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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7.
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean

activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.La sociedad podré invertir,ya sea de manera
directa 0 indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa
vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de exposicidon en cada clase de activo pudiendo
estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos.Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdsitos a
la vista o0 con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de laOCDE sujetos
a supervisién prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos.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. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo
qgue se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni
duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises
emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio. La Sociedad no tiene ningun
indice de referencia en su gestion.
La sociedad tiene designado como asesor de la misma a la entidad Miura Asesores EAFI, S.L, la cual percibe por
asesoramiento una comision fija anual del 0,30% calculada sobre el patrimonio.

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




Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Sociedad 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 0,61 0,23 0,83 0,41
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,00 0,00 1,49 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 acciones en circulacion 600.919,00 605.137,00
N° de accionistas 261,00 270,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 5.507 9,1647 8,7538 10,1489
2021 5.826 10,0336 9,1605 10,0740
2020 5.456 9,1698 6,9478 9,5393
2019 5.848 9,3751 8,1590 9,4033

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Volumen medio

Cotizacién (€)

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min Méax | Fin de periodo

diario (miles €)

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 gestiéon 0,29 0,29 0,58 0,58 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2022 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
-8,66 4,69 -2,94 -6,73 -3,62 9,42 -2,19 14,17 7,32
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) 1,27 0,31 0,32 0,32 0,32 1,29 1,27 1,17 1,16
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC 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 transaccion 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 5.391 97,89 4.644 85,09
* Cartera interior 2.118 38,46 1.294 23,71
* Cartera exterior 3.267 59,32 3.347 61,32
* Intereses de la cartera de inversion 5 0,09 4 0,07
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 97 1,76 777 14,24
(+/-) RESTO 19 0,35 37 0,68
TOTAL PATRIMONIO 5.507 100,00 % 5.458 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.458 5.826 5.826
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,70 4,11 3,49 -116,48
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,58 -10,55 -9,14 -777,32
(+) Rendimientos de gestion 2,18 -9,89 -7,88 -683,08
+ Intereses 0,03 0,12 0,15 -76,38
+ Dividendos 0,62 0,96 1,59 -36,96
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,08 -0,35 -0,43 -78,88
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,80 -9,22 -7,59 -118,92
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,15 0,73 0,59 -119,85
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,01 -2,18 -2,22 -99,70
+ Oftros resultados -0,03 0,05 0,03 -152,39
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,61 -0,67 -1,28 -81,99
- Comision de sociedad gestora -0,29 -0,29 -0,58 -1,46
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -1,46
- Gastos por servicios exteriores -0,21 -0,21 -0,42 -3,46
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,04 -0,07 -19,34
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,08 -0,11 -56,27
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,02 -12,25
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,02 -12,25
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.507 5.458 5.507

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 ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.250 22,70 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.250 22,70 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 437 7,94 699 12,81
TOTAL RENTA VARIABLE 437 7,94 699 12,81
TOTAL IIC 431 7,82 594 10,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.118 38,46 1.294 23,70
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 725 13,17 656 12,01
TOTAL RENTA FIJA 725 13,17 656 12,01
TOTAL RV COTIZADA 2.327 42,25 2.425 44,44
TOTAL RENTA VARIABLE 2.327 42,25 2.425 44,44
TOTAL IIC 203 3,68 269 4,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.255 59,10 3.350 61,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.372 97,55 4.643 85,07

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 . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compra
Opcion|INDICE .,
INDICE EURO STOXX 50 (SX5E) 304 Inversion
EURO STOXX 50
(SX5E)|10]
Total subyacente renta variable 304
TOTAL DERECHOS 304
Venta
Futuro|SUBYACE .,
SUBYACENTE EURO DOLAR 315 Inversion
NTE EURO
DOLAR|62500|
Total subyacente tipo de cambio 315
Venta
Futuro|BONO
BONO BUNDESSCHATZANW 2.2% VT0O.12/12/24 BUNDESSCHATZ 320 Inversion
ANW 2.2%
VTO.12/12/2
Venta Futuro|US
TREASURY N/B .,
US TREASURY N/B 4.00% 31/10/2029 4.00% 217 Inversion
31/10/2029]1000
Total otros subyacentes 537
TOTAL OBLIGACIONES 852
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacién

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

XXX [X|X|X[X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora 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

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 97.457,45 euros,
suponiendo un 1,76% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 30,05 euros.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la IIC asciende a 493,05 euros, lo que supone un 0,01% 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.

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.

Cerramos un afio muy negativo para los activos financieros en general con muy pocas excepciones (materias primas,
energia, doélar) y correlacion alta entre la renta fija y renta variable haciendo dificil encontrar refugio/diversificacion. Quizas
lo mas destacado es lo abultado que han sido las caidas en renta fija, convirtiéndolo en el peor afio de la historia para
renta fija y en muchos casos caidas superiores a la renta variable, caidas de doble digito y proximas al 15% en indices
agregados.

El principal factor que ha movido los mercados durante todo el afio ha sido la elevada inflacion, asi como su
correspondiente impacto en las politicas monetarias de los principales bancos centrales, que se han visto forzados a subir
tipos de forma agresiva a lo largo de todo el afio. Precisamente esto se ha vuelto a poner de manifiesto en el Gltimo mes
del afio, en el que hemos podido ver una nueva muestra del tono restrictivo de los bancos centrales, tanto la Reserva
Federal americana, como el Banco Central Europeo o el Banco de Inglaterra en sus comparecencias tras subir los tipos de
interés en 50 pb. La Fed subi6 50 pb los tipos hasta el 4,25%-4,5% a mediados de mes, reduciendo el ritmo de subidas de
las 4 subidas anteriores de 75 pb, pero las proyecciones de los miembros de la Fed se sitian en el 5,1% para el pr6ximo
afo frente a la proyeccion del 4,6% que habia en septiembre y alin algo por encima de lo que esta descontado el mercado




(4,95% para mayo 23). Powell fue restrictivo en la comparecencia argumentando que el 6% de inflaciéon subyacente sigue
siendo 3 veces superior al objetivo del 2%, que es bueno ver que hay progreso, pero que aln queda camino por recorrer
en la lucha contra la inflacion.
En los mercados de renta fija, las subidas de tipos de interés se han reflejado, l6gicamente, a lo largo de la curva, con el
bono a 10 afios americano subiendo en TIR desde el 3,01% al 3,87% durante el semestre, mientras el Bund aleman a 10
afos subia del 1,33% al 2,56%. En este entorno, los mercados de crédito cerraban con estrechamientos este semestre.
En el caso de la deuda "investment grade", el Itraxx Main desde 118 pbs a 90 pbs, mientras que para la deuda "high yield"
el Itraxx Crossover pasaba de 580 pbs a 474 pbs.
En los mercados de renta variable, después de 2 meses de subidas (octubre y noviembre) el Ultimo mes se cierra en
negativo, con un comportamiento relativo mejor para emergentes empujado por China. Europa también cierra con mejor
comportamiento relativo vs Estados Unidos. En la 22 mitad del afio la mayoria de los indices han recuperado algo de
terreno: Eurostoxx +9,8%, S&amp;P 500 +1,4%, Nikkei -1,1%% e Ibex 35 +1,6%. A pesar de esto, el saldo acumulado en
el afio muestra fuertes caidas: Eurostoxx -11,7%, S&amp;P 500 -19,4%, Nikkei -9,4% e Ibex 35 -5,6%.
El impacto de las fuertes subidas de tipos de interés empieza también a dejarse sentir en otras areas. Se han detectado ya
pequefias perturbaciones en el mercado inmobiliario no cotizado, con los inversores mas deseosos de deshacerse de sus
inversiones de sus fondos inmobiliarios. El reflejo méas claro ha sido la noticia de que el mayor fondo inmobiliario no
cotizado, BREIT, que pertenece a la gestora de Blackstone, limitaba los reembolsos en noviembre después que se
superara el limite trimestral del 5%. Al mercado inmobiliario le ha surgido una competencia clara pues compite ahora con
la rentabilidad de los activos de renta fija. La brecha de valoracién que se ha abierto ha creado un incentivo para los
inversores de estos fondos no cotizados de realizar beneficios con destino probable el mercado de renta fija.
En el frente geopolitico se cumplen mas de 300 dias de guerra y el presidente ucraniano, Zelensky, agradecio
recientemente al Congreso de los EE. UU. su apoyo en la guerra de Ucrania y pidi6 ayuda adicional. A su vez, el
presidente Biden, anuncié que enviaran misiles Patriot a Ucrania para ayudar al pais a defenderse de los ataques con
misiles rusos. Por otro lado, el presidente chino, Xi Jinping, pidié6 conversaciones de paz entre Rusia y Ucrania al
expresidente ruso y actual asesor adjunto de seguridad nacional Dmitry Medvedev.
Se cumplen también 3 afios desde el primer caso de Covid en Wuhan. China se ha mantenido firme hasta ahora en su
politica de Covid Cero al considerarla un orgullo nacional, mejor que la del resto del mundo y con un menor ndmero de
muertes e infecciones, pero en las Ultimas semanas, y ante el malestar social generado por las estrictas politicas de
confinamiento y cuarentena (destacando la revuelta en el centro de fabricacion de Apple Inc. de Zhengzhou), ha relajado
la mayoria de estas medidas, reabriendo sus fronteras. Esto por un lado ha provocado a corto plazo un incremento
importante en el nimero de contagios y fallecimientos en China, pero por otro ha generado la esperanza de una
recuperacion econémica mas rapida, con consecuencias favorables para la economia mundial.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Teniendo en cuenta los efectos del COVID-19 sobre los mercados durante este periodo, la composicion de la cartera ha
variado tal y como se describen a continuacion.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 3,19% y 67,38%,
respectivamente y a cierre del mismo de 30,44% en renta fija y 51,66% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el
entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al
conjunto de la cartera.

c) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 1,61% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 0,14% del
indice de Letras del Tesoro a 1 afio.
Durante el afio 2022, la renta variable ha corregido a tasas de doble digito, con mejor comportamiento de Europa, notable
en la segunda mitad del afio, y del estilo Value/ciclo a consecuencia de la subida de las yields del bono americano a 10
afios debido a las expectativas de subida de tipos en US. Tipos mas altos penalizan activos de larga duracion como
Growth, haciendo que sus valoraciones caigan y los multiplos se contraigan. Los elevados niveles de inflacion con tipos de
interés altos para doblegarla hicieron que la renta variable empezase a descontar un escenario de desaceleracion
economica del cual pocos sectores pueden quedar inmunes. Dentro de los sectores donde realizamos la seleccién de




valores, destacamos el mejor comportamiento relativo del sector de energia, bancos, algunas empresas del sector
defensivo de alimentacién y algunas empresas impactadas por los confinamientos en trimestres pasados donde el
consumo vuelve gradualmente a la normalidad.
Destacan especialmente fuertes las petroleras integradas que empezaron a final de septiembre a rebotar con fuerza a
causa de la subida del precio del gas y del petroleo, reflejando el inicio de una crisis de falta de energia que el conflicto
Rusia/Ucrania no ha hecho sino agravar.
La Renta Fija por su lado ha tenido un comportamiento negativo, antesala de periodos de subida de tipos de interés,
especialmente la que tiene larga duracién y la deuda de Gobiernos. Muchos bonos en directo también han sufrido
correcciones. Seguimos encontrando nichos de valor en los bonos AT1 de entidades financieras y la deuda subordinada.
d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 1,61%, el patrimonio se ha incrementado hasta los
5.507.229,22 euros y los accionistas se han reducido hasta 261 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,63%. El desglose de los gastos
directos e indirectos, como consecuencia de inversién en otras IICs, han sido 0,58% y 0,05%, respectivamente.
A 31 de diciembre de 2022, los gastos devengados en concepto de comisién de resultado han sido de 0,00 Euros.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
N/A.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo. Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo
fueron: SANTANDER COCO 7.5 PERP C 2/8/24 CO, ROCHE HOLDING AG-GENUSS, DWS INVEST-TOP DVD-IC.
Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: E.ON SE, ALSTOM, GRIFOLS SA B, REPSOL S.A, MELIA
HOTELS INTERNATIONAL, META PLATFORMS INC-CLASS A, IBM CORP, SAMSUNG ELECTR-GDR, TJX
COMPANIES INC, CS PREMIUM DINAMICO FI CL A, FIDELITY FNDS-GLO FIN-YACUSD, MSIF-ASIAN OPP-IH EUR.
b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad mantiene posicion en derivados de renta variable a través de opciones sobre
indices con el objetivo de incrementar o reducir la exposicidon al mercado segun la coyuntura econémica y evolucion de los
indices.
Con el objeto de gestionar el riesgo de tipos de interés, la Sociedad invierte en derivados cotizados sobre bonos. La
Sociedad ha utilizado derivados cotizados de divisa para gestionar activamente el tipo de cambio.
El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, 0
ETFs), ha sido de: 15,14%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 7,88% Con fecha 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tenia
contratado una operacién simultanea a dia con el Banco BNP Paribas, por un importe de 1.250.000,00 euros a un tipo de
interés del 1,00%.

Durante el periodo la cuenta corriente en Euros ha sido remunerada en base a ESTR 90-day average +/- 100 pbs

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2022, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 7,67% del
patrimonio.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: PART. CS PREMIUM MODERADO, FI.
Mantenemos posicién en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicién a inversiones alternativas como forma
de reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.
Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de
mercado anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al conjunto de la Sociedad.
La inversion total de la Sociedad en otras 1ICs a 31 de diciembre de 2022 suponia un 11,50%, siendo las gestoras
principales CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC y DWS INVESTMENT SA.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.




En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2022, ha sido 10,66%, siendo
la volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 3,38%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.1.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 posiciéon global de los Fondos de Inversion 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 Administracion 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. En estos supuestos se ha
delegado el voto en el Consejo de Administracién de las entidades correspondientes (Viscofan, S.A.), sin indicacién
expresa del sentido del mismo.
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 ejercicio 2022 la IIC ha soportado gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones. Dicho
servicio tiene como objetivo contribuir a la distribucién de activos y a la seleccién de valores que componen la cartera de la
IIC, y permite analizar con detalle tanto los que se han incluido finalmente como aquellos que se podrian considerar en el
futuro bajo determinadas circunstancias y aquellos que han sido descartados por diferentes motivos. En muchos casos los
analistas financieros ofrecen informacién que resulta inaccesible para el gestor de forma rapida e inmediata (organismos
reguladores, decisiones estratégicas, implicaciones de valoracion de determinadas hipétesis de analisis). El contacto
frecuente con dichos analistas permite de forma rapida y eficaz tener una vision mucho mas completa del impacto de los
distintos factores que influyen en la cotizacion de un valor y asi poder llegar a decisiones de inversion mas
fundamentadas. Adicionalmente, el servicio de andlisis financiero permite llegar a una composicién adecuada por areas
geograficas y sectores.
Esta composicién de la cartera es revisada y actualizada con el andlisis recibido en cada momento lo que permite a la [IC
hacer cambios (salidas y entradas) en los distintos valores y adaptarse a las condiciones financieras de los mismos. Por
tanto, el servicio de andlisis contribuye de manera significativa a la gestién activa de la IIC. La sociedad gestora cuenta
con procedimientos para la seleccion y seguimiento de los proveedores de servicio de andlisisque garantizan la
razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los analisis financieros facilitados para las 1ICs de la sociedad
Gestora que soporten estos gastos. Dichos procedimientos incluyen una revision periddica de la seleccién de los
proveedores de analisis en virtud de la calidad del analisis proporcionado y su segmentacion geogréafica para que en todo
momento se adecle a la vocacion de inversion de la IIC. El nimero de proveedores de analisis serd siempre variado y
adecuado tanto para la cobertura de diferentes areas geograficas y sectores como para un necesario contraste de
opiniones que permita tener bien cubiertos todos los angulos de la inversién. Nuestros principales proveedores de analisis
han sido Credit Suisse, Citigroup, Exane y Santander Investment Bolsa S.V.
Durante el ejercicio 2022, los gastos devengados en concepto de servicio de andlisis han sido de 2.441,98 euros. El
importe para el ejercicio 2023 se ha presupuestado en 2.753,61 euros. No obstante, estos importes seran revisados
trimestralmente y se ajustaran en funcion de la evolucion del negocio de las Sicavs.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
De cara al 2023, la economia global deberia seguir perdiendo impulso, y algunas economias podrian caer en recesion. La
magnitud de esta hipotética recesién dependera, en parte, de la efectividad de las medidas impuestas por la
administracién para reducir el impacto de la crisis energética sobre los hogares y las empresas, asi como de la evolucion
de los tipos de interés. Los bancos centrales se estan enfrentando a la mayor crisis inflacionaria desde los afios 70 del
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siglo pasado y, probablemente, prefieran seguir luchando contra ella en lugar de fomentar el crecimiento. Esto implica que
vamos a seguir viendo subidas de tipos, al menos en la 12 parte del afio, hasta que los bancos centrales tengan claro que
la inflacion esta ya bajo control. Ante esta situacion, es muy probable que sigamos viendo volatilidad en los mercados
financieros en el futuro préximo.

En este contexto, durante los préximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar

las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Py actual Pty awene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012E69 - REPO|BNP REPOS|1,000|2023-01-02 EUR 1.250 22,70 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.250 22,70 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.250 22,70 0 0,00
ES0105563003 - ACCIONES|ACCIONA ENERGIA EUR 67 1,21 68 1,24
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 111 2,01 111 2,03
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 84 1,52 76 1,38
ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 0 0,00 90 1,65
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 0 0,00 130 2,38
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 0 0,00 47 0,87
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 43 0,79 62 1,14
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 132 2,40 116 2,12
TOTAL RV COTIZADA 437 7,94 699 12,81
TOTAL RENTA VARIABLE 437 7,94 699 12,81
ES0113288031 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 93 1,69 93 1,70
ES0126547001 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 74 1,35 72 1,33
ES0127021006 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 116 2,10 113 2,07
ES0142538034 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 0 0,00 171 3,13
ES0155598008 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 148 2,68 145 2,65
TOTAL IIC 431 7,82 594 10,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.118 38,46 1.294 23,70
DE0001030567 - BONOS|GOBIERNO DE ALEMANIA|0,100|2026-04-15 EUR 219 3,97 219 4,01
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 219 3,97 219 4,01
XS1645651909 - BONOS|CAIXABANK SA|6,000|2022-07-18 EUR 0 0,00 200 3,67
XS1139494493 - BONOS|GAS NATURAL FENOSA F|4,125[2022-11-18 EUR 0 0,00 99 1,82
XS1182150950 - BONOS|SACE SPA|3,875|2025-02-10 EUR 132 2,39 137 2,51
XS1799938995 - BONOS|VOLKSWAGEN INTL FIN|3,375|2168-06-27 EUR 95 1,73 0 0,00
XS1933828433 - BONOS|TELEFONICA EUROPE BV|4,375|2171-03-14 EUR 96 1,74 0 0,00
XS1951093894 - BONOS|BANCO SANTANDER SA|7,500(2171-08-08 UsD 184 3,33 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 506 9,19 437 8,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 725 13,17 656 12,01
TOTAL RENTA FIJA 725 13,17 656 12,01
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|ROYAL DUTCH SHELL PLC EUR 77 1,39 72 1,32
IEO0BLP1HW54 - ACCIONES|AON PLC-CLASS A UsD 62 1,12 57 1,04
IEO0BY7QL619 - ACCIONES|JOHNSON CONTROLS INTERNATION UsD 109 1,98 59 1,09
JE00B1VS3770 - ACCIONES|ETF SECURITIES LTD. UsD 88 1,60 89 1,64
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 0 0,00 48 0,88
NLO0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 39 0,70 38 0,70
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 55 1,00 54 0,98
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA EUR 142 2,58 122 2,23
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT EUR 52 0,95 45 0,82
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR INTERNATIONAL SA EUR 63 1,15 53 0,98
FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 80 1,45 68 1,25
NL0000235190 - ACCIONES|EUROPEAN AERONAUTIC DEFENSE EUR 90 1,64 75 1,38
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 69 1,26 72 1,32
CHO0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 53 0,96 0 0,00
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG EUR 103 1,86 104 191
DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 63 1,14 44 0,80
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS MEDICAL CARE AG&CO EUR 35 0,64 39 0,71
DE0007236101 - ACCIONESI|SIEMENS AG EUR 131 2,38 98 1,80
FR0010220475 - ACCIONES|ALSTOM SA EUR 0 0,00 37 0,68
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING N.V. EUR 50 0,91 46 0,84
CH0126881561 - ACCIONES|SWISS REINSURANCE CO LTD CHF 88 1,61 75 1,37
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 149 2,71 188 3.44
US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIALS INC UsD 144 2,62 138 2,53
US0605051046 - ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP UsD 43 0,79 42 0,76
US1729674242 - ACCIONES|CITIGROUP INC UsD 81 147 84 1,54
US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORP UsD 83 1,51 95 1,75
US2310211063 - ACCIONES|CUMMINS INC UsD 63 1,15 52 0,95
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE UsD 80 1,46 89 1,63
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC-CLASS A UsD 0 0,00 42 0,76
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US4592001014 - ACCIONES|INTL BUSINESS MACHINES (IBM) UsD 0 0,00 74 1,36
US4781601046 - ACCIONES|JOHNSON & JOHNSON UsD 99 1,80 102 1,86
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 54 0,98 59 1,08
US7960508882 - ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD UsD 0 0,00 28 0,52
US8725401090 - ACCIONES|TIX COMPANIES INC UsD 0 0,00 69 1,26
US9311421039 - ACCIONES|WAL-MART STORES INC USD 79 1,44 70 1,28
TOTAL RV COTIZADA 2.327 42,25 2.425 44,44
TOTAL RENTA VARIABLE 2.327 42,25 2.425 44,44
LU0234572377 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET
MANAGEMENT usb 100 1,82 108 1,99
LU1472572954 - PARTICIPACIONES|DWS INVESTMENT SA EUR 102 1,86 0 0,00
LU1711970159 - PARTICIPACIONESIFIL INVEST MANAGEMENT LUX SA USsD 0 0,00 96 1,75
LU2084862254 - PARTICIPACIONES|MSIM FUND MNG IRLD EUR 0 0,00 65 1,19
TOTAL IIC 203 3,68 269 4,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.255 59,10 3.350 61,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.372 97,55 4.643 85,07

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

Credit Suisse Gestion SGIIC SA (en adelante, la Sociedad Gestora o Credit Suisse Gestion) forma parte del Grupo Credit
Suisse, un grupo bancario que cuenta con politicas aplicables a nivel global que aseguran una interpretacion uniforme de
las leyes y normas aplicables. En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales
resultan de aplicacion directa a las entidades que conforman el grupo y que no cuentan, individualmente, con una
organizacién cuyas particularidades justifiquen la elaboracién de politicas propias. Asi, Credit Suisse Gestion aplica la
politica general de remuneracion establecida por el Grupo Credit Suisse, que esta orientada a la obtencién de resultados a
largo plazo y tiene en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos con el objeto de no afectar la solvencia
financiera de ninguna de las entidades del Grupo y de crear valor sostenible para los accionistas. Mediante la adopcion de
politicas de remuneracién enfocadas a una gestién racional y eficaz del riesgo, Credit Suisse asegura que su sistema de
retribuciéon contribuya a la consecucién de los objetivos generales del Grupo y de los vehiculos que gestiona su Sociedad
Gestora, Credit Suisse Gestion, sin asumir riesgos que pudieran resultar incompatibles con el perfil de riesgo de cada uno
de ellos.

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 46.1 bis de la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva y demas
normativa aplicable, a continuacién se detalla informacién referente a la politica de remuneracion de la entidad.

La politica retributiva de la Sociedad Gestora se rige por los siguientes principios generales:- La remuneracion fija de los
empleados se basa en la experiencia profesional, responsabilidad dentro de la organizacion y las funciones asumidas por
cada uno de los mismos.

- La remuneracion variable, por su parte, se basa en el rendimiento sostenible y adaptado al riesgo en la gestion de las IIC
y las carteras, 0 en su caso en el control efectivo de los riesgos asumidos en la gestidn, asi como en la excelencia en el
desempernio.

- La remuneracién fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncion indebida de
riesgos. Con caracter general, la remuneracién variable sera como maximo el 100% de la remuneracion fija. Cualquier
modificacion de este porcentaje se llevaria a cabo cumpliendo con los requisitos establecidos en la normativa vigente.
- A la hora de valorar el cumplimiento de objetivos concretos de gestion, se primara una gestion eficaz de los riesgos
alineada con el perfil de las respectivas |ICs y carteras gestionadas, sin que en ningun caso el sistema de retribucién
ofrezca incentivos para la asunciéon de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IICs y las carteras.

- La percepcién de la retribucién variable podra diferirse en el tiempo, al menos en un periodo de tres afios (sujeto a los
procesos de diferimiento aprobados por el Grupo Credit Suisse), potenciando una gestién encaminada a los rendimientos
sostenibles de las IICs y carteras bajo gestién, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversién de las lICs y
carteras.

- La remuneracion variable podra abonarse parcialmente en acciones o instrumentos vinculados a acciones, tanto del
Grupo Credit Suisse como, en su caso, de las IICs gestionadas, siempre y cuando sea apropiado conforme a las funciones
desempefiadas por el empleado (y sujeto a los estandares del Grupo Credit Suisse para este tipo de pagos).
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- El Grupo Credit Suisse asignara cada afio una cantidad, que sera repartida por el Consejo de Administracion o el
Consejero Delegado de la Sociedad Gestora, previa aprobacion del Comité de Remuneraciones (u érgano equivalente),
de acuerdo con el rendimiento individual y el area interna en la que se integre cada empleado.

- La Sociedad Gestora se reservara en todo momento la capacidad de reducir, en todo o en parte, la remuneracién
variable de sus empleados, cuando los resultados financieros de la propia sociedad, o del Grupo Credit Suisse, o de las
IICs sean negativos o el pago de la remuneracion variable pueda afectar al equilibrio financiero de la entidad. También
podréa verse afectada la remuneracion variable cuando se den situaciones en las que el empleado sea responsable o haya
sido participe y que den lugar a pérdidas para la entidad o a incumplimientos normativos o de vulneracion del reglamento
interno de conducta.

I. Criterios aplicables a la remuneracion variableLos distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variaran
segun las funciones desempefiadas y la capacidad de asuncion de riesgos de cada empleado.Criterios cuantitativos Asi,
en el caso de la Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segun se definen mas adelante, los criterios
cuantitativos de la remuneracion variable comprenderan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo Credit Suisse
en su conjunto, teniendo en cuenta un marco plurianual.

En el caso de los Gestores de IICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable sera el
rendimiento obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y
balanceado con el riesgo asumido por las mismas, que debera ser compatible con los correspondientes perfiles de
inversion de las lICs y las carteras.

Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus
funciones de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

Criterios cualitativosLos criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracioén variable
del personal identificado se refieren, por un lado, a la satisfaccion de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto
activa (a través de mensajes de los clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la
actuacion de los empleados de la Sociedad Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que
incumplimientos relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del reglamento interno
de conducta podréan significar la reduccién, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.
Il. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta
politica como "Personal identificado™:

- Alta Direccién y otros Tomadores Significativos de Riesgos o Los Altos Directivos, entendiendo por tales los consejeros
ejecutivos y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados o los empleados que reciban
una remuneracion global que los incluya en el mismo baremo de remuneracion que los anteriores y cuyas actividades
incidan de manera importante en el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo gestion.

- Los Gestores de IICs y de carteras. Se han designado empleados cuya actuacién tenga una incidencia material en el
perfil de riesgo de la IIC, toda vez que las decisiones se toman en el seno del Comité de Inversiones de la Sociedad
Gestora.

- Personal con funciones de control.

Datos Cuantitativos:

El nimero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 35. En la fecha de emision de esta informacion, la cuantia
total de la remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal se estima en un total de 3.019.473
EURQOS, siendo 2.556.481 EUROS remuneracion fija y estimandose en 456.992 EURQOS la remuneracion variable que se
asignara a los empleados para el afio 2022, todavia pendiente del calculo final que se realizara una vez se conozcan los
resultados financieros definitivos del Grupo Credit Suisse para el afio 2022, habiendo sido beneficiarios de la misma 30 de
sus empleados.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 986.900 EUROS y la
remuneracion variable se estima, por estar pendiente de definicion para el afio 2022 en la fecha de elaboracion de esta
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informacién, en 128.300 EUROS.

En referencia a la Alta Direccidn, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 4 personas, siendo su retribucion
fija de 336.900 EUROS y la remuneracion variable, a definirse proximamente para el afio 2022, se estima en 62.500
EUROS de la que seran beneficiarios 2 de ellos. Adicionalmente, la remuneracion fija de los 5 miembros del colectivo
identificado cuya actuacion ha tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas ha
sido de 650.000 EUROS de retribucién fija y 65.800 EUROS de retribucion variable.

Por otra parte, se sefiala que no existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida
por la Sociedad Gestora como compensacion por la gestion.

La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2022.

El Grupo Credit Suisse cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evalda junto
con los departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicacién de las politicas
retributivas aplicadas. El resultado de dicha verificacién ha sido satisfactorio.

La politica retributiva detallada se puede consultar en la pagina web: https://www.credit-suisse.com/about-us/en/our-

companv/our-governance/compensationhtml
Lid 7 ~ Ll

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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