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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 05/05/2017

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional
Perfil de Riesgo: MEDIO-BAJO

Descripcion general
Politica de inversion: El Fondo invertird entre un 50%-100% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto,

armonizadas o no, pertenecientes o no (en no armomizadas no se superara el 30% del patrimonio). El Fondo puede
invertir, directa o indirectamente a través de IIC, entre el 90%-100% de la exposicidn total en renta fija publica y/o privada
(incluyendo instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos y depdsitos). El resto se invertira en
activos de renta variable, directa o indirectamente a través de 1IC. En ambos casos, no existe predeterminacion en cuanto
a porcentajes de inversion por capitalizacion, emisores, divisas, paises, sectores ni duracion de la cartera de renta fija. Se
invertird principalmente en emisores y/o mercados de paises OCDE/UE, y hasta un 10% en emisores y/o mercados de
paises emergentes. El riesgo divisa pueda llegar al 100%. Se podra invertir hasta un maximo del 25% en activos con
rating inferior a BBB- o incluso sin calificar. Se podra invertir en bonos convertibles en acciones (no contingentes) de forma
minoritaria. De forma directa, solo se operara con derivados en mercados organizados. De forma indirecta se podra invertir
en mercados no organizados (OTC) a través de la inversién en IIC financieras. Se podrd invertir mas del 35% en valores
de un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacional del que Espafia sea
miembro y Estados con solvencia no inferior a la 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 0,03 0,00 0,03 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
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE 20.477.150, | 20.811.273, 1.000,00
294,00 292,00 EUR 0,00 0,00 NO
BASE 79 01 Euros
CLASE 1.000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 EUR 0,00 0,00 NO
GDC Euros
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE BASE EUR 18.836 20.961 9.915 7.673
CLASE GDC EUR 0 0 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE BASE EUR 0,9198 1,0072 0,9899 0,9822
CLASE GDC EUR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

(*)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
al fondo 0,20 0,20 0,20 0,20 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
BASE
CLASE
GDC al fondo 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio




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

A) Individual CLASE BASE .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Rentabilidad IIC -8,67 -5,77 -3,08 0,47 0,27 1,75 0,79 3,22

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,07 13-06-2022 -1,07 13-06-2022 -2,13 18-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,54 27-05-2022 0,54 27-05-2022 0,70 13-04-2020

(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 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,81 4,54 2,91 1,79 1,32 1,63 4,66 0,84

Ibex-35 22,45 19,79 24,95 18,30 16,21 16,25 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,52 0,61 0,41 0,24 0,28 0,27 0,53 0,25
VaR histérico del

L -4,59 -4,59 -3,83 -3,61 -3,79 -3,61 -4,34 -0,77

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,59 0,30 0,29 0,29 0,30 1,18 1,15 1,12 1,47

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

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion Rentabilidad
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A) Individual CLASE GDC .Divisa EUR

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

Rentabilidades extremas (i)

Trimestre actual

Ultimo afio

Ultimos 3 afios

% Fecha

% Fecha

%

Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(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

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
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.



Acumulad Trimestral Anual
Gastos (% s/ N —
o afiot Ultimo

patrimonio medio) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Ratio total de gastos
(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 |

Rentabilidad
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segln su vocacién inversora.

Patrimonio -
S . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 68.289 1.236 -9
Renta Fija Internacional 16.893 493 -12
Renta Fija Mixta Euro 96.735 2.274 -8
Renta Fija Mixta Internacional 92.590 1.221 -10
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 63.841 1.275 -12
Renta Variable Euro 46.092 1.605 -12
Renta Variable Internacional 40.579 1.296 -20
IIC de Gestién Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 12.087 104 -8
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
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro Corto Plazo 67.384 980 -3
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 504.490 10.484 -9,73

*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 17.682 93,87 17.724 84,56
* Cartera interior 2.336 12,40 2.052 9,79
* Cartera exterior 15.346 81,47 15.672 74,77
* 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) 910 4,83 3.152 15,04
(+/-) RESTO 244 1,30 85 0,41
TOTAL PATRIMONIO 18.836 100,00 % 20.961 100,00 %
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) 20.961 15.678 20.961
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,14 28,22 -1,14 -104,65
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -8,98 0,70 -8,98 -1.589,13
(+) Rendimientos de gestion -8,72 0,95 -8,72 -1.152,81
+ Intereses 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,06 0,07 -0,06 -205,10
+ Resultado en IIC (realizados o no) -8,68 0,88 -8,68 -1.233,30
+ Oftros resultados 0,01 0,00 0,01 1.041,86
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,27 -0,26 -0,27 15,63
- Comision de gestion -0,20 -0,20 -0,20 13,23
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 13,23
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 13,59
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -3,14
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 352,01
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -30,28
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 12,55




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
18.836

0,00
20.961

0,00
18.836

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 2.336 12,40 2.052 9,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.336 12,40 2.052 9,79
TOTAL IIC 15.346 81,47 15.672 74,77
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.346 81,47 15.672 74,77
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.682 93,87 17.724 84,56

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

Tipo de Valor

W 2,64 % Liquidez
W 97,36 % Fondos de Inversion

Sector Econdomico

W 7,48 %FONDOS RFUA GLOBAL EMER
W 7,54%FONDOS DE RENTA FIJA EURD
[] 12,86 % IIC GRUFO

I 22,12 % FONDOS RENTA FIIA GLOBAL
o 50,00 % Otros

Paises

W 5,31 % FINLANDIA
5,83 % IRLANDA

[ 11,72 % Otros

| 12,86 % ESPAfiA

[ 64,28 % LUXEMBURGO
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Divisas

W 6,00 % DOLAR ESTADOUNIDENSE
W 94,00 % EUROS

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 la inversion
comprometido
Venta
Futuro|INDICE
INDICE EUROSTOXX-50 179 Cobertura
EUROSTOXX-
50]10|
Venta
INDICE S&P-500 Futuro|INDICE 564 Cobertura
S&P-500|50|
Total subyacente renta variable 743
TOTAL OBLIGACIONES 743

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion 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

El fondo se ha convertido en un fondo con estructura de clases.

En el periodo objeto de este informe se ha efecutador el cambio de depositario de Banco Caminos a Banco Inversis.

La clase base es la heredera de las participaciones

existentes antes de la nueva estructura. Se ha creado una clase GDC dirigida exclusivamente a clientes con contrato de
gestion discrecional de carteras con alguna entidad del Grupo al que pertenece la Gestora.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
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SI NO

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

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

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Tanto la Gestora de la IIC, Gestifonsa S.G.I1.I.C., S.A.U., como la Entidad Depositaria hasta el 25 de febrero, Banco
Caminos S.A., pertenecen al Grupo Banco Caminos.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Cierra el primer semestre de 2022 con unos mercados financieros gravemente lastrados por el temor a una recesion
econdmica condicionada por unas politicas monetarias excesivamente restrictivas. La esperada recuperacién econdémica
tras el COVID se ha visto frustrada por la invasion rusa de Ucrania con el impacto que esto ha supuesto sobre los costes
energéticos y la consecuente presion sobre los datos de inflacion. Esto ha condicionado a los Bancos Centrales
forzandoles a una revision acelerada de sus politicas monetarias ultra expansivas, con anuncios de subidas de tipos que
superan ampliamente los movimientos descontados a principios de afio. Los mercados financieros cerraban uno de los
peores principios de afio de la historia, con significativos recortes tanto en los mercados de renta fija como de renta
variable.

En Estados Unidos el PIB del primer trimestre quedaba en -1,6% anualizado lastrado por la ampliacion del déficit
comercial y la reduccion de inventarios. En esta linea los datos de actividad econémica se han ido deteriorando
progresivamente quedando el dltimo dato de PMI compuesto en 51,20 cercano al nivel de 50 que marca la barrera entre
contraccion y expansion. La tasa de desempleo se mantiene en el 3,6%, con una lectura positiva que es el pleno empleo,
pero con significativos incrementos de los costes laborales que inciden negativamente sobre la inflacion. La inflacion ha
mantenido su senda alcista hasta alcanzar un dato del 8,6% y un 6% de subyacente, descontando el mercado que en
estos niveles haya tocado techo y empiece a mejorar a partir de aqui. En la ultima encuesta del Conference Board la
confianza de los consumidores se volvia a deteriorar sobre todo condicionada por una caida de las expectativas sobre el
futuro.

En la Zona euro el Ultimo dato inflacion salia por encima de lo esperado 8,6%, aunque la subyacente se moderé de forma
inesperada hasta el 3,7%. Los PMIs apuntaban a un deterioro brusco del crecimiento econdmico muy afectados por el
repunte de precios y los continuos problemas de suministro. El descenso era significativo tanto en manufacturas como en
servicios y los miedos a la recesion se acentian. De acuerdo con el indice IFO de expectativas aleman las previsiones a
futuro siguen cayendo ya que los miedos a un corte de suministro del gas ruso empiezan a pesar significativamente. Se
mantiene la tendencia positiva de los datos de empleo con una tasa de paro del 6,6%, lo que introduce algo de presion en
los salarios que podrian repuntar.

El temor a una interrupcion en el suministro ruso disparaba el precio del barril de petréleo llegando a cotizar por encima
de los 120 ddlares, aunque en las Gltimas semanas el temor a una recesién econémica que lastre la demanda lo ha
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llevado de nuevo a niveles cercanos a 110 ddlares.

Tras la presentacion de resultados del primer trimestre se revisaba al alza el crecimiento hasta un 11.1% para Europa, y
en el caso de US hasta un 10.1% basicamente por la revision al alza de las empresas relacionadas de energia y
commodities, mientras que las de consumo y financieras se llevan la peor parte.

En sucesivas reuniones la Fed ha ido subiendo los tipos hasta el 1,5-1,75% actual y dejaba claro que habra mas subidas,
estimando el mercado que el tipo de interés oficial de cara a final de 2022 alcance el 3,4% y el 3,8% en 2023. Este
movimiento en tipos ha hecho que la curva de deuda 2-10 afios en Estados Unidos haya continuado con su movimiento de
aplanamiento llegando a invertirse intradia en varias ocasiones. El BCE anunciaba la subida de 25pb en julio y dejaba
claro que si las tensiones de inflacion no se moderan en septiembre la subida sera mayor, siguiendo con un proceso de
subidas gradual y sostenido. Tras este anuncio tenia que llevar a cabo una reunion extraordinaria para anunciar la puesta
en marcha de una herramienta anti-fragmentacion que se publicara en julio que podria suponer la venta de bonos core
para comprar periféricos sin incrementar el balance.

Con este entorno los mercados financieros cerraban uno de los peores semestres de la historia con fuertes correcciones
ante la preocupacion por la inflacion, el cambio de paso de los bancos centrales y la incertidumbre sobre una posible
recesion global.

En los mercados de renta fija el anuncio por parte de los Bancos Centrales de un proceso acelerado de subidas de tipos
provocaba un importante repunte de las rentabilidades en mercado, provocando el consecuente recorte de las
valoraciones, que afectaba mas a los bonos con mayor duracién alcanzando el 10 afios americano tasas del 3,5% desde
el 1,52% de inicio de afio. En el caso del crédito tanto el Investment Grade como el High Yield han visto como se
ampliaban sus diferenciales hasta alcanzar niveles similares a los vistos en plena crisis del Covid.

El Renta Variable el SP 500 retrocedia un -21% en el semestre, el Eurostoxx el -19,6% y el Ibex 35 un -7%, beneficiado
por su composicion sectorial.

Por sectores el mayor castigo ha sido para todos aquellos mas ligados al consumo sobre todo consumo discrecional y
bienes de equipo, mientras que en lado positivo se encuentran los sectores ligados a materias primas y energia.

EVOLUCION DE LA IIC Y COMENTARIO DE GESTION.

El comportamiento relativo del fondo en el periodo de referencia ha sido peor que el del activo libre de riesgo.

A principios del primer semestre se ha bajado la exposicion de la duracion en renta fija, vendiendo el fondo Robeco Eur
SDG Credit (RF corporativa) para comprar MG Total Return Credit Inv (RF corporativa que cubre el riesgo de duracion).
Por otro lado, se ha reducido la liquidez comprando el fondo Gestifonsa RF corto plazo y el fondo Franklin Eur Short
Duration Bond.

También se ha sustituido la posicion que habia en el fondo Candriam Risk Arbitrage (fondo alternativo con estrategias
sobre operaciones de fusiones y adquisiciones) por el fondo de renta fija Dpam Gov Sustainable, aprovechando tires mas
atractivas. Ademas, se han realizado reinversiones en los fondos que componen la cartera en forma de rebalanceos ante
entradas y salidas de patrimonio, que han variado de manera notable las exposiciones.

En total son 23 los fondos que componen la cartera de la institucién, siendo los que mas pesan: Invesco Global Total
Return, Gestifonsa RF Euro y DPAM Bonds Universalis Unconstrained.

En cuanto al desempefio de los fondos que forman la cartera, ha sido dispar durante el periodo analizado. De los fondos
que componen la cartera, los que mejor lo han hecho en el semestre han sido GAMCO Merger Arbitrage (fondo
alternativo, con estrategias sobre operaciones de fusiones y adquisiciones, +6.5%), DWS Floating Rate Notes (renta fija
flotante, -1.3%) y Candriam Risk Arbitrage (fondo alternativo, con estrategias sobre operaciones de fusiones y
adquisiciones, -1.5%) Entre los que han presentado peor comportamiento se encuentran el fondo DPAM Equities New
Gems (renta variable global, que ha caido un 25.5%), Mirabaud Sustainable Global Focus (renta variable global, cayendo
un 24%) y Vontobel Global Corp Bond (renta fija corporativa, cayendo un 14.4%) El peso total en estos tres fondos que
han tenido peor comportamiento suma un 11.6% sobre patrimonio.

La IIC ha operado con instrumentos financieros derivados sobre el indice DJ Euro Stoxx 50 y el SP 500 (mini) con la
finalidad de cobertura de los riesgos de la cartera y DJ Euro Stoxx 50 para gestionar de forma més eficaz los riesgos de la
cartera. La posicion a cierre del periodo equivalia al 3.79% del patrimonio de la IIC.

El patrimonio del Fondo ha variado de 20.960.533 euros a 18.835.613 euros. El nimero de participes ha variado de 292 a
294.
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El impacto del total de gastos directos sobre el patrimonio del Fondo ha sido del 0.26%. El coste de invertir en otros
fondos ha supuesto el 0.32% del patrimonio de la IIC.

La rentabilidad obtenida por la clase base ha sido del -8.67%. El activo libre de riesgo cosecho6 una rentabilidad en el
periodo del -0.79%. Dicha rentabilidad es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los fondos
gestionados por la gestora (-9.73%), y superior a la cosechada por la media de su categoria en el seno de la gestora (-
9.61%).

La rentabilidad maxima diaria alcanzada en el periodo fue del 0.54% y la rentabilidad minima diaria fue de -1.07%.

La volatilidad histérica en el periodo alcanzo6 el 3.81%, frente al 0,52% del activo libre de riesgo.

Al no haber participes en la clase GDC, no se informa de dato alguno para la misma.

La IIC no ha realizado operativa de préstamos de valores y no tiene ninguna inversion en litigio.

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

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

El grado de cobertura medio, valor de las posiciones de contado entre el patrimonio de la IIC, ha sido del 100% en el
periodo. El grado de apalancamiento en instrumentos financieros derivados ha sido del 15.10%.

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 25% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD
CREDITICIA, ESTO ES, CON ALTO RIESGO DE CREDITO.

En el periodo objeto de este informe se ha efectuado el cambio de depositario de Banco Caminos a Banco Inversis y el
fondo se ha convertido en un fondo con clases. La clase base es la heredera de las participaciones existentes antes de la
nueva estructura. Se ha creado una clase GDC dirigida exclusivamente a clientes con contrato de gestion discrecional de
carteras con alguna entidad del Grupo al que pertenece la Gestora.

EJERCICIO DERECHO VOTO.

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

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

En el periodo objeto del informe la IIC no ha acudido a ninguna Junta General de Accionistas al no llegar al 0.25% por
ciento del volumen en circulacién y no haber prima de asistencia a las mismas.

VISION A FUTURO.

En este ultimo semestre hemos visto como el foco de atencién de los mercados financieros ha ido virando a medida que
se sucedian los acontecimientos. Empezabamos el afio con la atencién puesta en la esperada recuperacion econémica
tras la crisis del Covid, pero el conflicto armado entre Rusia y Ucrania nos sorprendia introduciendo un nuevo foco de
incertidumbre que afectaba al crecimiento econémico y a las perspectivas de inflacién. La crisis energética se traducia en
una mayor presion sobre los precios de produccién generando importantes repuntes inflacionarios que presionaban a los
bancos centrales en sus procesos de subidas de tipos.

Pero este proceso acelerado, junto a la debilidad de los datos de actividad de junio, no ha hecho més que incrementar el
creciente temor a una futura recesion.

Para los proximos meses la atencion se centrara de nuevo en los datos de inflacion que van a condicionar los
movimientos en tipos de los bancos centrales. Ademas, preocupa un posible corte del suministro de gas por parte de
Rusia que afectaria gravemente al sector industrial europeo y especialmente al aleméan. Por otro lado, el descuento de una
posible recesién esta haciendo que empiecen a caer los precios del petréleo y las materias primas mas ligadas a la
produccién industrial lo que podria incidir positivamente sobre la inflacion.

En los mercados de Renta fija hemos visto un movimiento muy agresivo de ampliacidon de tipos que se revertia
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parcialmente los Ultimos dias. El anuncio por parte de los Bancos Centrales de un proceso acelerado de subidas de tipos
provocaba un importante repunte de las rentabilidades en mercado, provocando el consecuente recorte de las
valoraciones, que afectaba mas a los Bonos con mayor duracion alcanzando el 10 afios americano tasas del 3,5%. En los
ultimos dias el creciente temor a que el endurecimiento de los bancos centrales desencadene una recesion provocaba
cierta recuperacién de los activos core que funcionaban como activo refugio.

El anuncio por parte del BCE de una posible herramienta para evitar la fragmentacion del mercado permitia cierta
recuperacion en los spreads de la deuda periféricas que se habia ido a niveles similares a los vistos en plena crisis del
COVID en 2020. Para los proximos meses tendremos que ver que pesa mas sobre el mercado, si los datos de inflacion o
los de crecimiento econémico, que actualmente estan presionando en direcciones opuestas a la evolucion de las
rentabilidades.

En el caso de los mercados de renta variable el mes de junio se cerraba como uno de los peores meses de los Ultimos
afios, con el SP 500 retrocediendo un -9.37% mensual mientras que el Nasdaq se dejaba un -10.46. Al igual que en
Estados Unidos, las bolsas europeas se veian lastradas por la escalada de la inflacién y el miedo a una recesién mundial
lo que provocaba que en el mes el Eurostoxx recortase el -8,8% y el Ibex 35 -8,5%. Por sectores el mayor castigo ha sido
para todos aquellos més ligados al consumo, mientras que en lado positivo siguen destacando materias primas y energia.

Se inicia ahora la presentacion de resultados empresariales correspondientes al segundo trimestre de 2022, donde
esperamos que haya cierta revision a la baja, no tanto de los resultados, pero si de las previsiones para los préximos
trimestres. Esto podria afectar a los mercados de renta variable produciendo cierto reajuste sectorial tras la dispersién que
hemos visto en este primer semestre.

SWING PRICING.

Se estéan aplicando a la IIC unos procedimientos de valoracion que tengan en cuenta la situacién de suscripciones o
reembolsos netos de las IIC, en concreto, la realizacién de ajustes en el valor liquidativo, a través del mecanismo conocido
como swing pricing.

El propésito de este mecanismo de ajuste es repercutir a los participes del fondo que pudieran provocar movimientos de
entrada o de salida significativos, los costes adicionales en los que se pudiera llegar a incurrir para ajustar las carteras por
dichos movimientos, y bajo circunstancias excepcionales de mercado donde la valoracion con cotizaciones de compra o
de venta no recojan adecuadamente los precios reales a los que podrian ejecutarse las operaciones.

La aplicacién efectiva de este mecanismo supone que, si el importe neto diario de suscripciones o reembolsos de una IIC
supera el umbral establecido en los procedimientos internos de la entidad, expresado en un porcentaje del patrimonio de
la 1IC, se activara el mecanismo ajustando el valor liquidativo al alza o a la baja por un factor, determinado también en los
procedimientos internos, para tener en cuenta los costes de reajuste imputables a las 6rdenes netas de suscripcion y
reembolso.

Todos estos ajustes de valoracion que se realicen no tendran impacto alguno en las inversiones de aquellos participes
gue no realicen operaciones en las fechas en las que sean realizados.

Estas medidas de ajuste en el valor liquidativo no requieren de ningun tipo de actuacion por parte de los participes, ni
tienen ningn impacto sobre la politica de inversion, el perfil de riesgo/rentabilidad, ni sobre los costes de los fondos de
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0138712007 - Participaciones|GEST. RENTA FIJA EURO FI EUR 1.938 10,29 2.052 9,79
ES0126551003 - Participaciones|GESTIF. RENTA FIJA CORTO PLAZO EUR 398 2,11 0 0,00
TOTAL IIC 2.336 12,40 2.052 [SRAS)
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.336 12,40 2.052 9,79
LU0174544550 - Participaciones|DPAM L-BONDS UNIV UNCO-F EUR 1.358 7,21 1.426 6,81
FR0013353570 - Participaciones| CANDRIAM SRI BD EC-RCAPEUR EUR 0 0,00 823 3,93
LU1931527326 - Participaciones|DIP-FLEXIBLE BONDS-C EUR ACC EUR 590 3,13 617 2,94
LU2188668326 - Participaciones|ESIF-M&G EU CRD INV-Q1ACCEUR EUR 960 5,10 1.020 4,87
LU2377005629 - Participaciones|M&G TOTAL RETURN CR | WI E ACC EUR 391 2,08 0 0,00
F10008811997 - Participaciones|EVLI NORDIC CORPORATE BOND EUR 964 5,12 1.027 4,90
IE00BD2ZKWS57 - Participaciones|FINISTERRE UNC.EM FX INC."I" EUR 377 2,00 413 197
LU2386637925 - Participaciones|FRKN EUR S DUR DB-EBEURACC EUR 798 4,24 308 1,47
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1481584016 - Participaciones|FLOSSBACH VON STORCH -BOND OPP EUR 584 3,10 616 2,94
LU0687944552 - Participaciones| GAMCO-MERGER ARBITRAGE-IUSD UsD 917 4,87 930 4,44
IEO0BVYPNZ31 - Participaciones| GUINNESS GLOBAL EQ INC-YEUR EUR 291 1,54 320 153
LU1625225237 - Participaciones|INVESCO GLB T RET EUR BND EUR 1.961 10,41 2.053 9,80
FR0010952788 - Participaciones|LAZARD OBJ SMALL CAPS EURO-A EUR 767 4,07 828 3,95
LU0252968341 - Participaciones|BGF-WORLD MINING FUND-USDD2 UsD 172 0,91 214 1,02
LU1203833881 - Participaciones|MIRARAUD EQ GLB FOCUS-IC EUR EUR 815 4,33 871 4,16
IEOOBYXHR262 - Participaciones|]MUZ ENHANCED YIELD S/T-HAH EUR 592 3,14 617 2,94
BE0948502365 - Participaciones|DPAM INV B EQ NEWGMS SSTBL F EUR 291 1,55 317 151
LU0336683767 - Participaciones| DPAM L BONDS GOVERNMENT SUSTAI EUR 785 4,17 0 0,00
IE00B4L22Q21 - Participaciones|PRINCIPAL GLB-H/Y- PO HY-HI EUR 391 2,08 412 197
LU0034353002 - Participaciones|DWS FLOATING RATE NOTES EUR 200 1,06 202 0,96
LU0940006884 - Participaciones| ROBECO EURO SUSTAIN CRED-FH EUR 0 0,00 408 1,95
LU0278087860 - Participaciones| VONTOBEL-EUR CRP MID YLD-I EUR 1.062 5,64 1.125 5,37
LU1395537050 - Participaciones| VONTOBEL-GLB CORP BD MY-HI H EUR 1.079 573 1.123 5,36
TOTAL IIC 15.346 81,47 15.672 74,77
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 15.346 81,47 15.672 74,77
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.682 93,87 17.724 84,56

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)

No aplicable.
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