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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 10/06/2011

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: ALTO

Descripcion general

Politica de inversion: El fondo invertira de forma periddica en estrategias combinadas de valores de renta fija a corto plazo
con ventas de derivados sobre renta variable con un horizonte temporal de entre 6 y 12 meses. La estrategia que se
llevara a cabo es vender puts "out of the money" sobre indices bursatiles, fundamentalmente Ibex-35 o DJ Eurostoxx 50.
A vencimiento de cada estrategia el fondo irA  acumulando la rentabilidad objetivo menos la posible pérdida en caso de
caidasbursétiles superiores al 20% aproximadamente. La rentabilidad final que obtenga el participe dependera del
momento en que haya entrado en el fondo y del valor del mercado respecto al precio de ejercicio de las opciones en ese
momento. La cartera estard integrada por valores de Renta Fija Publica a C/P, emitida por Estados UE y ocasionalmente
otros de la OCDE, o Privada a C/P, de emisores de la OCDE. El porcentaje de exposicién a renta fija y a renta variable
puede oscilar entre el 0% el 100% de la exposicion total dependiendo de los tipos de interés y del riesgo general del
mercado en cada momento. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unién Europea, una Comunidad Autbnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los
que Espafa sea miembro y Estados con calificacion de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

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




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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,24 0,88 1,11 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,02 0,00 0,01 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.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

11.996.446,96

13.071.908,18

N° de Participes

475

398

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 87.903 7,3274
2021 78.031 7,1383
2020 43.548 6,8952
2019 30.918 6,7462
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 0,30 0,30 0,60 0,60 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC 2,65 2,96 0,36 0,17 -0,82 3,562 2,21 3,44 2,11

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,36 07-10-2022 -2,19 04-03-2022 -8,52 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,83 04-10-2022 2,31 09-03-2022 7,41 24-03-2020

(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 ™o : : :
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 7,00 2,73 4,89 8,32 9,90 2,53 19,24 1,34 1,14
Ibex-35 19,37 15,22 16,45 19,64 24,95 16,24 34,03 12,38 12,86
Letra Tesoro 1 afio 0,82 0,84 1,07 0,81 0,41 0,15 0,41 0,16 0,15
BENCHMARK ARD LT
3% 0,82 0,82 1,07 0,81 0,41 0,22 0,41 0,16 0,15
VaR histérico del
L 4,04 4,04 4,05 3,97 3,95 3,89 3,93 1,30 1,15
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) 0,80 0,18 0,21 0,22 0,20 0,78 0,79 0,72 0,75

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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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B) Comparativa
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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.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0
Renta Fija Mixta Internacional 61.748 212 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 144.818 383 0
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 26.536 340 3
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 0 0 0
Global 107.308 542 3
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 340.411 1.477 1,02
I I

*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

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 69.381 78,93 66.715 71,97
* Cartera interior 22.072 25,11 20.435 22,04
* Cartera exterior 46.936 53,40 46.035 49,66
* Intereses de la cartera de inversion 373 0,42 245 0,26
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 14.263 16,23 18.530 19,99
(+/-) RESTO 4.258 4,84 7.455 8,04
TOTAL PATRIMONIO 87.903 100,00 % 92.699 100,00 %
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)

92.699
-8,48
0,00
3,27
3,68
0,38
0,00
-0,34
0,00
0,00
3,64
0,00
0,00
0,00
-0,41
-0,30
-0,04
-0,04
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
87.903

78.031
17,02
0,00
-0,65
-0,23
-0,05
0,00
-0,57
0,00
0,00
0,39
0,00
0,00
0,00
-0,42
-0,30
-0,04
-0,08
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
92.699

78.031
8,18
0,00
2,68
3,51
0,34
0,00
-0,90
0,00
0,00
4,07
0,00
0,00
0,00
-0,83
-0,60
-0,08
-0,12
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
87.903

-151,24
0,00
-620,52
-1.761,43
-845,08
0,00
-38,90
0,00
0,00
861,00
0,00
0,00
0,00
1,07
4,75
4,75
-48,64
-0,03
0,00
-100,00
0,00
0,00
-100,00

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

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 18.081 20,57 19.835 21,40
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 3.991 4,54 600 0,65
TOTAL RENTA FIJA 22.072 25,11 20.435 22,04
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 22.072 25,11 20.435 22,04
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 48.825 55,54 49.385 53,27
TOTAL RENTA FIJA 48.825 55,54 49.385 53,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 48.825 55,54 49.385 53,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 70.897 80,65 69.820 75,32

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

© 10,08 % LIQUIDEZ
© 39,23 % RENTA FLIA ESPAfIOLA
44,00 % RENTA FLIA EURO (EXESP)

® 190,00 % EURD

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
Emision
Opcion|INDICE .,
INDICE EUROSTOXX 50 77.550 Inversion
EUROSTOXX
50/10|
Total subyacente renta variable 77550
TOTAL OBLIGACIONES 77550
I I ]
4. Hechos relevantes
S| NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

XXX | XXX




SI NO

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX | XX

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

X XXX

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 X
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 de referencia no se han llevado a cabo operaciones vinculadas con el depositario.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

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

El segundo semestre de 2022 se ha saldado con un resultado mixto para las bolsas internacionales, con ligeras subidas
en la bolsa americana e incluso con caidas en el tecnologico Nasdaq y en el Nikkei japonés, con un comportamiento plano
en los paises emergentes y con fuertes subidas en las bolsas europeas. Este resultado mixto de los mercados de renta
variable refleja una situacion de volatilidad, nerviosismo e incertidumbre, debido a los diferentes frentes abiertos en
materia tanto econémica como geopolitica: inflacién, subida de tipos, desaceleracion, recesion, crisis energética, guerra?
todo ello no deja de ser una tormenta perfecta en la que varias situaciones criticas confluyen y se retroalimentan
provocando que los mercados se estresen. Situacion que previsiblemente se mantenga hasta que se produzca un
mensaje contundente por parte de las autoridades, ya sea la Reserva Federal o un acuerdo internacional en materia de
divisas, como lo fue en los afios 80 el Acuerdo Plaza. El mejor comportamiento de la bolsa europea frente al resto de




paises y zonas geograficas, se debe fundamentalmente al fuerte descenso en los precios del petroleo y del gas natural,
gue previsiblemente provocara una relevante correccion de la inflacion el primer trimestre de 2023.

A pesar de que los datos de inflacion siguen dando lecturas altas, comienza a dar signos de cierta ralentizacién, sobre
todo por la caida de los precios de la energia. A pesar del cambio de tendencia, los bancos centrales han continuado
endureciendo sus discursos y sus politicas monetarias. Este endurecimiento de las politicas monetarias empieza a
provocar un cierto parén de la economia aumentando las probabilidades de recesion, una recesion que es practicamente
inevitable en EE.UU. pero cuyas posibilidades son todavia inciertas en Europa.

A medida que los riesgos de recesion se materializan, algunos inversores comienzan a deshacer posiciones en riesgo y
esto provoca nuevas caidas en las bolsas, si bien se concentran en zonas geogréficas y sectores mas expuestos a las
subidas de los tipos de interés de los bancos centrales. Recesién si 0 no, la profundidad de la misma y su duracién son
incégnitas imposibles de adivinar. Lo que si sabemos es que tomando como referencia crisis y correcciones bursatiles
anteriores (caidas medias de entre el -25% y el -35% desde maximos) comprar en esos niveles termina siendo rentable en
el tiempo.

De esta forma, el Stoxx 600 termina el semestre en positivo subiendo un +4,34% y el Eurostoxx 50 con una subida del
+9,81%. El Ibex 35 por su parte sube un +1,61%. El S&amp;P500 cae en el ejercicio un -0,73% una vez tenido en cuenta
el efecto de la divisa. Por su parte el Nikkei sube un +0,21% en euros.

A pesar de la inflacion y de la ralentizacion del crecimiento econdmico, los resultados empresariales, tanto en EE.UU.
como en Europa, han continuado siendo soélidos y a pesar de que han ido perdiendo momentum segun avanzaba el afio,
finalmente y haciendo cdmputo global, a falta de los resultados del cuarto trimestre, han sido mejores de lo esperado. El
repunte de los tipos de interés sigue ahondando en la rotacion sectorial que llevamos viendo el dltimo afio, provocando
gue compafiias de sesgo value (bancos, energia, materiales, etc.) vuelvan a hacerlo mejor que las compafiias de
crecimiento (tecnologia, salud, etc.), de ahi el mejor comportamiento de Europa frente a EE.UU.

En cuanto China, asistimos a un importante cambio por parte de las autoridades en cuanto a las politicas de Covid 0, con
una reapertura casi total del pais, tras tres afios de fuertes restricciones a la circulacion libre de personas. Esta nueva
situacion genera cierta preocupacion alrededor del fuerte aumento de casos de Covid-19, si bien Cina insiste en que la
mayoria son leves. Esta reapertura provoca fuertes subidas en las bolsas, fundamentalmente de los tres sectores hasta
ahora mas damnificados: el inmobiliario, el consumo y el tecnolégico. Por otro lado, las autoridades regulatorias chinas y
estadounidenses firman un acuerdo en materia de auditoria de las empresas chinas cotizadas en EEUU, evitando asi que
unas 200 compafiias chinas dejen de cotizar en la bolsa de Nueva York.

En renta fija, 2022 se confirma como el peor afio para el activo desde la Segunda Guerra Mundial. Todos los indices de
renta fija globales terminan cayendo y mucho de ellos con pérdidas de doble digito, a pesar de que ultimo trimestre
comienza a verse una ligera recuperacion en algunas zonas geograficas y en alguna tipologia concreta de bono.

Lo méas destacado del semestre es la reunién de banqueros centrales mundiales en Jackson Hole, reunion en la que
Powell transmite un mensaje bastante agresivo en su discurso, reiterando su preocupacion y su lucha contra la inflacion y
advirtiendo que habrd mas dolor hasta llegar al objetivo del 2%, lo que desvanece las expectativas de relajacion
monetaria.

En cuanto a los movimientos de tipos por parte de los bancos centrales, la Reserva Federal de EE.UU. sube los tipos
hasta el 4,50%, el BoE hasta el 3,50% y el BCE hasta el 2,00%. Ademas, tanto Lagarde como Powell mantienen un tono
bastante hawkish, a pesar de los ultimos datos de inflacion. El mercado descuenta ahora que tanto la FED como el BCE
podrian subir los tipos otros 50pbs a lo largo del primer trimestre de 2023.

Trimestre especialmente complicado en el mercado de deuda de Reino Unido, en el que el BOE tiene que intervenir para
evitar el desplome de su deuda publica, anunciando una compra ?sin limite de cuantia? de activos de deuda a largo plazo.
Este movimiento es consecuencia del plan de reforma fiscal anunciado por el gobierno, el cual provocaba un aumento de
los rendimientos de los gilt, cuya referencia a 2 afios, marca niveles del 4%, y un desplome de la libra.

A esto se le suma la incertidumbre politica en Italia con el triunfo de la coalicién ultraderechista liderada por la
euroescéptica Meloni.

En los mercados de crédito, la primera parte del semestre continda la ampliacion de los diferenciales tanto en Europa
como en EE.UU., mientras que, durante el Gltimo trimestre, los diferenciales comienzan a recuperar con fuerza,
especialmente el crédito de mayor calidad (Investment grade) y algunos nichos/sectores que estaban mas castigados
como la deuda subordinada bancaria y los hibridos corporativos.




El Treasury americano pasa de una TIR del +3,01% a una del +3,87% y la del bono a 2 afios del +2,95% al +4,43%. La
TIR del Bund alemén pasa del +1,34% al +2,57%. En Espafia la TIR del bono a 10 afios pasa del +2,42% al +3,66%, con
lo que la prima de riesgo aumenta, pasando desde los 108bps hasta los 108pbs.

A nivel macro politico, en Reino Unido es nombrado primer ministro Rishi Sunak, lider del Partido Conservador, nombrado
por Carlos Ill, tras la dimision de su predecesora Liz Truss. En China, concluye el Congreso del Partido Comunista con un
sabor agridulce: por un lado, se constituye un gobierno aparentemente mas autoritario y afin a la figura de Xi Jiping, y por
otro, si bien la preocupacién contindia por no haber hecho publico ningun giro en la politica de Covid cero, todo parece
indicar que serd pronto. En cuanto a le guerra en Ucrania, continla el estudio por parte de la Union Europea de nuevas
medidas sancionadoras a Rusia, como el de imponer un precio maximo al precio del petréleo ruso.

En ltalia, las elecciones se saldan con victoria del partido de extrema derecha Hermanos de lItalia, liderado por Giorgia
Meloni, que de esta manera se convertird en la primera mujer en ocupar el cargo de Primer Ministro de lItalia.

En cuanto a la UE, tras muchas discusiones y desencuentros, los paises miembros de la Union Europea acordaban un
tope méximo al precio del gas natural de 1807, el cual entrard en vigor el 15 de febrero con una duracion de un afio.
En el plano macroecondmico, el FMI vuelve a corregir a la baja sus previsiones de crecimiento global, debido al impacto
de la inflacidn y a la guerra de Ucrania. EEUU entra en recesién técnica tras publicarse un dato de PIB negativo por
segundo trimestre consecutivo, si bien el PIB del tercer trimestre es revisado al alza, desde el 2,9% anterior hasta el 3,2%.
En el conjunto de la economia global las tasas de crecimiento son bastante débiles y los datos adelantados descuentan
gue la inflacion puede poner en peligro el crecimiento de los proximos trimestres, debido a la ralentizacién del consumo.
Los débiles datos econdmicos ponen de manifiesto el impacto que esté teniendo en el consumo la subida de los precios.
El punto positivo lo pone el PIB de la Eurozona que a pesar de todo sigue dando datos de crecimiento.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El modelo en noviembre dio sefial de toma de beneficio y reduccidn de la delta de la estrategia tras la fuerte caida de la
volatilidad en los mercados. Y durante el mes de diciembre, aprovechando el repunte de volatilidad por el temor sobre la
desaceleracién econdmica y la persistente inflacién, el modelo dio sefial de entrada procediendo asi a la venta de
opciones. También, hemos aumentado la posicion en crédito de alta calidad crediticia la posicidon en pagarés para ajustar
la entrada de patrimonio a lo largo del semestre.

c) indice de referencia

Gestion a través de venta sistemética de volatilidad. Por lo tanto, no tiene benchmark. La Letra del Tesoro Espafiol a 12
meses, la cual en el periodo ha obtenido una rentabilidad neta de +0,69% y una volatilidad de 0,94%

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

El patrimonio en el periodo actual ha disminuido hasta 87.902.667,73 euros, siendo el niumero de participes al final del
periodo de 436, 44 mas respecto al periodo anterior. El fondo ha obtenido una rentabilidad neta del +3,33% en el semestre
(y una rentabilidad bruta del +3.72% antes de los gastos totales soportados reflejados en el TER) frente al +0,69%
obtenido por la letra del tesoro a 12 meses. El impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,39% los
cuales se pueden desagregar de la siguiente manera: 0,39% de gastos directos y ningln gasto indirecto como
consecuencia de inversidon en otras IICs.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del +3,33%, superior a la de la media de la gestora situada en el +0,76%. El

fondo de la misma categoria CNMV (Fondo de Inversion. GLOBAL) gestionado por Acacia Inversion (GLOBALMIX 30-60
FI) obtuvo una rentabilidad del +0,46% en su clase ORO.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

La gestion del fondo se basa en una venta sistematica de volatilidad y la compra de bonos corporativos de alta calidad
crediticia.
El principal detractor de la rentabilidad ha venido de la cartera de renta fija.

b) Operativa de préstamo de valores
No se ha realizado operacién alguna de préstamo de valores.
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

El fondo no tiene en cartera fondos de inversion libre o fondos de fondos de inversién libre. El fondo no tiene en cartera
productos estructurados. Las operaciones realizadas sobre instrumentos derivados negociados en mercados organizados
han sido realizadas con el objetivo de gestionar la cartera de forma mas eficiente. El apalancamiento medio de la cartera
durante el semestre ha sido del 16,34%.

d) Otra informacién sobre inversiones

La gestion del fondo se basa en la venta sistematica de volatilidad. El fondo invertird de forma periédica en estrategias
combinadas de valores de renta fija a corto plazo con ventas de derivados sobre renta variable con un horizonte temporal
de entre 6 y 12 meses. La estrategia que se llevara a cabo es vender puts ?out of the money? sobre indices bursatiles,
fundamentalmente Ibex-35 o DJ Eurostoxx 50. A vencimiento de cada estrategia el fondo ird acumulando la rentabilidad
objetivo menos la posible pérdida en caso de caidas bursatiles superiores al 20% aproximadamente. La rentabilidad final
gue obtenga el participe dependera del momento en que haya entrado en el fondo y del valor del mercado respecto al
precio de ejercicio de las opciones en ese momento. La cartera estara integrada por valores de Renta Fija Publica a C/P,
emitida por Estados UE y ocasionalmente otros de la OCDE, o Privada a C/P, de emisores de la OCDE. El porcentaje de
exposicién a renta fija y a renta variable puede oscilar entre el 0% el 100% de la exposicion total dependiendo de los tipos
de interés y del riesgo general del mercado en cada momento. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los
Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con calificaciéon de solvencia no inferior a la del
Reino de Espafia. No existen inversiones sefialadas en el articulo 48.1.j del RIIC. No existen en cartera inversiones en
litigio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

NO APLICA.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad del fondo en el semestre ha sido del 3,81%, mientras que la del indice de referencia ha sido del 0,64%. El
VaR histérico que indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de un mes, si se

repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios, ha sido a finales del periodo del 4,05%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS
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Respecto a la Politica de Ejercicio del Derecho de Voto, la Gestora no tiene bajo gestién ninguna IIC que tenga
participacion en sociedades espafiolas con participacion superior al 1% del capital social con mas de un afio de
antigliedad por lo que la Gestora no ha ejercido el derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales de dichas
sociedades. No obstante, en interés de los participes, en el caso de Juntas de Accionistas con prima de asistencia,
nuestra entidad realiza con caracter general las actuaciones necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de
las IIC gestionadas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

La valoracién de los activos de la cartera se realiza de acuerdo con los criterios establecidos por la normativa vigente de la
CNMV.
Las cuentas anuales de 2022 contaran con un Anexo de sostenibilidad.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS
NO APLICA.
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

El fondo ha soportado costes derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones de forma explicita y separada
a las comisiones de intermediacion. Dicho analisis ha sido prestado por entidades que proporcionan el andlisis de manera
independiente y separada respecto de los intermediarios y ha contribuido positivamente en las decisiones de inversion
sobre los valores que componen la cartera del fondo. La Sociedad dispone de una Politica de Andlisis que recoge, entre
otros: sistema de evaluacién de la necesidad de un analisis, sistema de seleccién de andlisis, sistema de imputacién de
los costes por analisis. El andlisis ha estado relacionado con la vocacion inversora del Fondo y ha permitido mejorar el
proceso de toma de decision de inversiones: ampliando la visibn macroecondémica y sobre la situacién de los mercados del
equipo gestor, recibiendo ideas tacticas de inversion y sirviendo de contraste para el analisis de las compafiias en las que
invierte el fondo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
NO APLICA.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Pese a que ciertos inversores y medios de comunicacion estan obsesionados con un escenario inflacionista como el de los
afios 70, la realidad es que los especialistas y los mercados cotizan actualmente una normalizacién de la inflacion. En
nuestra opinién, se trata claramente de una inflacién generada por un shock en la oferta, basicamente del petréleo y del
gas, también de algunas materias primas agricolas y con una oferta todavia recuperandose de la ruptura de las cadenas
de produccién de 2020. Si esto es asi, deberiamos ver una relajacion de los precios en el corto plazo, ya que petréleo y
gas han recortado mas de un -30% desde los maximos recientes.

Nuestro escenario principal es que vamos a volver a un mundo de inflaciones similares a las experimentadas en la década
de los 00s antes de la crisis de 2008, y por tanto superiores a la década de los 2010s.

Los Bancos Centrales estan haciendo todo lo que esta en sus manos para frenar esa presion alcista en los precios,
subiendo tipos y retirando liquidez. Su principal objetivo es frenar la demanda, aunque esto genere efectos colaterales
como cierto frenazo en el PIB, caidas de las bolsas, correcciones en los bonos y un parén en el mercado inmobiliario. La
clave ahora es determinar cuanto de grande sera ese dolor del que habla el presidente de la FED, es decir, qué duracién y
qué magnitud tendra el parén autoinfligido en la economia y como afectara a los mercados financieros.

Lo que si podemos afirmar es que la recesion esta ya, en gran medida, descontada por los mercados y aunque no son
descartables caidas adicionales de las bolsas, gran parte del castigo ya esté reflejado en el precio de las acciones.
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Lo que realmente nos preocupa es la crisis de liquidez que hemos empezado a vislumbrar, algo de lo que todavia
practicamente nadie habla. No debemos olvidar que llevamos mas de una década anestesiados por las inyecciones de
liquidez de los bancos centrales, el otro instrumento que ha sido clave en la politica monetaria ultra expansiva de los
ultimos tiempos, liquidez que ya ha empezado a desaparecer como consecuencia de la reduccion de los balances de los
bancos centrales.

En Renta Fija, empezamos a ver oportunidades de inversion tras la fuerte correccién del activo. Hemos empezado a
comprar bonos corporativos.

Aprovechamos el repunte del ddlar frente al euro, para reducir la posicion en niveles ligeramente por debajo de la paridad,
si bien tras la depreciacion de las Ultimas semanas del afio, hemos vuelto a tomar posiciones. En divisas también, hemos
tomado posicién en yenes japoneses, tanto de forma directa como a través de una estructura que se beneficia de la
apreciacion del yen frente al dolar canadiense. Dada su convexidad hemos comprado una cobertura cruzada entre divisas
(CAD vs JPY) que podria materializarse en caso de crisis y hemos comprado JPY ante la fuerte depreciacion de la
moneda debido a la politica monetaria del BOJ.

Tenemos la liquidez en maximos, para que, si se producen correcciones adicionales, podamos tomar posiciones, como ya
hiciéramos en 2018 o en 2020.

la gpqtir’m del fondo se basa en 1ina venta sistematica de volatilidad por tanto _las circunstancias del mercado no infliyen

mas alla de las reglas que ya estan preestablecidas para diferentes situaciones.
10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012B62 - Bonos|TESORO PUBLICOI0,350]2023-07-30 EUR 0 0,00 100 0,11
ES00000124W3 - Bonos|TESORO PUBLICO|3,800]2024-04-30 EUR 102 0,12 0 0,00
ES00000123X3 - Bonos|TESORO PUBLICO|4,400[2023-10-31 EUR 0 0,00 106 0,11
ES00000121G2 - Bonos|TESORO PUBLICO|4,800[2024-01-31 EUR 105 0,12 107 0,12
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 207 0,24 313 0,34
ES0000012F84 - Bonos|TESORO PUBLICO|0,000]2023-04-30 EUR 8.320 9,46 100 0,11
ES0000012B62 - Bonos|TESORO PUBLICO|0,350]2023-07-30 EUR 99 0,11 9] 0,00
ES0000012A97 - Bonos|TESORO PUBLICO|0,450[2022-10-31 EUR 0 0,00 17.072 18,42
ES00000123X3 - Bonos|TESORO PUBLICO|4,400[2023-10-31 EUR 7.075 8,05 0 0,00
ES00000123U9 - Bonos|TESORO PUBLICO|5,400|2023-01-31 EUR 152 0,17 106 0,11
 Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 15.645 17,80 17.277 18,64
ES0211845260 - Bonos|ABERTIS|3,750|2023-06-20 EUR 2.229 2,54 2.244 2,42
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 2.229 2,54 2.244 2,42
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 18.081 20,57 19.835 21,40
XS2563425029 - Pagarés|ACCIONA|2,150[2023-01-04 EUR 998 1,14 9] 0,00
X$2570242888 - Pagarés|CIE AUTOMOTIVE|2,350[2023-01-27 EUR 998 1,14 0 0,00
XS2432576895 - Pagarés|CIE AUTOMOTIVE|0,000[2022-07-11 EUR 0 0,00 600 0,65
ES05297431N2 - Pagarés|ELECNOR|2,150|2023-01-03 EUR 998 1,14 0 0,00
ES0514820598 - Pagarés|VOCENTO SA|2,650[2023-01-20 EUR 998 1,13 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 10918 4,54 600 0,65
TOTAL RENTA FIJA 22.072 25,11 20.435 22,04
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 22.072 2511 20.435 22,04
PTOTESOEO0013 - Obligaciones| TESORO PUBLICO]|2,200|2022-10-17 EUR 0 0,00 5.648 6,09
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 5.648 6,09
XS1878191052 - Bonos|AMADEUS IT HOLDING S]0,875/2023-09-18 EUR 0 0,00 2.181 2,35
XS$1998902479 - Bonos|A T & T CORPORATION|1,950|2023-09-15 EUR 0 0,00 2.017 2,18
XS1873982745 - Bonos|BARCLAYS PLC]|1,500]2023-09-03 EUR 0 0,00 2.001 2,16
XS1956973967 - Bonos|BBVA|1,125|2024-02-28 EUR 2.426 2,76 0 0,00
XS1897489578 - Bonos|LA CAIXA|1,750[2023-10-24 EUR 0 0,00 2.199 2,37
XS1401331753 - Bonos|CARREFOUR|0,750|2024-04-26 EUR 2116 2,41 2.146 2,31
XS2549047244 - Bonos|FCA BANK SPA IRELANDI4,250|2024-03-24 EUR 2.480 2,82 0 0,00
X$2081491727 - Obligaciones|ENDESA|0,815|2023-12-04 EUR 0 0,00 2174 2,35
PTGGDAOEOQ001 - Bonos|GALP GAS NATURAL DIS|1,375|2023-09-19 EUR 0 0,00 2.183 2,35
XS1485748393 - Bonos|GENERAL MOTORS C0|0,955|2023-09-07 EUR 0 0,00 2.466 2,66
XS1882544205 - Obligaciones|ING|0,531|2023-09-20 EUR 0 0,00 602 0,65
X$1882544627 - Obligaciones|ING|1,000]2023-09-20 EUR 0 0,00 1.591 172
XS1873219304 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|2,125|2023-08-30 EUR 0 0,00 1514 1,63
XS1403264374 - Bonos|MCDONALD’S CORPORATI|1,000[2023-11-15 EUR 0 0,00 2.187 2,36
XS1590568132 - Bonos|GENERAL MOTORS CO|1,125[2024-04-11 EUR 2.126 2,42 2171 2,34
XS2015267953 - Bonos|BANQUE PSA FINANCE|0,625|2024-06-21 EUR 2.089 2,38 2.139 2,31
XS1893631330 - Bonos|VOLKSWAGEN|1,375|2023-10-16 EUR 0 0,00 2.492 2,69
XS1146282634 - Bonos|VERIZON COMMUNICATIO|1,625|2024-03-01 EUR 2.160 2,46 2.208 2,38
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 13.397 15,24 32.269 34,81
X$1878191052 - Bonos|AMADEUS IT HOLDING S)|0,875|2023-09-18 EUR 2.164 2,46 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1998902479 - Bonos|A T & T CORPORATION|1,950|2023-09-15 EUR 1.994 2,27 0 0,00
XS1873982745 - Bonos|BARCLAYS PLC]|1,500]2023-09-03 EUR 1.988 2,26 0 0,00
XS1678372472 - Bonos|BBVA|0,750|2022-09-11 EUR 0 0,00 1.102 1,19
XS1823532640 - Bonos|BANQUE NATIONALE DE|1,125|2023-11-22 EUR 2.459 2,80 0 0,00
XS1897489578 - Bonos|LA CAIXA|1,750|2023-10-24 EUR 2.180 2,48 0 0,00
XS2081491727 - Obligaciones|ENDESA|0,815|2023-12-04 EUR 2414 2,75 0 0,00
PTGGDAOEOQ001 - Bonos|GALP GAS NATURAL DIS|1,375|2023-09-19 EUR 2177 2,48 0 0,00
XS1485748393 - Bonos|GENERAL MOTORS C0|0,955|2023-09-07 EUR 2.466 2,81 0 0,00
X$2194282948 - Obligaciones|ENDESA|0,750|2023-06-20 EUR 2176 2,48 2.188 2,36
XS1882544205 - Obligaciones|ING|0,531|2023-09-20 EUR 599 0,68 0 0,00
X$1882544627 - Obligaciones|ING|1,000/2023-09-20 EUR 1574 1,79 0 0,00
XS1577427872 - Obligaciones|SAN PAOLO|6,125|2023-03-15 EUR 500 0,57 502 0,54
XS1873219304 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|2,125|2023-08-30 EUR 1.505 171 0 0,00
XS1403264374 - Bonos|MCDONALD’S CORPORATI|1,000]2023-11-15 EUR 2.170 2,47 0 0,00
XS2082323630 - Bonos|]ARCELORMITAL|1,000|2023-05-19 EUR 2.192 2,49 2179 2,35
FR0013412699 - Bonos|RCI BANQUE SA|0,750]2023-04-10 EUR 2.193 2,49 2.180 2,35
X$1692396069 - Obligaciones|SCH|0,750]|2022-10-17 EUR 0 0,00 1.100 1,19
XS1374865555 - Bonos|UNICREDITO ITALIANO|2,000|2023-03-04 EUR 2.211 2,52 2.215 2,39
XS1893631330 - Bonos|VOLKSWAGEN]|1,375|2023-10-16 EUR 2.467 2,81 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 35.428 40,30 11.467 12,37
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 48.825 55,54 49.385 53,27
TOTAL RENTA FIJA 48.825 55,54 49.385 53,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 48.825 55,54 49.385 53,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 70.897 80,65 69.820 75,32

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

Acacia Inversién SGIIC, S.A.U. cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados compatible con una gestion
adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo
propios y de las instituciones de inversidn colectiva que gestiona. En base a dicha politica, el importe total de las
remuneraciones a sus 12 empleados (11 de media y 10 al cierre del ejercicio) durante 2022 ha ascendido a 618.283,10
euros de remuneracion fija y 108.315,59 euros de remuneracion variable, correspondiendo esta Ultima a 7 empleados. Del
importe de la remuneracion total, 197.916,79 euros han sido percibidos por dos altos cargos (159.741,59 ? en
remuneracion fija y 38.175,20? en remuneracion variable percibido por ambos), y 457.985,38 ? (387.844,99 ? en
remuneracion fija y 70.140,39 ? en remuneracion variable, percibida por 7 personas) por empleados cuya actuacion tenga
una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC. No existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de
la lIC, sino que se basa en una combinacién de la medicién del desempefio individual, del area, unidad de negocio o IIC
concernidas (en la medida en que sea de aplicacion), teniendo en cuenta criterios cuantitativos (financieros) y cualitativos
(no financieros) fijados a nivel de la Entidad, de area, o individualmente segun proceda. La proporcion de la remuneracion
variable con respecto a la remuneracién fija anual es relativamente reducida. La politica de compensacion total esta
orientada a impulsar comportamientos que aseguren la generacion de valor a largo plazo y la sostenibilidad de los
resultados en el tiempo. De la revision llevada a cabo durante el ejercicio 2022, se ha concluido que la politica cumple con
lo establecido en sus procedimientos y por lo tanto no ha sido necesario modificarla.

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

No se ha utilizado ninguna fuente de financiacién ajena.
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