendo un autentico terremoto en
los mercados de renta fija, donde los principales indices de bonos de gobiernos acumulan caidas cercanas o superiores al
10% en el afio.
De los dos factores que afectan a las bolsas, el derivado de las subidas de los tipos de interes y el impacto en las
valoraciones, y el de la recesion, creemos que el que va a permanecer va a ser el de las valoraciones. Y es que, la
recesién se confirmard o no, y aun confirmandose las bolsas lo superaran mas tarde o temprano, pero sin embargo si que
creemos que las valoraciones y los comportamientos de los Gltimos afios tan binarios y extremos entre Value y Growth no
van a volver.
La causa por la cual creemos que no van a volver esta en la causa por la que se produjeron esos excesos. La razén de
€s0S excesos en nuestra opinién, y por lo tanto la razén por la que no van a volver esta relacionada Valor Temporal del
Dinero o Time Value of Money (TVM). Es una teoria que se basa en el axioma de que un individuo siempre va a preferir
100 dolares hoy que dentro de un afio. Esta preferencia se debe a que ese dinero invertido hoy sin riesgo, dentro de un
afo te deberia rentar el equivalente a la tasa de interes libre de riesgo, y tambien al hecho de que la inflacién hace que el
valor de ese dinero dentro de un afio sea menor tambien.
¢ Que ha pasado en los Ultimos afios? Que el tipo de interes libre de riesgo ha estado a cero o negativo, y la inflacion
tambien ha estado muy baja, con lo que el coste de oportunidad de esperar un afio ha sido casi insignificante, porque ni le
ibas a sacar un interes al dinero, ni tampoco la inflacién te ha restado mucho valor. Esto hacia que el coste d eoportunidad
de esperar un afio a recibir el dinero fuera casi cero, o dicho de otra manera, el valor del tiempo fuera casi cero.
&Y que relacion tiene esto con las valoraciones de las acciones? Si cogemos como referencia el PER, esta métrica de
valoracion tambien tiene un componente de tiempo incoporada en la misma. El PER no es otra cosa que el precio de la
accion dividido entre el beneficio por accion. Y si una compariia cotiza a un PER de 20x, eso significa que la inversién en
términos de precio la vamos a recuperar en 20 afios. Cuando el coste de oportunidad, o precio del dinero es casi cero, el
inversor esta dispuesto a soportar valoraciones mas elevadas, que puedan implicar tener que esperar mas para recuperar
esa inversion, pero cuando el coste de oportunidad y precio del tiempo sube, el inversor querra recuperar la inversion
antes. Esta es la raz6n por la que han sido precisamente las compaiiias de valoraciones mas altas las que mas han
sufrido en estos Ultimos meses.
Dado que, en nuestra opinion, las dos principales variables que influyen en el valor temporal del dinero (tipos de interes e
inflacion) es muy dificil que vuelvan a donde han estado, el patron de comportamiento (con una bipolaridad tan extrema
entre Value y Growth) y las valoraciones que hemos tenido en afios recientes es complicado que se vuelvan a repetir.
La duda es hasta donde va a llegar ese proceso de ajuste de valoracion, y la respuesta va a depender de los niveles a los
gue se estabilicen la inflacion y los tipos.
En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105563003 - ACCIONES|ACCIONA ENERGIA EUR 0 0,00 218 1,20
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 511 2,55 383 2,11
ES0105546008 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 0 0,00 72 0,39
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 558 2,78 366 2,01
ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 520 2,59 403 2,22
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 216 1,08 186 1,02
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 445 2,22 410 2,26
TOTAL RV COTIZADA 2.249 11,21 2.037 11,21
TOTAL RENTA VARIABLE 2.249 11,21 2.037 11,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.249 11,21 2.037 11,21
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 609 3,03 532 2,93
PTIJMTOAEO0001 - ACCIONES|JERONIMO MARTINS SGPS SA EUR 522 2,60 438 2,41
PTPTIOAMO0006 - ACCIONES|NAVIGATOR CO SA EUR 408 2,03 565 3,11
NL0010545661 - ACCIONES|CNH INDUSTRIAL NV UsD 280 1,40 375 2,06
GB00B7KR2P84 - ACCIONES|EASYJET PLC GBP 430 2,14 0 0,00
DEOOOKBX1006 - ACCIONES|KNORR BREMSE AG EUR 367 1,83 408 2,25
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKAFROST P/F NOK 472 2,35 390 2,15
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 479 2,39 471 2,59
1T0000076502 - ACCIONES|DANIELI & CO EUR 193 0,96 232 1,28
FR0000120693 - ACCIONES|PERNOD-RICARD SA EUR 557 2,77 582 3,20
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR INTERNATIONAL SA EUR 365 1,82 414 2,28
CHO0012255151 - ACCIONES|SWATCH GROUP AG/THE CHF 606 3,02 487 2,68
CH0002432174 - ACCIONES|BUCHER INDUSTRIES CHF 211 1,05 239 1,32
DE0005200000 - ACCIONES|BEIERSDORF AG EUR 519 2,58 252 1,39
DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 248 1,23 367 2,02
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS MEDICAL CARE AG&CO EUR 401 2,00 425 2,34
DE0007664005 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 237 1,18 300 1,65
CHO0009002962 - ACCIONES|BARRY CALLEBAUT CHF 614 3,06 333 184
DK0010244508 - ACCIONES|A P MOLLER-MAERSK A/S-A DKK 0 0,00 214 1,18
NL0012059018 - ACCIONES|EXOR NV EUR 460 2,29 529 291
NL0015000LU4 - ACCIONES|IVECO GROUP NV EUR 300 1,50 0 0,00
CHO0024638196 - ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG CHF 457 2,28 538 2,96
DK0061135753 - ACCIONES|THE DRILLING CO OF 1972 DKK 14 0,07 12 0,06
CA01626P3043 - ACCIONESI|ALIMENTATION COUCHE-TARD INC CAD 705 3,51 604 3,33
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 591 2,94 626 3,44
CH0210483332 - ACCIONES|CIE FINANCIAL RICHEMONT SA CHF 359 1,79 403 2,22
LU0569974404 - ACCIONES|APERAM SA EUR 348 1,74 542 2,98
US1152361010 - ACCIONES|BROWN & BROWN INC UsD 553 2,76 531 2,92
CA12532H1047 - ACCIONES|CGI INC CAD 465 2,32 412 2,27
CA1366812024 - ACCIONES|CANADIAN TIRE CORP CAD 581 2,89 527 2,90
US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORP UsD 491 2,44 402 2,21
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC-CLASS A UsD 208 1,04 346 1,90
JP3358000002 - ACCIONES|SHIMANO INC JPY 209 1,04 0 0,00
JP3802300008 - ACCIONES|FAST RETAILING CO LTD JPY 390 1,94 306 1,68
US6541061031 - ACCIONESI|NIKE INC UsD 150 0,75 0 0,00
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE CORP UsD 378 1,88 184 1,01
US7960508882 - ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD UsD 0 0,00 307 1,69
CA8849037095 - ACCIONES|THOMSON REUTERS CORP UsD 435 2,17 578 3,18
US9311421039 - ACCIONES|WAL-MART STORES INC USD 488 2,43 464 2,55
TOTAL RV COTIZADA 15.100 75,24 14.336 78,92
TOTAL RENTA VARIABLE 15.100 75,24 14.336 78,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.100 75,24 14.336 78,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.349 86,44 16.373 90,14

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

No aplicable

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones
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