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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

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

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

activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La
Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija u
otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de
exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la  la totalidad de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la
renta fija ademas de valores se incluyen depdésitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de
la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervisién prudencial e instrumentos del mercado monetario no
cotizados, que sean liquidos. La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su
gestion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es
el importe del patrimonio neto. La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente
en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en valores de una misma emision no supera el 30% del
activo de la lIC.

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

Una informaciéon més 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 3,99 1,40 5,46 2,32
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,30 0,00 1,63 -0,03

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 dltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 1.161.339,00 1.170.989,00
N° de accionistas 139,00 128,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
—— Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méximo
Periodo del informe 16.653 14,3397 12,5571 14,5624
2021 14.479 12,5638 12,0538 13,0915
2020 13.880 12,0546 10,9364 29,1120
2019 33.318 28,7160 20,8331 29,2031

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

Cotizacion (€)

Min

Max

| Fin de periodo

Volumen medio
diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado

- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,09 0,09 0,18 0,18 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 0,05 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
14,13 -1,33 2,29 8,18 4,53 4,22 -58,02 28,07 -5,67
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,72 0,17 0,18 0,18 0,19 0,79 0,37 0,00 0,00

(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

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

cambios aplicados. Ultimos 5 afios
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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 12.955 77,79 5.046 30,33
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 12.916 77,56 5.034 30,26
* Intereses de la cartera de inversion 34 0,20 5 0,03
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 5 0,03 7 0,04
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.803 16,83 10.697 64,30
(+/-) RESTO 896 5,38 894 5,37
TOTAL PATRIMONIO 16.653 100,00 % 16.637 100,00 %
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) 16.606 14.479 14.479
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,85 1,56 0,65 -157,42
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,15 12,06 12,96 -90,08
(+) Rendimientos de gestion 1,39 13,66 14,78 -89,32
+ Intereses 1,01 0,07 1,10 1.378,32
+ Dividendos 0,25 0,27 0,51 -2,89
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -1,82 4,62 2,65 -141,24
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,66 -1,07 -0,37 -164,73
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 2,20 8,05 10,13 -71,36
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,91 1,72 0,76 -155,17
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,27 -1,60 -1,85 -81,86
- Comision de sociedad gestora 0,10 -0,29 -0,18 -137,19
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 6,36
- Gastos por servicios exteriores -0,22 -0,24 -0,46 -1,34
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,02 -0,03 -15,67
- Otros gastos repercutidos -0,11 -1,03 -1,13 -88,39
(+) Ingresos 0,03 0,00 0,03 72.929,55
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,03 0,00 0,03 72.929,55
+ 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) 16.653 16.606 16.653

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




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

Descripcion de la inversion y emisor Periods actua) Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 11.815 70,95 3.869 23,26
TOTAL RENTA FIJA 11.815 70,95 3.869 23,26
TOTAL RV COTIZADA 1.040 6,25 996 5,99
TOTAL RENTA VARIABLE 1.040 6,25 996 5,99
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.855 77,19 4.865 29,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.855 77,19 4.865 29,24

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversién
comprometido
Venta
RUSSELL 2000 INDEX Futuro|RUSSELL 863 Cobertura

2000 INDEX|50|

Venta Futuro|S&P

S&P 500 13.086 Cobertura
500]50|
Total subyacente renta variable 13950
Venta
EURUSD Futuro|EURUSD|1 11.569 Cobertura
25000|
Total subyacente tipo de cambio 11569

Compra Plazo|US

TREASURY BILL

RFT: US912796YM59 0% 1.387 Inversion

30/03/2023|14012
7

Compra Plazo|US

TREASURY 2 -
RFT: US912810TC27 67 Inversion
15/11/2041

SIA|46709]Fi

Compra Plazo|US
TREASURY 2,375 -
RFT: US912810TF57 72 Inversion
15/02/2042

SIAJ4670

Compra Plazo|US
TREASURY 2,875 -
RFT: US912810TG31 76 Inversion
15/05/2052

SIAJ4670

Compra Plazo|US
TREASURY 2,75

RFT: US91282CFF32 85 Inversion
15/08/2032
S/A|46709
Total otros subyacentes 1687
TOTAL OBLIGACIONES 27205

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

XX [X|X[X[X]|X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados. Ha habido que esperar mucho pero, poco a poco,
se va pintando el escenario que planteamos y estamos recogiendo los frutos. Terde sube cuando el resto del mercado
baja, tenemos mas liquidez (dinero) cuando los precios estan mas bajos. No bajar habria sido un éxito, pero subir es una
gran oportunidad.

El ?crash? del que hablabamos desde hace mas de un afio puede haber comenzado, si bien no ha habido una bajada
subita aunque si progresiva. Dicho eso, estamos ante el peor inicio de afio en la bolsa de EE.UU. desde 1970 con el
Nasdaq bajando més de 30% y el S&amp;P 500 alrededor de 20%. Los mudltiplos de cotizacion se han contraido ante la
bajada de expectativas de crecimiento. Hay menos euforia. Ahora queda lo peor, la recesion de beneficios empresariales.

En épocas de inflacién de entre 6% y 10% como la actual la media histérica de valoracién de la bolsa por PER
(Beneficios) es 13x. Estabamos en 40x a principios de afio, ahora estamos entre 20x y 30x. Para volver a media histérica
deberiamos seguir cayendo un 40% desde aqui. Por cuantificarlo, deberiamos esperar a ver el S&amp;P 500 por debajo
de 2.500 para poder invertir con cierta tranquilidad. Es decir, mas o menos, donde llego en la primera ola del COVID.

Esto podria ocurrir de manera sibita (?efecto Minsky?) o prolongada en el tiempo, durante el préximo afio. Lo mas
probable es que pase de una manera u otra y, en cualquier caso, hay que ser muy prudentes a la hora de invertir.
En estos momentos, lo que pensamos es que quizds tengamos que esperar a que los bancos centrales reviertan sus
politicas de endurecimiento econémico. Y no vemos que eso ocurra antes de finales de 2023 si logran constatar que la
inflacion esta cémodamente por debajo de 2% o si se produce algun accidente financiero. Cuanto antes ocurra eso de
cualquier manera, mejor para el mundo en general.

De las 5 burbujas que siempre se mencionan en estos informes (deuda, bolsa, inmobiliario, materias primas y
criptomonedas), la mayor - la deuda soberana - ya ha empezado a estallar de manera agresiva y empieza a haber poca
liquidez. Eso suele tener un impacto ain mayor en el resto de los activos. El sistema esta muy apalancado y estos




movimientos nos pueden llevar hacia cualquier cosa.

Por dltimo, cuando la deuda soberana de EE.UU. a corto plazo (3 meses) ofrece una rentabilidad de 4,5% a 5% (en teoria
sin riesgo y poco volatil) y la comparamos con la rentabilidad por dividendo de la bolsa (1,7%) - con volatilidad y riesgo -
para nosotros hay un claro ganador hasta que pase la tormenta y los precios de los activos de riesgo den una rentabilidad
apropiada. Nos pagan mucho por esperar y mitiga el efecto de la inflacion.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas. Como hemos dicho antes, Terde tiene una gran posicion de liquidez
invertida en letras del tesoro americanas a menos de 3 meses en su mayoria, pero recientemente hemos comenzado a
tomar posiciones en bonos a 10, 20 y 30 afios de EE.UU. Tenemos una Unica inversion historica en renta variable, en
EE.UU. y esta a la espera de una correccion de los mercados para volver a invertir.

Tenemos dos riesgos principales: (i) 1 inversion en renta variable de aprox. 6% total y (ii) el EUR/USD.

Ambos riesgos los intentamos mitigar mediante coberturas con futuros:

El riesgo de renta variable lo intentamos mitigar mediante la venta de futuros de S&amp;P 500 lo cual nos esta dando
mucha rentabilidad en el afio, pero nos la ha restado en el trimestre.

Respecto al EUR/USD llevamos a cabo una cobertura dinamica de nuestra posiciéon en USD. La cobertura dinamica es,
simplemente, ir incrementando o disminuyendo los futuros EUR/USD a medida que van mas a nuestro favor o nuestra
contra. Tendremos mas futuros comprados si el EUR/USD esta en 1,1 y casi ninguno si esta en 1,25.

c) indice de referencia. La rentabilidad de la IIC es de 14,13%, por encima de la rentabilidad de la letra del tesoro
espafiol con vencimiento a un afo, que es de -0,67%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la [IC. Durante el periodo, el patrimonio de la IIC crecio
en un 15,02% hasta 16.653.274,55 euros frente a 14.478.757,14 euros del periodo anterior. El nimero de accionistas
aumento en el periodo en 32 pasando de 102 a 134 accionistas. La rentabilidad obtenida por la IIC en el periodo es de
14,13% frente a una rentabilidad de 4,22% del periodo anterior. Los gastos soportados por la I1IC han sido del 0,72% sobre
el patrimonio durante el periodo frente al 0,79% en el periodo anterior.

e)Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora. La rentabilidad de la 1IC obtenida en el
periodo de 14,13% es mayor que el promedio de las rentabilidades del resto de 1ICs gestionadas por la gestora que es de
-5,63%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.  Por la coyuntura de los tipos de interés y nuestro
posicionamiento, en un hipotético caso (altamente improbable), que no cambiase el precio de los indices, ni las acciones
ni el tipo de cambio, Terde ganaria un 6% - 7% en el afio:

1. 4,5-5% de las del tesoro a corto plazo.

2. 0,5% de dividendos de ARC.

3. 3% por los futuros en corto de los indices. Lo crean o no, ahora mismo nos pagan un 3% anual por estar cortos sin
movernos. Por simplificar mucho es la diferencia entre el los tipos de interés (4,5%) y la rentabilidad por dividendo del
S&amp;P 500 (1,5%).

4. Menos 1% del coste de la cobertura del EUR/USD (diferencia de tipos entre EE.UU. y Europa) ajustada por nuestro
trading dinamico y que ahora mismo sélo tenemos cubierto el 60% de la posicién en USD.

5. Menos las comisiones de Terde que aungue son bajas pesan 0,6%.

6. Menos el impuesto de sociedades que el afio pasado supuso un -1,2% de rentabilidad.

Si, ademas, bajasen los indices, ganariamos ese 6%-7% y algo mas.

Por tanto, nuestro posicionamiento actual hace que no tomemos apenas decisiones de inversion o desinversion.

Si bien, aumentamos nuestro posicionamiento en letras del tesoro a largo plazo cuando bajaron mucho de precio y como
consecuencia aumentaba su rentabilidad y luego las hemos ido vendiendo poco a poco a medida que subia su precio y
bajaba la rentabilidad.

En cuanto a las coberturas seguiremos vendiendo S&amp;P 500 mientras vaya subiendo el indice y vayan subiendo
nuestras inversiones y, viceversa, retiraremos cuando bajen.

Respecto al EUR/USD, seguiremos con la cobertura dinamica tratando de aprovecharnos de la volatilidad del tipo de
cambio e intentando reducir el coste de la cobertura.

Tras un 2.020 para olvidar, donde hicimos lo que no se debe hacer nunca, vender en una correccion y por eso perdimos




mas del 50% del patrimonio seguimos esperando ir recuperando el patrimonio durante los préximos 10 afios y, sobre todo,
intentaremos no perder mas.
Esperamos no perder si hay una bajada subita y poder invertir en el futuro a precios que sean mejores para inversores y
no especuladores.

b) Operativa de préstamos de valores. N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.  En cuanto a la cobertura de renta variable, se utilizan
diversos instrumentos, principalmente futuros y opciones para cubrir el riesgo de renta variable de los activos en cartera. A
fin del periodo, el grado de cobertura de renta variable alcanza el 79,25%. N/A

d) Otra informacién sobre inversiones. Esta sociedad no tiene ningun activo en litigio ni afectado al articulo 48.1.]. del
RIIC.

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

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO. El riesgo asumido por la 1IC, medido por la volatilidad del valor liquidativo, es
de 14,3%, frente a una volatilidad de 0,3% de la letra del tesoro espafiol con vencimiento un afio.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. Informarles que el Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio
2021 ha sido aprobado sin salvedades.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. Esta IIC soporta los gastos correspondientes al servicio de
andlisis financiero sobre inversiones, tal y como se recoge en el articulo 141. e) del texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores, en tanto en cuanto, i) asi se recoge en el folleto informativo dela IIC, constituye pensamiento original y
propone conclusiones significativas no evidentes ni de dominio publico, ii) estos informe han estado relacionados con la
vocacion inversora de las respectivas IIC y iii) no se ha visto ni influido ni condicionado por el volumen de las operaciones
intermediadas. Los proveedores del servicio de andlisis mas representativos son BBVA-Bernstein, Banco Santander,
JBCM y Exane. Los servicios de analisis financiero contratados a terceros son nuestro principal soporte a la hora de
realizar nuestras estimaciones y valoraciones de nuestras inversiones. Son un medio que nos permite seleccionar y
encontrar valores que estimamos estan infravalorados por las circunstancias del mercado y creemos van a aportar futura
rentabilidad a las 1IC. Ademas, los servicios prestados por estas compafiias nos permiten mantenernos informados de la
actualidad de las compariias y de los mercados. La informacion suministrada diariamente nos ayuda a la hora de
profundizar en aquellos sectores y compafiias especificas en las cuales estamos invertidos o tenemos interés en invertir.
Asimismo, nos dan acceso a multiples analistas, macroeconomistas e incluso a los equipos directivos de las propias
compaiiias, lo cual nos aporta un gran valor afiadido a la hora de realizar el andlisis y seguimiento de nuestras
inversiones. Los costes del servicio de analisis devengados en el periodo han sido de 2.366,80 euros mientras que el
coste presupuestado para el siguiente ejercicio es de 2.366,28 euros.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. Derivado de todo lo anterior,
nuestras perspectivas para el mercado no son halagiefas. Estamos en niveles récord de deuda, con una caida de
ingresos muy notable y unas valoraciones todavia cerca de récord, si bien ya han corregido algo.
Las autoridades chinas ya han avisado de estos peligros y como hemos visto en los Gltimos 10 afios casi todas las caidas
y subidas empiezan con aceleraciones y deceleraciones de China.
Mientras siga esta ilusiébn monetaria fomentada por los bancos centrales que terminara cuando se acabe la euforia no
consideramos oportuno invertir.
La burbuja puede estallar por el lado de la deuda o por el de la renta variable o por los dos. Cuando ocurra veremos cémo
guedan los precios de todo y, entonces, veremos si se puede invertir. Dicho esto, las burbujas pueden durar mucho tiempo

vno descartamaos estar eauivocadaos Aunalle narece aue va estamaos mas cerca
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
US912810TC27 - Obligaciones|US TREASURY|2,000[2041-11-15 UsD 582 3,50 0 0,00
US912810TF57 - Obligaciones|US TREASURY|2,375[2042-02-15 UsD 414 2,49 0 0,00
US912810TG31 - Obligaciones|US TREASURY|2,875|2052-05-15 UsD 606 3,64 0 0,00




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US91282CFF32 - Obligaciones|US TREASURY|2,750|2032-08-15 UsD 408 2,45 0 0,00
US91282CFQ96 - Obligaciones|US TREASURY|4,375[2024-10-31 USD 56 0,34 0 0,00
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 2.067 12,41 0 0,00
US912796R688 - Cup6n Cero]US TREASURY|0,506[2022-07-07 UsD 0 0,00 1.220 7,33
US912796R688 - Cupén Cero|US TREASURY|0,734|2022-07-07 UsD 0 0,00 1.430 8,60
US912796S348 - Cupdn Cero|US TREASURY|3,742|2023-01-26 UsD 1.395 8,38 0 0,00
US912796S595 - Cupdn Cero|US TREASURY|0,565|2022-07-28 UsD 0 0,00 1.219 7,33
US912796X959 - Cupdn Cero|US TREASURY|3,904]|2023-01-05 UsD 1.397 8,39 0 0,00
US912796YL76 - Cupdn Cero|US TREASURY|4,198|2023-03-16 UsD 2.776 16,67 0 0,00
US912796ZH55 - Cupdn Cero|US TREASURY|3,915|2023-01-03 UsD 1.397 8,39 0 0,00
US912796ZK84 - Cupén Cero|US TREASURY|3,793|2023-01-17 UsD 1.397 8,39 0 0,00
US912796Z855 - Cup6n Cero|US TREASURY|4,266[2023-03-28 USD 1.386 8,32 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 9.748 58,54 3.869 23,26
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 11.815 70,95 3.869 23,26
TOTAL RENTA FIJA 11.815 70,95 3.869 23,26
US00191G1031 - Acciones|ARC DOCUMENT SOLUTIONS INC USD 1.040 6,25 996 5,99
TOTAL RV COTIZADA 1.040 6,25 996 5
TOTAL RENTA VARIABLE 1.040 6,25 996 5,99
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.855 7719 4.865 29,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.855 77,19 4.865 29,24
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
KYG8186T1085 - Acciones|SINOTECH ENERGY LTD usb 0 0.00 0 0.0
Detall inversion , MOr n litigio (miles EUR):
e e (e : v
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
US2188681074 - Acciones|CORINTHIAN COLLEGES INC usb ° 0.00 0 0.00

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

GESALCALA, S.G.LI.C., S.A.U. cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados compatible con una gestion
adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo
propios y de las instituciones de inversion colectiva que gestiona.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracion total, de modo que la politica de
elementos variables de la remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ningun
componente variable de la remuneracion.

Dicha remuneracién se calculara en base a una evaluacion en la que se combinen los resultados de la persona y los de la
unidad de negocio o las IIC afectadas y los resultados globales de la SGIIC, y en la evaluacion de los resultados
individuales se atendera tanto a criterios financieros como no financieros. La evaluacion de los resultados se llevara a
cabo en un marco plurianual para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a més largo plazo.
Parte Cuantitativa:

En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2022 ha ascendido a
1.067.910,84 euros, desglosadas en remuneracion fija, correspondiente a 23 empleados que ascendi6é a 871.910,84 euros
y remuneracion variable relativa a 14 empleados por importe de 196.000,00 euros.

La remuneracion de los 4 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC?s, fue de
444.236,78 euros, correspondiendo 307.036,78 euros a remuneracion fija y 137.200,00 euros a la parte de remuneracion
variable.

La remuneracion correspondiente a 3 empleados altos cargos de la Gestora fue de 389.338,02 euros, de los cuales
255.138,02 euros se atribuyen a remuneracion fija y 134.200,00 euros a la parte de remuneracién variable.

Parte Cualitativa:

Remuneracion Fija: La retribucion fija estd en consonancia con el mercado, la formacion, la experiencia profesional, el
nivel de responsabilidad y la trayectoria de cada empleado, y garantiza, en todo momento, una adecuada equidad interna,
y el minimo que legal o estatutariamente corresponda.
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Retribucion Variable: La retribucion variable tiene por objeto primar la creacién de valor del Grupo y recompensar la
aportacion individual de las personas, los equipos y la agregacion de todos ellos.

La cuantia de la retribucién variable se establece en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segun el
sistema aplicable, incluyendo los resultados del grupo, de la S.G.I.I.C y teniendo en cuenta la evaluacion del desempefio
del propio empleado, que se realiza de forma anual teniendo en cuenta diversos parametros medibles y alcanzables.
Para las 1ICs con comision de éxito, no existe una remuneracion directamente ligada a dicha comision.

En el caso de los miembros de la Alta Direccion y los empleados que puedan incidir en el perfil de riesgo de la entidad, la
retribucion variable esta vinculada mas directamente a los resultados del Grupo y al Marco de apetito al riesgo.
Revisiones anuales: Anualmente, la Direccién de Recursos Humanos elabora una propuesta con las directrices y el
sistema para aplicar la revision de la retribucion fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccién. Esta propuesta se eleva
al Organo de Administracion para su aprobacion, En la revision de la retribucion fija de cada empleado aplican, en su
caso, indicadores de productividad del negocio, el resultado de su evaluacion del desempefio, la equidad interna, etc

12. Informacién 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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