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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre  Vocacion inversora: GLOBAL  Perfil de Riesgo: Alto

Descripcion general
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flexible y activa, lo cual conlleva alta rotacion de la cartera con el consiguiente incremento de gastos.
Se podré operar con instrumentos financieros derivados negociados o no en mercados organizados de derivados, con la
finalidad de cobertura y de inversién. La exposicién maxima del FIL a los activos subyacentes sera del 200%. No existira

endeudamiento del FIL.

informativo.

Divisa de denominacién

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

Una informacion més detallada sobre la politica de inversidn del Fondo se puede encontrar en su folleto

2. Datos econémicos

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

N° de participaciones 1.065.380,17
N° de participes 26
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR)

100.000 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 11.544
Diciembre 2022 11.127 10,5405

Diciembre 2021

Diciembre 2020

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizd
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2023-12-31 10.8358

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

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 0,50 0,29 0,79 1,00 0,29 1,29 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2023 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » » » »
. L Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
2,80

El tltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2023

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.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 13,59 15,39 11,57 14,00 13,22
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
Letra Tesoro 1 afio 0,13 0,13 0,13 0,13 0,10
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

8,77 8,77 8,71 8,84

9,88 9,88 9,88 9,88

(i) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
Afo t-1 Afo t-2 Afio t-3 Afo t-5

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2023

Ratio total de gastos (iv) 1,21

(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 gestién 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision 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 |
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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 10.954 94,89 10.063 95,05
* Cartera interior 2.906 25,17 1.692 15,98
* Cartera exterior 8.048 69,72 8.371 79,07
* 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) 27 0,23 432 4,08
(+/-) RESTO 563 4,88 93 0,88

TOTAL PATRIMONIO 11.544 100,00 % 10.587 100,00 %

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
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 10.587 11.127 11.127
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,48 1,40 0,92 -133,98
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,28 -6,34 2,91 -245,84
(+) Rendimientos de gestion 10,16 -5,73 4,41 -276,77
(-) Gastos repercutidos 0,95 0,61 1,56 53,37
- Comision de gestion 0,79 0,50 1,29 59,54
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,15 0,12 0,27 27,64
(+) Ingresos 0,07 0,00 0,07 4.313,36
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 11.544 10.587 11.544

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



3. Inversiones financieras

31/12/2023 30/06/2023

Periodo actual Periodo anterior
Distribucion Geogréfica valor de mercado % valor de mercado %

ALEMANIA 487.60 4.45% 1174.82 11.27%

CHINA 0.00 0.00% 506.70 4.86%

ESPARNA 2920.49 26.64% 2123.99 20.38%

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA 624.96 5.70% 1387.02 13.31%
FRANCIA 3008.43 27.45% 2575.30 24.71%

ISLAS FEROE 435.38 3.97% 0.00 0.00%

ITALIA 579.70 5.29% 792.59 7.61%

NORUEGA 0.00 0.00% 436.56 4.19%

PAISES BAJOS 1580.35 14.42% 792.34 7.60%

REINO UNIDO 422.49 3.85% -66.26 -0.64%

REPUBLICA DE CHIPRE 416.38 3.80% 335.58 3.22%

SUECIA 485.73 4.43% 361.42 3.47%

TOTAL INVERSIONES en miles de euros 10961.50 100.00% 10420.05 100.00%

4. Hechos relevantes

z
O

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacién del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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)

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

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora 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. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X
i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL) X
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlle como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Participes significativos 5162.78-44.72

Participes significativos 5,227.66 - 45.28

Se han realizado enajenaciones de valores o instrumentos financieros cuyo intermediario financiero ha sido una entidad
del Grupo al que pertenece la Gestora en el periodo de referencia: 1.088,92 - 10%

La sociedad gestora cuenta con un procedimiento de autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas
o de escala relevancia no incluidas en los apartados anteriores, realizadas con el depositario, como la remuneracion de la

cuenta corriente, comisiones de liquidacion.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a. Vision de la gestora / sociedad sobre la situacién de los mercados

A lo largo del 2023 el &nimo de los inversores ha pasado del temor por la llegada de una recesion profunda a la esperanza
de un aterrizaje suave de la economia. Un sentimiento pendular que ha estado influenciado por minicrisis financieras,
riesgos geopoliticos y datos macroeconomicos que se han empefiado en mostrar una solidez que casi nadie ha sido capaz
de anticipar. Esta desconexioén entre el relato imperante y la tozuda realidad explica una buena parte de la volatilidad de los
mercados.

Seguimos inmersos en un mercado en el que abunda la incertidumbre y escasea la conviccion. Un entorno en el que estan
garantizadas buenas dosis de volatilidad y que, sin embargo, resulta muy favorable para nuestra estrategia porque la
volatilidad no es riesgo, es sinénimo de oportunidad.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas

La cartera fue descubierta casi en su totalidad a finales de junio y decidimos aguantar un poco mas de volatilidad a pesar
de seguir negativos con el punto del ciclo en el que nos encontramos. Eso nos hizo bajar durante la correccién que se
produjo desde finales de Julio hasta finales de octubre, pero en cambio nos permitié acabar el afio en positivo, aunque muy
detras de los indices. Hemos ido concentrando la cartera a medida que ha ido pasando el afio en compafiias donde vemos
un alto potencial de revalorizacion a medio largo plazo y que pensamos estan mas aisladas que el resto del mercado de
una posible ralentizacion de la economia.

c. indice de referencia

N/A.



d. Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC

El valor liquidativo de Alfil Tactico a 31 de diciembre de 2023 ha sido de 10,84 euros resultando en una rentabilidad de
2,8% al cierre del segundo semestre.

El patrimonio del fondo, a cierre del segundo semestre, alcanzé los 11.544 miles de euros comparado con 10.587 a cierre
del primer semestre de 2023 y el nUmero de participe se mantiene en 26 participes a cierre del segundo semestre del 2023
comparado con el cierre del primer semestre de 2023.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio soportados por el fondo en concepto de comisién de gestién y comision de
deposito en el segundo semestre de 2023 es el 0,54%.

La ratio de gastos acumulada en el afio ha sido el 1,21%. En esta ratio esta incluida la comision de gestion, la comisién del
depositario, y otros gastos de gestion corriente.

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

Con caracter complementario a la informacidn facilitada en el apartado 2.2 b) del presente informe, les facilitamos datos de
la rentabilidad obtenida por los fondos de inversion gestionados por Bestinver:

FONDO Vocacion inversora Rentabilidad periodo de informe

BESTINVER PATRIMONIO, F.I. Renta Fija Mixta Euro 4.50%

BESTINVER MIXTO, F.l. Renta variable Mixta Internacional 7.00%
BESTINVER BOLSA, F.l. Renta variable Iberica 7.54%

BESTINVER RENTA, F.l. Renta Fija Mixta Euro 7.18%

BESTINVER INTERNACIONAL, F.l. Renta Variable Internacional 6.70%
BESTINFOND, F.I. Renta Variable Internacional 7.35%

BESTVALUE, F.I. Renta Variable Internacional 6.79%

BESTINVER GRANDES COMPANIAS, F.I. Renta Variable Internacional 4.38%
BESTINVER CONSUMO GLOBAL, F.l.L. Renta Variable Internacional 1.80%
BESTINVER CORTO PLAZO, F.I Renta Fija Euro 2.49%

BESTINVER LATAM, F.l. Renta Variable Internacional 2.91%

BESTINVER BONOS INSTITUCIONAL, F.I. Renta Fija Mixta Euro 4.76%
BESTINVER DEUDA CORPORATIVA, FI Renta Fija Mixta Euro 7.88%
BESTINVER BONOS INSTITUCIONAL I, F.I. Renta Fija Mixta Euro 7.47%
BESTINVER TORDESILLAS, FIL Retorno Absoluto 1.40%

BESTINVER MEGATENDENCIAS, FI Renta Variable Internacional 2.30%
ODA CAPITAL, FIL Renta Variable Internacional 3.40%

ALFIL TACTICO, FIL Renta Variable Internacional 8.97%

BESTINVER NORTEAMERICA, F.I Renta Variable Internacional 5.75%
BESTINVER BONOS INSTITUCIONAL IlIl,FI. Renta Fija Mixta Euro 4.22%

2. INFORMACION SOBRE INVERSIONES

a. Inversiones realizadas durante el periodo

Como hemos dicho anteriormente la cartera la hemos ido concentrando en las ideas donde tenemos mas conviccién, que
son: Grifols, Elecnor, Vallourec Y Exor-Philips. Entre estas 4 tenemos un 45% del fondo invertido. A finales de afio
deshicimos toda la posicién que teniamos en tecnologia vendiendo ASML, Soitec, Amazon, Micron e Infineon
principalmente por razones de valoracion. Realizamos beneficios tambien en Telekom Austria Sartorius Stedim y Cadeler y
tomamos pérdidas en posiciones cortas donde nos habian saltado stop losses, concretamente en ARKK, Roku, Roblox y
Netflix.

Los instrumentos que han contribuido mas positivamente a cierre del segundo semestre de 2023 han sido: GRIFOLS,
VALLOUREC y ELECNOR. Por el contrario, los que han contribuido mas negativamente han sido NASDAQ 100 E-MINI
Dec23, BAYER AG y ENR GR EQUITY CFD.

b. Operativa de préstamo de valores



N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

Se han contratado derivados cuyo subyacentes han sido principalmente acciones cotizadas europeas y americanas asi
como los indices Nasdaq 100 y Eurostoxx 50, con la finalidad de inversion.

d. Otra informacidn sobre inversiones

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El VAR del fondo a 31 de diciembre es de 0,61% y el VAR condicional 24,72%.

5. EJERCICIO DE DERECHOS POLITICOS

La politica de Bestinver Gestion, S.A., SGIIC en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores en
cartera de sus IIC garantiza el adecuado seguimiento de los distintos hechos empresariales, tanto en Espafia como en
segundos Estados, su adecuacion a los objetivos y a la politica de inversion de cada IIC y, también, que las eventuales
situaciones de conflicto de interés sean gestionadas adecuadamente. Bestinver Gestion, S.A. SGIIC ejerce los derechos de
asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas de todas las sociedades en las que sus IIC tienen participacion

En este contexto, el equipo de inversiones toma las decisiones en torno a un analisis de los puntos a tratar en cada una de
las Juntas de accionistas, tomando como referencia estandares generalmente aceptados de gobierno y responsabilidad
corporativa y contando para ello con el asesoramiento y soporte de un proveedor externo especialista en la prestacion de
este tipo de servicios. El ejercicio del derecho de voto, ya sea conforme a los puntos propuestos por el Consejo de la
compafiia en cuestién o en contra, ira en linea con el interés de los participes del Fondo, buscando la mayor proteccion y
beneficio para los mismos.

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

El fondo soporta gastos derivados del servicio de andlisis y que ascienden en el segundo semestre de 2023 a 2.568,75
euros, y acumulado en el afio 5.137,50 euros, prestado por varios proveedores. El andlisis recibido se refiere en todo caso



a valores incluidos dentro del ambito de inversién de las IIC bajo gestion y su contribucion en el proceso de toma de
decisiones de inversion es valorada positivamente por el Departamento de Inversiones de la sociedad gestora.

Detallamos los proveedores del servicio de analisis que representan el grueso del importe abonado en el ejercicio 2023:

MORGAN STANLEY, S.V., S.A.U. RVINT 546,047

UBS SECURITIES ESPANA, S.V., S.A. RVINT 311,267

EXANE SA RVINT 435,067

J.P.MORGAN SECURITIES PLC, SUCURSAL EN ESPANA RVINT 325,387
BANK OF AMERICA MERRILL LYNCH RVINT 331,647

Presupuesto anual del servicio de andlisis, para el afio 2024 es de 5.269,38?

9. COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

La coyuntura en estos ultimos tiempos ha sido (sigue siendo) absolutamente excepcional. La prolongada resaca de los
acontecimientos de los Ultimos afios, el mapa geopolitico y el dificil equilibrio que representa tener unas politicas fiscales y
monetarias divergentes, exige huir de los dogmas y dotarse de un buen grado de flexibilidad. ¢ El objetivo? Aprovechar las
oportunidades que puedan presentarse en el futuro. Creemos que tenemos una cartera que se ajusta bien a este plan que
les exponemos.

La mayoria de los prondsticos econdmicos son sélo extrapolaciones mas o menos sofisticadas del pasado reciente.
Proyectar pequefas diferencias sobre la tendencia actual representa una apuesta razonablemente segura, ya que la
economia no suele desviarse mucho de la trayectoria existente. El problema es que esas estimaciones son compartidas por
la mayoria de los inversores y, por tanto, estan reflejadas en el precio de los activos en los mercados.

El consenso para el proximo afio describe correctamente los dos Ultimos meses. Extrapola el momento actual del ciclo en
lugar de cuestionar su durabilidad. A nosotros nos parece interesante tratar de identificar si lo que esta sucediendo -el
hecho de que a medida que los factores transitorios se han ido desvaneciendo, la inflacion ha caido sin necesidad de asistir
a una recesién o un enfriamiento relevante del mercado laboral-, es sostenible. Nosotros creemos que si, pero tal y como
esta el mundo, asignar una alta probabilidad de acierto a esta prediccion nos parece muy aventurado.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

La politica de remuneraciones de Bestinver Gestion, S.A SGIIC esta basada en los principios de competitividad y de
equidad interna y externa, la politica ha sido actualizada en 2023, vela por una gestion sana y eficaz del riesgo y, ademas,
no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IIC que gestiona. La remuneracion de
los empleados y directivos tiene un componente fijo, que se corresponde con la funcion y responsabilidades asumidas, y
un componente variable ligado a la efectiva consecucién por el directivo o empleado, su departamento o la empresa de
una serie de objetivos cuantitativos de caracter financiero y, también, de objetivos cualitativos fijados y comunicados
previamente al empleado o directivo y referenciados al nivel de desemperio de las tareas y responsabilidades asignadas
¢incluyendo objetivos de cumplimiento normativo, adecuacion al riesgo, auditoria interna o contribucion al desarrollo del
negocio a la largo plazo-. El componente fijo constituye una parte suficientemente elevada de la remuneracion total, de
modo que el componente variable pueda ser flexible hasta el punto de que sea posible no pagar retribucion variable
alguna.




Una parte de la remuneraciéon abonada al personal de alta direccion o cuya actividad incida en el perfil de riesgo de las IIC
es abonada en participaciones de fondos de inversion, no pudiendo disponer de ellas hasta que transcurra un periodo de
tiempo.

La cuantia total de la remuneracién abonada al personal durante el afio 2023 ascendi6é a 21.950 miles de Euros, de los
cuales 15.240 miles de euros correspondieron a remuneracion fija y 6.710 miles de euro de remuneracion variable. El
numero de personas que percibieron remuneracion de la Sociedad ascendi6 a 177, de los cuales 142 percibieron
remuneracion variable.

La remuneracién total abonada a los 10 miembros de la alta direccién ascendié a 3.447 miles de euros (2.220 miles de
euros de remuneracion fija y 1.227 miles de euros de remuneracion variable). Ademas, la remuneracién abonada a otros
14 empleados cuya actuacién tuvo una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas ascendi6 a 6.776
miles de euros (4.145 miles de remuneracién fija y 2.631 miles de euros de remuneracion variable). Ninguna de las
remuneraciones abonadas por la Sociedad estuvo ligada a una comisién de gestién variable de una |IC

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

Sin informacion
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