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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: Alto

Descripcion general
Politica de inversién: La gestion toma como referencia la rentabilidad IBEX-35 net return a efectos meramente

comparativos. Se invertira mas del 75% de la exposicion total en renta variable de cualquier sector y capitalizacion, de
emisores/mercados espafioles, pudiendo invertir el resto exposicion a rv en valores de emisores/mercados de la OCDE o
emergentes.La exposicién maxima a riesgo divisa sera del 25%. El resto se invertira en Renta Fija publica/privada, de
emisores/mercados OCDE o emergentes, incluyendo depdésitos, instrumentos del mercado monetario cotizados o no,
liquidos, asi como bonos convertibles y bonos convertibles contingentes (se emiten normalmente a perpetuidad con
opciones de recompra para el emisor y en caso de producirse la contingencia, pueden convertirse en acciones o aplicar
una quita al principal del bono, afectando esto Ultimo negativamente al valor liquidativo del Fondo). No se exige rating
minimo. La duracién de la cartera no esté predeterminada.Se podra invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras
(activo apto), armonizadas o no, del grupo o no de la Gestora. De forma directa, solo se opera con derivados cotizados en
mercados organizados, aunque de forma indirecta (a través de IIC), se podra invertir en derivados cotizados o no en
mercados organizados de derivados.Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un
Estado de la UE, una CCAA, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro.

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 0,14 0,37 0,53 0,16
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,21 0,00 0,11 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 o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE
BASE 116.673,07 | 127.625,77 345,00 371,00 EUR 0,00 0,00 6,00 Euros NO

CLASE

9.489,47 11.194,85 13,00 14,00 EUR 0,00 0,00 6,00 Euros NO

CARTERA
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE BASE EUR 7.521 9.796 9.266 13.400
CLASE CARTERA EUR 638 1.122 1.543 1.494
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE BASE EUR 64,4645 72,2504 66,5421 71,6364

CLASE CARTERA EUR 67,2330 74,7573 68,3023 72,9420

(*)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 1,01 1,01 2,00 2,00 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
BASE
CLASE
CARTER | al fondo 0,61 0,61 1,20 1,20 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
A




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 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -10,78 10,82 -10,45 -6,18 -4,18 8,58

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,76 16-12-2022 -3,02 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,68 04-10-2022 3,39 09-03-2022

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s ) : ) - - -
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 17,30 15,30 16,70 17,98 19,05 11,44

Ibex-35 19,45 15,33 16,45 19,79 24,95 16,25

Letra Tesoro 1 afio 3,42 6,64 1,77 0,61 0,41 0,27

IBEX NET REUTRN 19,42 15,33 16,39 19,75 24,93 16,20
VaR histérico del

T 18,01 18,01 18,35 18,34 17,91 18,39

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) 2,25 0,57 0,57 0,56 0,55 2,23 2,25 2,39 2,43

(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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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 17 de Enero de 2020 "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este
informe"



A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -10,06 11,05 -10,27 -5,99 -3,99 9,45

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,76 16-12-2022 -3,02 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,68 04-10-2022 3,39 09-03-2022

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : . . . .
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 17,30 15,30 16,71 17,99 19,04 11,45

lbex-35 19,45 15,33 16,45 19,79 24,95 16,25

Letra Tesoro 1 afio 3,42 6,64 1,77 0,61 0,41 0,27

IBEX NET REUTRN 19,42 15,33 16,39 19,75 24,93 19,20
VaR histérico del

T 17,94 17,94 18,29 18,27 17,85 18,33

valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,45 0,37 0,36 0,36 0,35 1,43 1,44 1,50

(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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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 17 de Enero de 2020 "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este
informe"

B) Comparativa

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

Patrimonio -
S . . .. Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 68.695 1.273 0
Renta Fija Internacional 16.069 471 0
Renta Fija Mixta Euro 82.819 2.134 -2
Renta Fija Mixta Internacional 80.879 1.170 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 56.142 1.224 -1
Renta Variable Euro 42.403 1.561 2
Renta Variable Internacional 35.434 1.254 2
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 6.731 91 0
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




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
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 80.599 999 1
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 469.772 10.177 -0,13
] ]

*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 7.475 91,62 8.176 89,39
* Cartera interior 7.228 88,59 7.462 81,59
* Cartera exterior 246 3,02 715 7,82
* 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) 648 7,94 867 9,48
(+/-) RESTO 36 0,44 103 1,13
TOTAL PATRIMONIO 8.159 100,00 % 9.146 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
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) 9.146 10.917 10.917
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -10,87 -6,84 -17,33 31,61
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,77 -10,44 -12,13 -94,04
(+) Rendimientos de gestion 0,37 -9,38 -9,93 -103,35
+ Intereses 0,03 0,00 0,03 1.044,64
+ Dividendos 1,61 0,63 2,15 110,10
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -2,80 -8,45 -11,79 -72,52
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 1,05 -1,02 -0,17 -185,15
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,50 -0,56 -0,16 -174,21
+ Oftros resultados -0,02 0,02 0,01 -165,87
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,14 -1,06 -2,20 -12,17
- Comision de gestion -0,98 -0,95 -1,93 -15,01
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -15,73
- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,06 -0,14 8,88
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 4,26
- Otros gastos repercutidos -0,02 0,00 -0,02 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00

0,00

0,00
8.159

0,00

0,00

0,00
9.146

0,00

0,00

0,00
8.159

0,00
0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 50 0,61 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 50 0,61 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 6.428 78,78 7.462 81,59
TOTAL RENTA VARIABLE 6.428 78,78 7.462 81,59
TOTAL DEPOSITOS 750 9,19 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.228 88,59 7.462 81,59
TOTAL RV COTIZADA 246 3,02 141 1,54
TOTAL RENTA VARIABLE 246 3,02 141 1,54
TOTAL IIC 0 0,00 574 6,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 246 3,02 715 7,82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.475 91,61 8.176 89,40

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 0,62 % Bonos

W 5,00 % Liquidez

1 9,23 % Depdsitos a Plazo
[ 82,06 % Acciones

Sector Econdomico

'1 m 809%Liquidez
W 9,23 % Depdsitos a Plazo
[ 16,17 % ELECTRICIDAD, GAS, ACUA Y P
[ 20,85 % CONSTRUCCIGN

f [ 45,66 % Otros

W 3,34 % LUXEMBURGO
W B591% Liquidez
[ &7,75 % ESPAfiA




Divisas

W 100,00 % 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
Compra
Futuro|INDICE »
INDICE EUROSTOXX BANK 529 Inversion
EUROSTOXX
BANK|50|
Compra
Futuro|SUBYACE »
SUBYACENTE FUT. ICE FANG IDX 307 Inversion
NTE FUT. ICE
FANG IDX|5|
Total subyacente renta variable 836
Venta
OBLG. ESTADO 4,65% 30/07/2025 Plazo|REPO|6607| a7 Inversion
Fisica
Total otros subyacentes a7
TOTAL OBLIGACIONES 883
4. Hechos relevantes
Sl 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

En el periodo objeto de este informe se ha tramitado la sustitucién de Servifonsa por Banco Caminos como entidad
encargada de la valoracion y determinacion del valor liquidativo, incluyendo régimen fiscal aplicable y de otras labores
administrativas. Dicho cambio se hizo oficial el 4 de enero de 2023.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
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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, 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La IIC ha contratado con Banco Caminos, matriz del Grupo al que pertenece Gestifonsa (la gestora de la IIC), IPF por un
nominal de 2.300.000 euros. El tipo al que se contrataron era el mas favorables en el momento de contratacion.

La IIC ha realizado la operativa de repo no liquidez con Banco Caminos, matriz del Grupo al que pertenece la gestora, por
un efectivo de 200.149 euros. El detalle de la operativa se puede consultar en el epigrafe correspondiente de este informe
semestral.

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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

En esta segunda mitad del afio 2022 hemos asistido a un movimiento similar en los dos trimestres, con un buen
comportamiento inicial de los mercados financieros que se iba desinflando a medida que transcurria el tiempo. Y en
ambos trimestres la fuente de incertidumbre y causa principal de las ventas era basicamente la actuacion de los Bancos
Centrales con mensajes que apuntaban a un endurecimiento ain mayor de las politicas econdémicas restrictivas con
subidas aceleradas de los tipos de interés. El efecto positivo de los datos macro, que apuntan a cierta moderacion en la
escalada inflacionista tanto en Estados Unidos como en la Zona Euro, no era suficiente para contrarrestar a los Bancos
Centrales.

El Euro cerraba parcialmente su diferencial frente al délar, descontando que el final de la escalada alcista en tipos esta
mas cercana en Estados Unidos. Los precios de la energia en Europa seguian marcando nuevos maximos con el precio
del gas natural disparado ante los recortes en el suministro ruso, presionando para que, en los Ultimos dias del afio, los
paises miembros de la UE llegasen a un acuerdo para limitar el precio del gas natural a 180 euros, limite que entrara en
vigor el 15 de febrero de 2023 con una duracion de un afio.

En Estados Unidos el crecimiento se revisaba de nuevo al alza en el 3T22 hasta el 3,2% gracias a una mayor contribucion
del consumo privado y de la inversion no residencial. La inflacion se moderaba en noviembre mas de lo esperado, tanto el
dato general 7,1% como la subyacente 6%, fundamentalmente por la caida en costes energéticos y coches de segunda
mano. El dato de ventas minoristas registraba en noviembre su mayor caida en casi un afio con caidas en la demanda de
gran parte de las categorias de bienes, mientras que los servicios continuaban con crecimientos mensuales en el entorno
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del 0,9%. El mercado laboral sigue mostrando su fortaleza con las nuevas peticiones de subsidios cayendo y sin sefiales
de enfriamiento.

El PIB de la zona euro moderaba su ritmo de expansién en el 3T hasta el 0,3% frente al 0,8% del trimestre anterior. La
tasa de desempleo de la eurozona se situaba en el 6,5%, el minimo de la serie histérica y nueve décimas por debajo de
niveles prepandemia. El IPC de la zona euro correspondiente al mes de noviembre quedaba en el 10.1%, cinco décimas
menos que en octubre, con la subyacente estable en el 5%.

Finalmente se acordaba un limite al precio del gas natural de 180 euros, limite que entrara en vigor el 15 de febrero de
2023 con una duracion de un afio.

La OCDE reducia la estimacién de crecimiento global para 2022 desde 4.5% hasta el 3%. Para 2023, rebajaba sus
previsiones hasta el 2.8% desde el 3.2% previo. También elevo las previsiones de inflacion para este afio al 8.5% a nivel
global, el nivel mas alto desde 1988 y 6% en 2023.

Desde el punto de vista geopolitico la atencion seguia centrada en el conflicto entre Ucrania y Rusia y su incidencia sobre
el suministro energético de cara al invierno. Ademas, en China en el mes de diciembre y ante la presion social el Gobierno
decidia ir retirando paulatinamente las politicas de Covid cero lo que puede favorecer una normalizacion de las cadenas
de suministro que apoye cierta relajacion en precios.

Tanto el BCE como la Reserva Federal despedian el afio con nuevas subidas en los tipos de interés. En el caso del BCE
se cumplian las previsiones con una subida de 50 puntos basicos hasta el 2,5% pero sorprendia el mensaje sobre su
vision a futuro donde destacaban la necesidad de realizar ajustes adicionales, de forma sostenida, sobrepasado los
niveles esperados por el mercado (3%).

Ademas, anunciaba la puesta en marcha de una reduccién de balance de 15.000 millones de euros desde principios de
marzo y revisable a partir del 3T de 2023.

Por su parte la Reserva Federal reducia la intensidad en el alza, con una subida de 50 puntos basicos llevando el tipo
oficial al rango del 4,25%-4,50%. La mayor parte de los miembros esperan que el tipo oficial supere el 5% el préximo afio
alertando sobre la presion que ejercen las subidas salariales. Tan solo un 10% de los miembros espera que los tipos se
queden por debajo del 5%.

El tono mas restrictivo empleado por los bancos centrales situando los tipos terminales por encima de los inicialmente
descontados metia presion a los mercados financieros. Los mercados de renta fija cerraban el peor afio de su historia. En
el caso de la deuda publica las rentabilidades alcanzaban sus maximos anuales con el 10 afios aleman por encima del
2,5% a cierre de afio. En el caso del 10 afios americano también asistiamos a una ampliacién de la rentabilidad, pero algo
mas contenida que en la Zona Euro, quedando el tipo en el 3,8%. Las curvas se mantienen planas o invertidas reflejando
la expectativa de un entorno econémico en desaceleracion. Este movimiento de mejora en rentabilidades y la consecuente
caida en precios, se replicaba también en los bonos corporativos que mantenian el diferencial frente a deuda en el entorno
de los 90 puntos basicos para los activos investment grade.

Los mercados de renta variable no eran inmunes a este movimiento generado por los bancos centrales y cerraban el afio
con importantes pérdidas. Destacaba el mal comportamiento del Nasdaq con una rentabilidad del -33%. Algo mejor pero
también con importantes recortes el Standard and Poors 500 -19% en el afio y el Eurostoxx 50 con una caida -12%. Hay
gue destacar el buen comportamiento acumulado en 2022 de los sectores energia y recursos basicos que eran
practicamente los Unicos que cerraban el afio en positivo, frente a los peores resultados de los sectores inmobiliario y
tecnolégico.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo cierra el segundo semestre de 2022 con una exposicion total de 90% del patrimonio. La inversion en contado de
renta variable es del 80,5%, compuesto por valores nacionales (78,5%) e internacionales (2%). El resto de la inversion es
en Futuros de Euro Stoxx del sector bancario con una exposicion del 6,5% y Futuros Nyse Fang Index con una exposicion
del 3%. En IIC no tenemos exposicion.

El comportamiento relativo del fondo en el periodo de referencia ha sido peor que el de su benchmark porque
continuamos con una estratégica enfocada en valores con crecimiento defensivo ademas de tener mayor exposicion a
compariias de mediana y pequefia capitalizacion. Se termin6 el periodo con una inversién en contado del 80,5%. Por
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exposicidn geografica, se resefia que, de la inversion total en contado, el 78,5% esté invertido en Espafia, y un 2% en
Portugal.

En este semestre se han aprovechado los rebotes para bajar riesgo, y se ha reducido la exposicion a sectores mas
ciclicos, como petréleo, energias renovables, minero y de movilidad. Y se ha incrementado el peso al sector tecnoldgico.

En este segundo semestre se ha quitado la posicién en IICs.
En el segundo semestre ya no tenemos exposicion a RF en el fondo.

c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice IBEX-35 net return. El indice se utiliza a efectos meramente
comparativos.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio del Fondo ha pasado de 9.358.118 euros a 8.159.280,47 euros. El nUmero de participes ha pasado de 386
a 358.

La rentabilidad obtenida por la clase base ha sido del -0.75%, inferior a la alcanzada por el Ibex 35 net return (1.61%),
gue es el benchmark del Fondo, a efectos meramente comparativos. Esta rentabilidad es inferior a la lograda por el activo
libre de riesgo a un afio (+0.17%).

La rentabilidad méxima diaria alcanzada por la clase base en el periodo fue de 2.68% y la rentabilidad minima diaria fue
de -2.45%.

El impacto del total de gastos sobre el patrimonio de la clase base ha sido del 1.15%.

El impacto de la inversién en IIC de terceros ha sido del 0.02%

La rentabilidad obtenida por la clase cartera ha sido del -0.36%, inferior a la alcanzada por el Ibex 35 net return (1.61%),
que es el benchmark del Fondo, a efectos meramente comparativos. Esta rentabilidad es inferior a la lograda por el activo
libre de riesgo a un afio (+0.17%).

La rentabilidad maxima diaria alcanzada por la clase cartera en el periodo fue de 2.68% y la rentabilidad minima diaria fue
de -2.45%.

El impacto del total de gastos sobre el patrimonio de la clase cartera ha sido del 0,74%.

El impacto de la inversién en IIC de terceros ha sido del 0.02%

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad de la clase base (-0.75%) es inferior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los fondos
gestionados por la Gestora (-0.13%), e inferior a la media de su categoria en el seno de la gestora (1.71%).

La rentabilidad de la clase cartera (-0.36%) es inferior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los
fondos gestionados por la Gestora (-0.13%), e inferior a la media de su categoria en el seno de la gestora (1.71%).

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el segundo semestre, en renta variable se vendi6 toda la posicién de los siguientes fondos: Robeco Smart Mobility y el
BGF World Mining. También se vendieron los futuros del mini S&P de Banca americana y parcialmente la posicion de
Logista, Soltec, Iberdrola, Vidrala, Inditex y Repsol. Y se compr6 Befesa, Banco Santander, Amadeus, Ferrovial, Rovi,
Futuros Nyse Fang Index y futuros de Eurostoxx del sector bancario.

En este segundo semestre se ha quitado la posicion en IICs. Se han vendido los siguientes fondos: Robeco Smart
Mobility y el BGF World Mining.

Los valores que mas han aportado en este segundo semestre a la cartera han sido Repsol (+10,16%), Inditex (+13,11%)
y IAG (+10,23%) y los que menos Rovi (-37,45%), Grifols (-42,21%) y Cellnex (-30,54%).

B) Operativa de préstamo de valores.
N/A
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C) Operativa en derivados y adquisiciéon temporal de activos.

La institucién ha operado con instrumentos financieros derivados en el periodo objeto de este informe.

En concreto, sobre los indices mini S&P 500 de Banca americana, Euro Stoxx Bank y Nyse Fang Index con el objetivo de
gestionar de forma mas eficaz los riesgos de la cartera. La posicion a cierre del periodo era del 9.63%.

D) Otra informacion sobre inversiones.

No existen inversiones en litigio.

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

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

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 25% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD
CREDITICIA, ESTO ES, CON ALTO RIESGO DE CREDITO. La inversion en renta fija de baja calidad crediticia y en renta
variable de baja capitalizacion puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad histérica del valor liquidativo de la clase base en el periodo ha sido de 16.08%, casi idéntica a la de su
benchmark (16.05%).

El dato de Var de la clase base ha sido del -18.01%.

La volatilidad historica del valor liquidativo de la clase cartera en el periodo ha sido de 16.08%, casi idéntica a la de su
benchmark (16.05%).

El dato de Var de la clase cartera ha sido del -17.94%.

El grado de apalancamiento medio en derivados en el periodo ha del 7.97%. Por su parte, el grado de cobertura medio,
valor de las posiciones de contado entre el patrimonio de la IIC, ha sido del 98.68% en el mismo periodo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

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 deberia justificar su interés).

En el periodo objeto del informe la 1IC no ha acudido a ninguna Junta General de Accionistas.

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.

La sociedad gestora cuenta con procedimientos de seleccion de intermediarios financieros para la prestacién del servicio
de analisis que garantizan la razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los analisis financieros facilitados.
Con relacion a los andlisis facilitados, se indican que los mismos contribuyen significativamente tanto a la seleccién de los
valores que componen parte de la cartera del fondo como a la estructuracién global de la composicién del mismo por tipo
de activo, geografia y/o sectores, ha ayudado a elaborar escenarios con lo que se mejora la gestién del fondo.

En cuanto a la seleccion de sectores, el andlisis externo ha completado el interno para definir la ponderacion de las
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diferentes industrias y sectores en las inversiones en renta variable. Es importante la aportacion de valor de nuestros
proveedores.

Adicionalmente, al tener segmentado por tipo de research el proceso se garantiza que los analisis facilitados se adectan
a la vocacion de inversion del fondo.

La asignacion del presupuesto de analisis financiero se realiza distinguiendo entre renta variable y renta fija.

Destacan como proveedores importantes: JP Morgan, Kepler, Santander y Banco Sabadell.

El importe pagado por este concepto ha sido de 5.008 euros en 2022 y esta presupuestada la cantidad de 4.537 euros en
2023.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVESIBLE DEL FONDO

La inflacion y su evolucion es el principal elemento que hay que vigilar de cara al 2023. El Banco Central Europeo ha
subido los tipos de interés por cuarta y Ultima vez este afio, hasta situarlos en el 2,50%, anunciando que todavia quedan
subidas adicionales durante la primera mitad del 2023 y que los tipos se mantendran altos hasta que no se consiga
normalizar la inflacién en el entorno del 2%. Ademas, a partir de marzo iniciarda también un proceso de normalizacién de su
balance retirando mensualmente 15.000 millones de euros de liquidez de mercado, cifra que ira aumentando
progresivamente. Las politicas fiscales expansivas puestas en marcha por los distintos gobiernos de la Zona euro y mas
concretamente por Alemania pueden neutralizar parcialmente estas medidas del BCE, obligando a tomar decisiones de
politica monetarias aun mas restrictivas.

Indudablemente la lucha contra la inflacién nos lleva a una economia en desaceleracion. La evolucién del consumo y de
los datos de empleo son los indicadores clave a vigilar durante los proximos meses. Por un lado, estamos viendo como los
inventarios se encuentran en maximos ante la desaceleracion de la demanda, pero al mismo tiempo los datos de empleo
se mantienen fuertes lo que puede dar cierto soporte al consumo minorista.

Otra variable fundamental en la evolucién del PIB va a ser la capacidad de China para impulsar su actividad econémica
una vez que se han relajado las politicas de Covid cero.

A estos factores les tenemos que afiadir los bancos centrales y sus decisiones de politica monetaria. Tanto la Reserva
Federal de Estados Unidos, como el Banco de Inglaterra o el BCE, en sus respectivas reuniones de diciembre han
anunciado subidas de tipos de menor intensidad respecto a los movimientos anteriores, pero anunciando que todavia
asistiremos por lo menos a dos subidas adicionales y que los tipos se iran por encima del tipo terminal previamente
descontado, cuando antes el mercado esperaba que con este movimiento de diciembre la escalada en tipos practicamente
llegaba a su fin.

En los mercados de Renta Variable la principal duda es hasta qué punto ya esta descontado el entorno de desaceleracion
0 recesion en el que nos encontramos. La evolucion de las cotizaciones en el afio 2022 muestra una gran disparidad
sectorial y aunque podemos seguir viendo subidas adicionales en tipos de interés la mayor parte de este movimiento ya
esta descontada en el precio.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son

susceptibles de cambio.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000122E5 - REPO|B.CAMINOS]|1,860|2023-01-23 EUR 50 0,61 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 50 0,61 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 50 0,61 0 0,00
ES0132105018 - Acciones|ACERINOX EUR 163 1,99 163 1,78
ES0105046009 - Acciones|AENA, S.M.E., S.A. EUR 87 1,06 90 0,98
ES0117160111 - Acciones|CORP.FINANCIERA ALBA EUR 285 3,49 344 3,76
ES0109067019 - Acciones| AMADEUS IT GROUP, S.A. EUR 241 2,96 190 2,08
ES0105563003 - Acciones|ACCIONA EUR 197 2,41 200 2,19
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105022000 - Acciones|APPLUS SERVICES SA EUR 205 2,52 211 2,31
ES0113900J37 - Acciones|BANCO SANTANDER, S.A. EUR 371 4,55 195 2,13
ES0121975009 - Acciones| CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE F EUR 281 3,44 298 3,26
ES0105066007 - Acciones|CELLNEX TELECOM, S.A. EUR 261 3,20 313 3,42
ES0139140174 - Acciones|INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, EUR 252 3,09 256 2,80
ES0127797019 - Acciones| RENOVAVEIS SA EUR 190 2,33 208 2,28
ES0118900010 - Acciones|GRUPO FERROVIAL S.A. EUR 360 4,41 285 3,12
ES0137650018 - Acciones|FLUIDRA EUR 174 2,14 232 2,54
ES0171996087 - Acciones|GRIFOLS EUR 151 1,85 252 2,76
ES0177542018 - Acciones|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIR EUR 260 3,18 234 2,56
ES0144580Y14 - Acciones|IBERDROLA EUR 437 5,36 710 7,76
ES0148396007 - Acciones|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S. EUR 448 5,49 535 5,85
ES0105027009 - Acciones|CIA DE DISTRIBUCION INT.LOGIS. EUR 0 0,00 300 3,28
ES0105025003 - Acciones|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 360 4,41 377 4,13
ES0175438003 - Acciones|PROSEGUR S.A. EUR 76 0,93 72 0,79
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR 688 8,43 698 7,63
ES0157261019 - Acciones|ROVI SA EUR 174 2,13 171 187
ES0176252718 - Acciones|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 153 1,87 202 2,21
ES0105513008 - Acciones|SOLTEC POWER SOLUTION EUR 149 1,83 208 2,27
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA EUR 288 3,53 414 4,52
ES0105065009 - Acciones|TALGO SA EUR 176 2,16 171 187
ES0183746314 - Acciones|VIDRALA S.A. EUR 0 0,00 131 1,43
TOTAL RV COTIZADA 6.428 78,78 7.462 81,59
TOTAL RENTA VARIABLE 6.428 78,78 7.462 81,59
- Deposito] BANCO CAMINOS|0,000|2023 11 02 EUR 750 9,19 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 750 9.19 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 7.228 88,59 7.462 81,59
LU1704650164 - Acciones|BEFESA EUR 246 3,02 141 1,54
TOTAL RV COTIZADA 246 3,02 141 154
TOTAL RENTA VARIABLE 246 3,02 141 154
IEO0BD3VOB10 - Participaciones|ISHARES S&P US BANKS UCITS UsD 0 0,00 202 2,21
LU0252968341 - Participaciones|BGF-WORLD MINING FUND-USDD2 UsD 0 0,00 192 2,10
LU2145466129 - Participaciones| ROBECOSAM SMART MOBILITTY-I-E EUR 0 0,00 180 197
TOTAL IIC 0 0,00 574 6,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 246 3,02 715 7.82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.475 91,61 8.176 89,40

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

Gestifonsa, S.G.I.I.C., S.A.U., cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados que esta orientada a la
generacion de valor para la Entidad y el Grupo y consecuentemente, todos sus empleados y accionistas.

La Politica de Remuneraciones sera acorde con una gestion sana y eficaz de los riesgos financieros y no financieros
(criterios ambientales, sociales y de gobierno, ESG por sus siglas en inglés), no ofrecera incentivos para asumir riesgos
incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas de los fondos o los estatutos de los vehiculos que gestionen.

Sera compatible con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses de la Entidad y de los vehiculos
que gestionen.

Se alineara con el deber de gestion efectiva de conflicto de intereses y con la obligacion de gestion de riesgos en materia
de normas de conducta, a fin de velar por que los intereses de los inversores de los vehiculos no se vean dafiados por las
politicas y las practicas de remuneracion adoptadas por la Entidad en el corto, medio y largo plazo.

El nivel retributivo de las personas estara en consonancia con el mercado, teniendo en cuenta el tamafio y caracteristicas
de los vehiculos que gestionen, de la Entidad y del Grupo al que pertenecen.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcion del nivel de responsabilidad asumido y una
retribucion variable, vinculada a una evaluacion individual del desempefio de la actividad y al cumplimiento de objetivos
anuales segun el sistema de retribucion variable que tiene en cuenta, entre otros, la creacion de valor para la Entidad, la
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implicaciéon del empleado en los objetivos y estrategias de la Entidad, la predisposicion a realizar el trabajo encomendado
adecuadamente, el grado de cumplimiento de aquellos procedimientos o hormas que inciden en su actividad (Reglamento
Interno de Conducta, prevencion de conflictos de interés, abuso de mercado, etc.) y la alineacion con la filosofia
empresarial de la Entidad y del Grupo y los intereses de éstos a medio y largo plazo, asegurando que esta componente
variable no fomente una asuncién inadecuada de riesgos.

Se estipula que la remuneracién variable no supere el 100% de la remuneracion fija, de tal forma que haya equilibrio entre
ambos componentes, de forma que la retribucion fija sea suficiente para que pueda no haber retribucion variable, si las
circunstancias lo aconsejan.

El Consejo de Administracion de Gestifonsa es el encargado de la aprobacion y revision anual de la politica remunerativa
de Gestifonsa.

El proceso de Evaluacion Global del desempefio tiene en cuenta la evaluacion de competencias y habilidades, la
evaluacion por objetivos y la evaluacion de la adecuacion a los valores de la Entidad/Grupo.

La propuesta de asignacion individual de remuneracion variable y el montante total de las cantidades que se plantea
conceder, pagar o consolidar sera elevada al Consejo de Administracion.

Los miembros del Consejo de Administracién con funciones no ejecutivas no perciben retribucion fija, no perciben
retribucion variable, cobran dietas por asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion y tienen derecho a un
seguro colectivo de responsabilidad civil. En concreto, son remunerados por su cargo por un importe de 1.000 euros
brutos por cada Consejo al que asisten. Se trata de un monto fijo, ya que los consejeros no tienen retribucién variable. El
monto desembolsado por este concepto en 2022 asciende a 16.000 euros.

El personal que ejerce funciones de control de la Entidad efectda su labor de forma independiente de las unidades de
negocio y cuenta con la autoridad necesaria para efectuar sus funciones y con recursos, experiencia y conocimientos
suficientes tanto para la realizacién de sus funciones como para llevar a cabo las tareas que se le asignan. La
remuneracion de esas funciones debera permitir a la Entidad emplear personal cualificado y con experiencia en dichas
funciones. Sera predominantemente fija para reflejar adecuadamente la naturaleza de sus funciones. Los métodos para
determinar su remuneracion no comprometeran su objetividad e independencia.

En funcion a dicha politica, el importe total de las remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2022 ha
ascendido a 885.680,91 euros de remuneracion fija (para un total de 16 empleados) y 154.211,44 euros de remuneracion
variable en efectivo (para un total de 16 empleados). Esta ultima no esta ligada al importe percibido por la gestora de la
comisién de gestién variable de las IIC gestionadas.

Se ha identificado un total de 4 personas que inciden de manera significativa en el perfil de riesgo de la Sociedad: 4
empleados gue han recibido una remuneracion fija de 361.126 euros v 95.660.70 euros de remuneracion variable

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

El monto total de la operativa-repo asciende a 200.149 euros, lo que equivale al 2.36% del patrimonio medio de la IIC en el
periodo. El rendimiento obtenido por la operativa ha sido de 121.38 euros.

El 100% de la operativa se ha realizado con Banco Caminos, entidad matriz del Grupo al que pertenece la gestora
radicada en Espafia y ha tenido como emisor subyacente papel del Reino de Espafia (rating A- por Fitch lIbca y A por
Standard and Poors y BBB+ por Moodys), en euros. En concreto, se ha hecho un 24.98% en la OBLG. ESTADO 1,4%
VTO 30/07/2028 y un 75.02% en la OBLG. ESTADO 4,65% 30/07/2025.
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El repo se ha hecho con vencimiento entre un dia y una semana (24.98%) , entre una semana y un mes (49.99%) y entre
un mes y tres meses (25.03%). EIl vencimiento de la garantia real ha sido en un 100% mas de un afio. La liquidacién y
compensacion ha sido bilateral.

El custodio es Banco Caminos v el subcustodio es Inversis Banco
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