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INFORMACION SICAV
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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad: sociedad que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades  Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4, en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: Bucefalia invierte un porcentaje superior al 50% de su patrimonio en IIC financieras. Puede invertir en

activos de renta variable y renta fija sin predeterminacion en cuanto a porcentajes de inversion en cada clase de activo. La
politica de inversiones busca, de manera activa, el crecimiento del valor de las acciones de la Sociedad a largo plazo, a
través de las inversiones en los diferentes instrumentos financieros, en la proporciéon que se considere mas adecuada en
cada momento. El inversor debe, por tanto, plantear su inversion en Bucefalia a largo plazo y asumir el riesgo que
comporta la politica de inversiones establecida.

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 Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacién de la cartera 0,00 0,07 0,06 0,00




2022
0,01

2021
0,00

Periodo anterior
0,00

Periodo actual
0,02

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 1.066.728,00 1.093.503,00
N° de accionistas 126,00 127,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 11.259 10,5547 10,3271 11,3038
2021 13.129 12,5044 11,1145 12,6876
2020 11.141 11,1146 8,6195 11,1174
2019 10.981 10,6046 9,2542 10,6511

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

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)
Min Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

| Fin de periodo

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado

- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L,
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestiéon 0,71 0,71 1,40 1,40 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2022 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
-15,59 1,02 -2,16 -8,37 -6,79 12,50 4,81 13,98 4,87
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) 2,41 0,62 0,60 0,59 0,60 2,49 2,52 2,27 2,73

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

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

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 10.500 93,26 9.626 82,43
* Cartera interior 2.963 26,32 2.068 17,71
* Cartera exterior 7.531 66,89 7.558 64,72
* Intereses de la cartera de inversion 6 0,05 1 0,01
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 211 1,87 1.983 16,98
(+/-) RESTO 548 4,87 69 0,59
TOTAL PATRIMONIO 11.259 100,00 % 11.678 100,00 %
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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 11.678 13.129 13.129
+ Compra/ venta de acciones (neto) -2,40 4,08 1,93 -154,48
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,25 -15,76 -17,55 -2.496,81
(+) Rendimientos de gestion -0,54 -15,08 -16,16 -2.490,91
+ Intereses 0,12 -0,01 0,11 -2.038,60
+ Dividendos 0,04 0,03 0,07 2,34
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,04 0,24 0,29 -83,05
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,15 -0,14 -0,29 0,88
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,57 0,69 0,17 -176,92
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,02 -16,12 -16,75 -99,90
+ Oftros resultados 0,00 0,23 0,24 -99,23
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 3,57
(-) Gastos repercutidos -0,80 -0,77 -1,57 -1,96
- Comision de sociedad gestora -0,71 -0,69 -1,40 -5,65
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -5,66
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,02 -0,05 29,11
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,02 -19,76
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,09 0,09 0,18 -3,94
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,09 0,09 0,18 -3,94
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 11.259 11.678 11.259

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 RENTA FIJA COTIZADA 53 0,47 22 0,19
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 992 8,81 993 8,50
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 519 4,61 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.564 13,89 1.015 8,69
TOTAL RV COTIZADA 296 2,63 314 2,69
TOTAL RENTA VARIABLE 296 2,63 314 2,69
TOTAL IIC 996 8,84 632 5,41
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 107 0,95 107 0,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.963 26,32 2.068 17,70
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 411 3,65 417 3,57
TOTAL RENTA FIJA 411 3,65 417 3,57
TOTAL lIC 7.111 63,16 7.127 61,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.522 66,81 7.543 64,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.485 93,12 9.611 82,30

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

® 277 % acciones
#5059 % FONDOS DE INVERSION
® 85 % LETRAS

0.28 % PAGARES
® 251%RESTO

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

Importe nominal L . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Venta
Futuro|INDICE
INDICE EURO STOXX 50 437 Cobertura
EURO STOXX
50]10|
Venta Futuro|S&P
S&P 500 INDEX 380 Cobertura
500 INDEX|50|
Total subyacente renta variable 817
Compra
Futuro|EURO
EURO EXCHANGE REFERENCE RATE USD EXCHANGE 379 Cobertura
REFERENCE
RATE USDJ|125
Total subyacente tipo de cambio 379
TOTAL OBLIGACIONES 1196
4. Hechos relevantes
Sl NO
a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X




SI NO

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XX | XX

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

g) La CNMV con fecha 1 de junio de 2022 inscribié el cambio en el grupo de la sociedad gestora, quedando registrado
desde dicha fecha como nuevo grupo: ABANTE ASESORES.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d.) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 11.014.412,61 euros,
suponiendo un 95,63% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

d.) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 100.880,85 euros,
suponiendo un 0,88% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. referencia.

Anexo:

d.) Los Repos del periodo han sido contratados con el depositario.

h.) La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado. La sociedad
mantiene un compromiso de 300.000 euros en el FCR comercializado por Bankinter S.A. RHEA SECONDARIES FCR, del
cual se han desembolsado 105.000 euros que representan un 0,91% del patrimonio medio de la IIC. La SICAV mantiene
una posicion en Agave FI, IIC gestionada por Dux Inversores SGIIC SA, que representa un 3,17% a fin de periodo.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD. a) Visién de la gestora/sociedad sobre la




situacién de los mercados. El afio 2022 ha estado protagonizado, principalmente, por el conflicto bélico entre Rusia y
Ucrania. Desde un punto de vista economico, este conflicto ha evidenciado la fragilidad del sistema energético europeo,
como resultado de una mala estrategia en la politica de transicion energética, la falta de inversion sistematica en industrias
intensivas en capital, y la enorme dependencia de las importaciones de Rusia. Una de las consecuencias mas importantes
de este conflicto ha sido el significativo aumento de los precios de la energia. Los precios del gas en Europa aumentaron
desde niveles de 70$/MWh previos a la invasion hasta alcanzar maximos cercanos a los 350$/MWh en agosto,
estabilizdndose por debajo de los 80$/MWh a finales de 2022. Del mismo modo, a nivel global, la guerra ha provocado un
aumento relevante en los precios de alimentos y fertilizantes.Lo sefialado anteriormente, junto a las dificultades que han
surgido en la cadena de suministro a raiz del Covid-19, como consecuencia, principalmente, de la excesiva dependencia
de las importaciones del sudeste asiatico, a un largo periodo de inversiones insuficientes en industrias intensivas en
capital y a un mercado laboral tensionado, han provocado un fuerte aumento de la inflacion que alcanz6 en 2022 unos
niveles no vistos en varias décadas. En EEUU la inflacion subio al 9,1% en junio aunque luego quedo en el 6,5%. En la
Zona Euro, la inflacion alcanzé un maximo histérico del 10,6% en octubre.Los mercados financieros experimentaron a final
de afio una correccién importante, especialmente el mercado de renta fija, que sufrié unas pérdidas sin precedentes
durante 2022. Para combatir los riesgos inflacionistas, a nivel global, los bancos centrales han cambiado drasticamente su
politica monetaria y después de un largo periodo de politica ultra expansiva, han virado hacia una politica mas restrictiva,
con subidas rapidas y contundentes de los tipos de interés y reduciendo o cancelando los programas de compra de deuda
soberana. En EEUU, la Fed aument6 sus tasas oficiales desde un rango del 0%-0,25% al 4,25%- 4,50%, mientras que en
la Zona Euro, el BCE subi6 sus tasas oficiales desde el 0% al 2,5%.Las subidas de los tipos de interés han provocado
fuertes caidas en los mercados de bonos. Los emisores de deuda se han visto obligados a aumentar la rentabilidad de sus
emisiones. La rentabilidad del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios ha aumentado hasta niveles del 3,88% a cierre
de 2022, frente al 1,51% a cierre de 2021. El bono del gobierno aleman a 10 afios cerré el afio con una rentabilidad del
2,53% desde el -0,18% marcado un afio antes. Por la misma razon, se ha producido un importante aumento en el coste de
los créditos. El Euribor a 12 meses, referencia por excelencia de la mayor parte de los préstamos hipotecarios en Esparia,
cerr6 el afio en niveles superiores al 3% frente al -0,50% del cierre del afio anterior.Las bolsas no han sido ajenas a este
ajuste de tipos de interés y al consecuente enfriamiento econémico, que ha impactado en mayor medida en los sectores y
bolsas con mayor peso en crecimiento. La evolucion de los principales indices bursatiles mundiales ha sido negativa. Este
impacto negativo ha sido mayor en EEUU (S&amp;P 500 -19,44%, Nasdaq -33,10%) que en Europa (Eurostoxx 50 -
11,74%, Ibex 35 -5,56%, MSCI Europe -11,9%), lo que se explica por el buen comportamiento de las estrategias de valor y
de los sectores de energia y materiales basicos, frente a los peores resultados que se han dado en las estrategias growth
y en los sectores de tecnologia y servicios de comunicacion. Han tenido un comportamiento positivo los indices de
agricultura y materias primas de Bloomberg que han aumentado un 13,2% y un 6,8% respectivamente. La bolsa japonesa,
a medio camino entre el desempefio de Europa y EEUU, ha estado marcada por la depreciacion del yen y por ser la Gnica
economia del G7 en la que su banco central no ha comenzado aln con la normalizacién monetaria. A pesar de la fuerte
recuperacion del ultimo trimestre, las bolsas asiaticas han liderado los retrocesos a nivel global ya que han tenido que
lidiar con los riesgos de la fortaleza del délar y con el enfriamiento de la economia China, como consecuencia de las
politicas de Covid cero y su crisis inmobiliaria. b) Decisiones generales de inversion adoptadas. Se ha incrementado
ligeramente la exposicion neta a Renta Variable a finales del ejercicio situdndola en torno al 46%, después de coberturas
un 5% superior a la del semestre anteriorLa liquidez se ha reducido en la misma proporcién en que se ha invertido una
parte de ella en activos de renta fija a muy corto plazo y en titulos de renta fija a tipo variable aprovechando la subida de
tipos. A final del periodo suponia casi un 13% del total de la cartera, de esta forma nos encontramos en una holgada
situacion para hacer frente a cualquier problema de liquidez o reembolsos excepcionales, que pudieran surgir de la
incertidumbre en los mercados. La rentabilidad del semestre ha sido negativa en consonancia con la evolucion de los
mercados en los que invierte la compafiia, pero con un descenso inferior al de la mayoria de los mercados de referencia,
castigados por las subidas de tipo, habiendo sufrido una pérdida ligeramente superior al 1%, aunque al final se ha visto
lastrada por la mala evolucién del primer semestre, alcanzando una pérdida en el afio del 15,5%. c) indice de referencia.
La Sociedad no tiene indice de referencia. La rentabilidad de las Letras del Tesoro a 1 afio ha sido del 0,17 % en el
periodo. d) Evolucion del patrimonio, accionistas, rentabilidad y gastos de la IIC. En este contexto, el patrimonio de la
Sociedad a 31.12.2022 ascendia a 11.258.986,92 euros (a 30.06.2022, 11.678.395,51 euros) y el nUmero de accionistas
a dicha fecha ascendia a 126 (en el periodo anterior a 127). La rentabilidad de la Sociedad en el periodo es del -1,17% (en




el afio -15,59%). Los gastos del periodo ascienden al 2,41% anual sobre el patrimonio medio, de los cuales 0,84%
corresponden a gastos indirectos (soportados por la inversién en otras 1IC) y 1,57% a gastos directos (de la propia IIC).
e) Rendimiento de la Sociedad en comparacién con el resto de IICs de la gestora. Las rentabilidades obtenidas en el
periodo por el resto de las IIC gestionadas por Dux Inversores, segin su menor o0 mayor exposicion a la renta variable, se
encuentran entre -16,04% y 3,91%. 2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES. a) Inversiones concretas realizadas
durante el periodo. Las operaciones mas significativas han consistido en compraventas de contratos de futuros sobre
indices, adaptando la cartera a las evoluciones del mercado y actuando de cobertura de los riesgos de la misma, de forma
que se reducia la exposicion en momentos de mayor incertidumbre en los mercados y se ha incrementado al final del
ejercicio.La SICAV ha venido utilizando de forma habitual instrumentos derivados como cobertura parcial del riesgo de
mercados y de divisa. - Durante el segundo semestre del ejercicio se han retomado las coberturas con ventas de futuros
sobre el S&amp;P500 para cubrir un 19% de la exposicién a los mercados de Renta variable USA, que supone un 17%
aproximadamente de la cartera.- Igualmente se han realizado ventas de futuros sobre el EUROTOXX 50 para cubrir un
12% aproximadamente de la exposicidn a los mercados europeos de Renta Variable, que supone un 30% de la cartera.-
Se han mantenido las operaciones en base a futuros EUR/USD como cobertura de la exposicion de la cartera al USD, con
ligeras variaciones respecto al semestre anterior, alcanzando la cobertura al finalizar el trimestre al 35% de los activos
denominados en esa moneda, por lo que la exposicién neta al USD alcanza al 6% del total de la cartera, un nivel similar al
del cierre del semestre anterior.Por ultimo sefialar que en Bucefalia los valores que méas han incidido en la rentabilidad
negativa del periodo han sido: Accs.Holaluz-Clidom Sa, Franklin Us Opportunities-Aaccusd y Schroder Intl Selection Bric-C
Ac E. b) Operativa de préstamos de valores. N/A. c¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos. Durante el
periodo, se han realizado operaciones sobre instrumentos derivados negociados en mercados organizados sobre indices
y divisa como cobertura. El objetivo del uso de derivados es gestionar la cartera de forma més eficiente. El grado de
apalancamiento medio de la IIC, segun el método del compromiso, es de 77,29% en el periodo. La posicién que se
mantiene a cierre del periodo se detalla en el punto 3.3 del presente informe.La sociedad ha realizado operaciones
repetitivas o de escasa relevancia de compras de Repos de Deuda Publica con el depositario a fin de remunerar la
liquidez. d) Otra informacién sobre inversiones. Dentro del articulo 48.1.j) del RIIC se mantiene inversion en un fondo de
capital riesgo (Fondo Rhea Secondaries FCR), cuyo importe desembolsado (105.000 euros) supone a fin de periodo un
0,92% del patrimonio de la IIC, habiéndose comprometido un total 300.000 euros. No existen en cartera inversiones en
litigio.Al final del periodo hay invertido un 72,95% del patrimonio en otras IIC, gestionadas por Acatis Investment GMBH,
Allianz Global Investors, COMGEST Asset Managements, Dux Inversores S.G.l.I.C., Ferix Capital LLP, JP Morgan
Fleming, Flossbach Von Storch Invest SA, Franklin Templeton International Services S.A., Heptagon Capital LLP, Man
Asset Management, Mandarine Gestion, Morgan Stanley Investments, Nordea Investment Funds SA, Pictet Asset
Management,PIMCO Global Advisor Limited, Schroder Investment Management y Bankinter Gestion de Activos SGIIC..Se
han realizado operaciones sobre activos de renta fija, consideradas a plazo, pero que corresponden a la operativa habitual
de contado del mercado en el que se han realizado.ESTA SOCIEDAD PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 100%
EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD CREDITICIA, POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO
MUY ELEVADO.La remuneraciéon de la cuenta en euros con el depositario es 0, de acuerdo con las condiciones
contractuales establecidas. Para las cuentas en divisa con el depositario, dicha remuneracién, ha sido Libor menos 0,75%.
Conforme a las condiciones contractuales establecidas en ningln caso el importe sera inferior a 0. 3. EVOLUCION DEL
OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. N/A. 4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD. N/A. 5. EJERCICIO
DERECHOS POLITICOS. La politica establecida por la gestora en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes
a los valores nacionales que integran la cartera de la IIC consiste en que se ejercera obligatoriamente el derecho de voto
siempre que la inversion que mantiene en cartera la lIC en un titulo nacional supere el 1% del capital social de la lIC y los
12 meses de antiguedad. Asimismo, la Gestora estudiaré ejercer los derechos de voto anexos a los titulos en cartera de
las IIC de cuya gestidn se ocupa, cuando existan riesgos de alteracion de la estrategia de las IIC. En el periodo no se ha
ejercido el derecho de voto en ninguna IIC en las caracteristicas anteriores. 6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS
CNMV. N/A. 7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA SOCIEDAD E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. N/A. 8.
COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. N/A 9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE
POCKETS). N/A. 10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD. Después de
unos afios en los que la economia ha disfrutado de un exceso de liquidez y tipos de interés extraordinariamente bajos, en
los que algunas empresas se han endeudado de forma excesiva, las politicas monetarias estan recuperando una cierta




normalidad, con tipos de interés positivos por primera vez en mucho tiempo. La combinacién de tipos de interés altos y
deuda excesiva puede resultar explosiva, lo que exige un mayor control sobre los riesgos de los activos.Aunque las
incertidumbres siguen siendo relevantes, ha comenzado 2023 con una visidn razonablemente constructiva para la
economia global. En EEUU y en la Eurozona, aunque las perspectivas de crecimiento son sensiblemente inferiores a las
de 2022, se dan las condiciones adecuadas (expectativas de inflacién razonablemente ancladas, balances saneados de
familias y empresas, fuerte capitalizacion del sistema bancario, etc.) como para que una politica monetaria
moderadamente restrictiva pueda controlar la inflacién sin tener que generar una fuerte recesion. En China, el abandono
de la politica de Covid cero, y la aplicacién de politicas fiscales y monetarias claramente expansivas, deberian generar un
fuerte repunte en la actividad econémica, que puede alcanzar tasas de crecimiento claramente superiores al 5% en el
conjunto del afio. Junto con China, los paises del sudeste asiatico seran probablemente de los que mejor se comporten en
términos de crecimiento econdmico durante el presente ejercicio, porque son paises en los que la eliminacion completa de
restricciones relacionadas con la pandemia se ha producido de forma relativamente reciente y eso hace que todavia
tengan cierto margen de recuperacion ?post-virus?. Asimismo, porque en este grupo de economias la inflacion ha sido
menor que en los paises desarrollados y, por ello, es posible que puedan disfrutar de una orientacion de politica monetaria
menos restrictiva. En cuanto a las cosas que pueden ir mal, estaremos atentos sobre todo a los siguientes factores:.
Posible descontrol de las expectativas de inflacion que, de producirse, daria ain mas persistencia a la inflacion tanto de
forma directa, a través de la fijacion de precios por parte de las empresas, como indirecta, por la via de aumentar la
probabilidad de subidas salariales, obligando a los bancos centrales a ser mas agresivos en su politica monetaria, con el
consiguiente aumento del riesgo de recesion.. Eventuales sorpresas negativas de tipo geopolitico, con la guerra de
Ucrania como preocupacion mas evidente. Pese al mayor potencial militar de Rusia, las fuerzas de Ucrania estan
desarrollando una extraordinaria defensa. Por ello, el conflicto entre ambos paises esta siendo de mayor duracién e
intensidad de lo que se suponia en un principio. . Potencial aparicién de nuevas variantes peligrosas del coronavirus como
consecuencia de la explosion de contagios en China. Sobre este riesgo creemos que se puede mantener un cierto
optimismo porque, desde la aparicion de la émicron, toda la evolucion del virus ha sido hacia versiones muy transmisibles,
pero relativamente benignas en cuanto a sintomatologia.En cuanto a Bucefalia Inversiones SICAV SA se espera mantener
la actual politica de inversiones, aunque no se descarta alguna variacion en cuanto al porcentaje de inversion en renta
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0231429046 - Obligaciones|EROSKI SOCIEDAD CORP|2,889|2028-02 EUR 53 0,47 22 0,19
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 53 0,47 22 0,19
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 53 0,47 22 0,19
ES0582870J05 - Pagarés|VALLEHERMOSO|3,050[2023-03-24 EUR 496 4,41 9] 0,00
ES0582870H31 - Pagarés|VALLEHERMOSO|1,350[2022-12-22 EUR 0 0,00 497 4,25
ES05329453J6 - Pagarés|TUBACEX SA|1,700]2022-12-13 EUR 0 0,00 496 4,25
ES05329453R9 - Pagarés| TUBACEX SA|3,450|2023-03-20 EUR 496 4,40 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 992 8,81 993 8,50
ES00000128C6 - REPO|BANKINTER]|1,700]|2023-01-05 EUR 370 3,29 0 0,00
ES0000012K61 - REPO|BANKINTER|1,700|2023-01-02 EUR 149 1,33 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 519 4,61 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.564 13,89 1.015 8,69
ES0113679137 - Acciones|BANKINTER EUR 150 1,34 143 122
ES0105456026 - Acciones|HOLALUZ-CLIDOM SA EUR 40 0,35 59 0,51
ES0105546008 - Acciones|LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA EUR 25 0,22 30 0,26
ES0131703003 - Acciones|SECUOYA GRUPO DE COMUNICACION EUR 81 0,72 81 0,70
TOTAL RV COTIZADA 296 2,63 314 2,69
TOTAL RENTA VARIABLE 296 2,63 314 2,69
ES0167852039 - Participaciones|SIMCAV EUR 639 5,67 632 541
ES0106136007 - Participaciones|DUX INVERSORES SGIIC SA EUR 357 3,17 0 0,00
TOTAL IIC 996 8,84 632 541
ES0122763008 - Participaciones|ACCES CAPITAL PARTNERS EUR 107 0,95 107 0,92
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 107 0,95 107 0,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.963 26,32 2.068 17,70
IEQ0B579F325 - Participaciones|POWERSHARES GLOBAL FUNDS USD 411 3,65 417 3,57
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 411 3,65 417 3,57
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 411 3,65 417 3,57
TOTAL RENTA FIJA 411 3,65 417 3,57
DEO00A1C5D13 - Participaciones|ACATIS INVESTMENT GMBH EUR 349 3,10 360 3,08




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IEOOBYYLQ421 - Participaciones| COMGEST ASSETS MANAGEMENT EUR 323 2,87 329 2,81
LU1245471567 - Participaciones|FLOSSBACH VON STORCH INVEST SA EUR 282 2,50 284 2,43
IEO0B5ZNKRS1 - Participaciones|MAN ASSET MANAGEMENT EUR 240 2,13 240 2,06
IEOOBPT34C47 - Participaciones|HEPTAGON CAPITAL LLP EUR 825 7,33 809 6,93
LU0289089384 - Participaciones|JP MORGAN FLEMING EUR 377 3,35 352 3,01
LU0489687243 - Participaciones| MANDARINE GESTION EUR 358 3,18 352 3,01
LU0360483019 - Participaciones] MORGAN STANLEY EUR 538 4,78 537 4,60
LU0539144625 - Participaciones|NORDEA BANK AB EUR 274 2,44 287 2,46
LU0348927095 - ParticipacionesNORDEA BANK AB EUR 617 5,48 601 514
LU0474969937 - Participaciones|PICTET EUR 687 6,10 684 5,86
IE0032883534 - Participaciones|PIMCO FUNDS GLOBAL EUR 223 1,98 218 187
LU0256840447 - Participaciones|ALLIANZ A.G. EUR 485 4,31 475 4,07
IEO0B520F527 - Participaciones|FERIX CAPITAL LLP EUR 428 3,80 413 3.54
LU0232933159 - Participaciones| SCHRODER EUR 307 2,73 330 2,83
LU0224509561 - Participaciones| SCHRODER EUR 147 131 162 1,39
LU0109391861 - Participaciones|FRANKLIN USD 650 5,77 692 5,93
TOTAL IIC 7.111 63,16 7.127 61,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.522 66,81 7.543 64,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.485 93,12 9.611 82,30

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

10. Informacién sobre politica de remuneracion.DUX INVERSORES S.G.I.I.C., S.A. cuenta con una politica de
remuneracion a sus empleados compatible con una gestidon 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 inversion colectiva que
gestiona. La entidad posee una politica remunerativa a nivel del Grupo, que describe la forma en la que se calculan las
remuneraciones y los beneficios en los diferentes niveles de la Sociedad, con especial incidencia en aquellos cargos de
mayor relevancia, como la alta direccién, el departamento de Gestidn y los responsables de las funciones de control de
Riesgos.El punto de partida en la politica de remuneraciones, se basa en la consideracion de la retribucién como un
elemento generador de valor, a través del cual la Entidad sea capaz de retener y atraer a buenos profesionales, asi como
valorar el trabajo bien realizado.No obstante lo anterior, la politica sobre remuneraciones de la SGIIC se caracteriza por su
sencillez, siempre en base a una total ausencia de retribuciones variables, y compuesta Gnicamente por partidas de
cardcter fijo, que toman como punto de partida los Convenios Colectivos aplicables, debidamente ajustados en base a de
la aportacién de cada empleado, asi como su grado de responsabilidad.En base a esta politica, el importe total de
remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2022 ha ascendido a 399 miles de euros de remuneracion fija,
correspondiendo a 13 empleados, si bien a 31.12.2022 los empleados dados de alta en la Sociedad son 9. Durante el
2022 no ha habido remuneracion de caracter variable a ningiin empleado.El érgano de administracion estd compuesto por
cuatro personas que no perciben remuneracion alguna por el ejercicio de dicho cargo. Los empleados cuya actuacién
tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC son 7 a 31.12.2022, si bien al inicio de afio el nUmero
ascendia a 5, siendo su remuneracion fija total de 325 miles de euros. La politica de remuneraciones aprobada, no
contempla la transferencia de participaciones de la IIC en beneficio de aquellas categorias de personal cuyas actividades
profesionales incidan de manera importante en su perfil de riesgo o en los perfiles de riesgo de las IIC que
gestionen.Como resultado de la revisidon anual realizada, la entidad seguira manteniendo la politica remunerativa descrita,
no habiéndose realizado modificaciones en la misma en el afio 2022 en lo referente a la entidad gestora.

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

No aplica.
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