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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 6 en una escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversién: Se invertira, directamente o indirectamente a través de IIC, entre 0% -100% de la exposicion total
tanto en renta variable y/o renta fija, publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario
cotizados o no, liquidos), sin predeterminacion por tipo de activos, divisas, sector econémico o capitalizacion bursatil.
Podra existir concentracién geografica o sectorial. En cuanto a la renta variable, no hay predeterminaciéon por
emisores/mercados pudiendo invertir en emisores o mercados de cualquier pais, incluyendo emergentes sin limitacion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién 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 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,88 1,58 0,88 1,99
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,67 0,30 1,67 -0,13

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
Ne de participaciones Ne° 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 A 99.342,43 98.621,29 195 197 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE B | 252.776,40 | 252.776,40 5 5 EUR 0,00 0,00 300000 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
CLASE A EUR 980 1.004 789 1.150
CLASE B EUR 2.603 2.678 5.216 4.429

Valor liquidativo de la participacion (*)

Diciembre 2020

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 9,8651 10,1806 13,8076 11,7250
CLASE B EUR 10,2979 10,5930 14,2746 12,0508

(*)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 A | al fondo 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta 0,05 0,05 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,35 0,00 0,35 0,35 0,00 0,35 mixta 0,05 0,05 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin

) o afiot Ultimo . : : - - - -
anualizar) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

actual trim (0)

Rentabilidad IIC

Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidades extremas (i)

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)
(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.

Acumulad Trimestral Anual

Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo
Ibex-35
Letra Tesoro 1 afio

MSCI Europe Small

Cap Eur NR

VaR histérico del

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) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,85 0,45 0,40 0,38 0,41 1,62 1,56 1,58 1,58

(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 del Valor Liquidativo Rentabilidad
1,00 100
090 090
080 080
o7 oro
arg Na hay datos disponibles e Na hay datos disponibles
050 050
040 040
030 o
020
020
010
010

N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"



A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

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

Rentabilidad IIC

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

% Fecha % Fecha % Fecha

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

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo
Ibex-35
Letra Tesoro 1 afio

MSCI Europe Small

Cap Eur NR

VaR histérico del

valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.




Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,53 0,29 0,24 0,23 0,23 0,97 0,91 0,93 0,94

(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 del Valor Liquidativo Rentabilidad

100

070 070

Mo hay datos dispanibles 080 Na hay datos disponibles

N/D "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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 674 10 0,21
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 86.644 591 1,61
Renta Variable Mixta Euro 2.572 173 4,46
Renta Variable Mixta Internacional 71.264 719 4,45
Renta Variable Euro 15.055 262 14,61
Renta Variable Internacional 365.895 9.988 8,68
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 42.711 339 1,38
Global 68.944 1.791 1,29
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 653.760 13.873 6,14

*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 3.5622 98,30 3.607 97,96
* Cartera interior 1.285 35,86 2.175 59,07
* Cartera exterior 2.206 61,57 1.427 38,76
* Intereses de la cartera de inversion 31 0,87 4 0,11
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 42 1,17 56 1,52
(+/-) RESTO 19 0,53 19 0,52
TOTAL PATRIMONIO 3.583 100,00 % 3.682 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 3.682 4.171 3.682
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,21 -3,22 0,21 -106,13
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -2,89 -9,33 -2,89 -70,80
(+) Rendimientos de gestion -2,24 -8,76 -2,24 -75,90
+ Intereses 1,10 0,21 1,10 399,66
+ Dividendos 0,11 0,66 0,11 -84,01
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,27 -0,17 -0,27 50,56
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,09 -1,95 0,09 -104,18
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -3,23 -8,39 -3,23 -63,74
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,05 0,88 -0,05 -105,36
+ Oftros resultados 0,00 0,01 0,00 -42,39
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,65 -0,57 -0,65 8,68
- Comision de gestion -0,44 -0,44 -0,44 -7,12
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -7,38
- Gastos por servicios exteriores -0,14 -0,07 -0,14 101,52
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 -0,60
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 -418,72
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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 0,00 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

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

3.583

3.682

3.583

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 1.240 34,62 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 45 1,25 2.141 58,14
TOTAL RENTA FIJA 1.285 35,87 2.141 58,14
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 35 0,94
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 35 0,94
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.285 35,87 2175 59,08
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.762 49,17 633 17,19
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.762 49,17 633 17,19
TOTAL RV COTIZADA 276 7,71 559 15,17
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 276 7,71 559 15,17
TOTAL IIC 157 4,38 156 4,25
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.195 61,26 1.348 36,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.480 97,13 3.524 95,69

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

RENTA FLIA
| EXTRANJER:

VARIOS: 19.67% —, A TeTRo7EN

~)-orrosigaan

RENTAFUA; )
sara%

DEUDA DEL
ESTADO: 4873%

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
C/ Opc. CALL
Opcién Call L
Standard & Poors 500 37.851 Inversion
S&P500 5W 4800
07/23
C/ Opc. PUT
Opcién Put L
Standard & Poors 500 20.975 Inversion
S&P500 5W 3750
07/23
Total subyacente renta variable 58825
TOTAL DERECHOS 58825




4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion 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. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX XX |X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento 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
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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d) Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores con el depositario por un total de 66608 miles de euros.

f) Se han realizado operaciones sobre instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la
gestora por un total de 1012 miles de euros. De este volumen, 317 corresponden a renta variable, 456 a renta fija, 239
corresponden a operaciones de divisa. Estas operaciones han supuesto comisiones por un total de un 27,55 % sobre el
patrimonio medio de la IIC

g) Entidades del grupo de la gestora han recibido ingresos que tienen como origen comisiones 0 gastos satisfechos por
parte de la IIC por un total de un 0,03 % sobre su patrimonio medio durante el periodo

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

En el primer semestre de 2023 los mercados de renta variable han obtenido ganancias muy significativas. En Europa, el
EUROSTOXX 50 acumula un 15,96% y en USA, el S&P500 obtiene un 15,91% con una alta contribucion de los sectores
tecnoldgicos, (el NASDAQ alcanza un 38,75% de rentabilidad).

Por su parte la volatilidad implicita medida a través del indice VIX cerré el semestre en el 13,59%, un nivel histéricamente
muy bajo. Como adelantabamos en el informe de cierre del ejercicio 2022, estos movimientos podian esperarse como
respuesta al proceso de desinflacidn y a la anticipacion por parte del mercado del cambio de rumbo en la politica
monetaria.

Parece que asi esta siendo, en cualquier caso, creemos que los riesgos a la baja en los activos de riesgo son muy altos
especialmente si tenemos en cuenta las elevadas valoraciones y los yields relativos entre la renta fija publica y la bolsa.
Igualmente se desconoce cudl sera el impacto en la actividad real de las subidas de tipos llevadas a cabo en los ultimos
trimestres por los bancos centrales de las principales economias.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En el primer semestre del ejercicio se ha tomado la decisién de hacer un cambio en la politica de inversion del fondo que
pasara a ser de vocacion global. A partir de ahora mas del 90% del patrimonio se destina a mantener el poder adquisitivo,
esto es, cubrir la inflacién. Para ello invertimos en una variedad de instrumentos de RF, divisas y ETF de metales
industriales, materias primas etc. Con el patrimonio restante hacemos apuestas con alto potencial de rentabilidad (alta
convexidad) y pérdidas limitadas a la inversion realizada.

Es por ello por lo que se han realizado compras importantes de instrumentos de renta fija publica en euros con
vencimiento inferior a un afio, reduciendo el riesgo de tipos de interés, ademas de aprovechando las mejores tires de la
curva. Al mismo tiempo se han venido comprando opciones put y call sobre indices muy en los extremos de la distribucion.
c) Indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI EUROPE SMALL CAP EUR NR (M7EUSC), tomando
dicha referencia a efectos meramente informativos y comparativos.

El fondo ha sufrido un cambio en la politica de inversion durante el periodo, por lo que su rentabilidad no puede ser
comparada con la referencia.

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

El patrimonio del fondo en el Primer Semestre disminuyé en un 2,68% hasta 3.583.091 euros. El patrimonio de la Clase A
a fecha de informe era de 980.026 euros y el de la Clase B de 2.603.065 euros.

El nimero de participes disminuyé en 2 lo que supone un total de 200 participes a fecha del informe. De estos 195
participes pertenecen a la Clase A, y 5 pertenecen a la Clase B.

El fondo ha sufrido un cambio en la politica de inversion durante el periodo, por lo que la rentabilidad no se considera
representativa a efectos de este informe.

Los gastos soportados durante el Primer Semestre por la clase A han ascendido a un 0,85% del patrimonio medio de la
clase. De este importe la comision de gestion ha supuesto un 0,67% y la comisién de depdsito un 0,05%.

Los gastos soportados durante el Primer Semestre por la clase B han ascendido a un 0,53% del patrimonio medio de la
clase. De este importe la comision de gestion ha supuesto un 0,35% y la comisién de depdsito un 0,05%.

El resto de gastos soportados por el fondo, se corresponden con los legalmente necesarios para su funcionamiento
(auditoria, tasas de registros oficiales ...).

Todos los gastos soportados por la 1IC son gastos directos, dado que no se mantienen saldos en cartera de otras |IC que
superen el 10% de su patrimonio.

La rentabilidad media obtenida por los saldos mantenidos en el depositario y en operaciones simultaneas a un dia de
valores de deuda publica, para dar cumplimiento al coeficiente de liquidez del fondo, durante el periodo ha sido de un
1,67%.

La variacion de los rendimientos de gestion se corresponden a: -0,27 % a renta fija,0,09 % renta variable,-3,23 %
derivados,-0,05 % inversiones en otras |IC. La diferencia de 1,22 % se corresponde a otros conceptos como intereses,
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dividendos y otro tipo d

La peor contribucidn en el segmento de los derivados se debe a que estos han expirado fuera del dinero, es decir, sin
valor, perdiéndose la prima pagada. Esto es normal en una estrategia de colas que, por definicidn, resulta exitosa en una
pequefia proporcién de los casos.

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

Los rendimientos de gestion del Primer Semestre respecto al periodo anterior han disminuido en un -2,24 %, tal y como se
refleja en el epigrafe 2.4.

El fondo ha sufrido un cambio en la politica de inversion durante el periodo, por lo que la rentabilidad no se considera
representativa respecto a la rentabilidad media de los fondos gestionados de su misma categoria que se sitta en un
14,61%.

La rentabilidad media del total de fondos gestionados por la gestora durante el periodo fue de 6,14%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre se han vendido algunos valores, entre los que se encuentran ENEL SPA, ITALGAS, IBERDROLA
S.A, ENGIE, CENTRICA PLC, ENERGIAS DE PORTUGAL, ASML HOLDING NV, BM SEMICONDUCTOR INDUSTRIES
NV, OPDENERGY, ANGLO AMERICAN PLC NEW, ANGLO EASTERN PLANTATIONS, BP PLC, o RIO TINTO PLC. Asi
mismo se han comprado letras italianas, espafiolas y francesas con vencimientos de un afio aprovechando las mejores
TIR disponibles. En el segmento de derivados se compraron opciones tanto de compra como de venta sobre el S&P500
(SPX) en los extremos como parte de la estrategia de colas del fondo con vencimientos a un mes y rolos cada 3 semanas
con solapamiento de posiciones.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de la consecucion del objetivo concreto de rentabilidad.

d) Otra informacion sobre inversiones.

A fecha de informe no se mantienen inversiones incluidas en el articulo 48.1.j., ni se mantienen inversiones dudosas.

No se mantienen inversiones de dudoso cobro.

El fondo no mantiene inversiones en productos estructurados.

Mantenemos posiciones en otras IIC siendo la mas relevante en la gestora WISDOMTREE con un porcentaje del 7,7%
sobre patrimonio de la IIC.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.

Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular
6/2010 de la CNMV.

En funcién de esta metodologia de riesgo, el apalancamiento medio durante el Primer Semestre supuso a un 12,6 %
sobre el patrimonio medio del periodo.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicion al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

El fondo ha sufrido un cambio en la politica de inversion durante el periodo, por lo que el riesgo, medido por la volatilidad
del valor liquidativo diario durante el ultimo semestre, y el VAR historico no se consideran representativos a efectos de
este informe.

La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos
gue cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccién o un limite de pérdida
maxima.

El VaR histérico 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.
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5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

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.

N/A.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.

De cara al futuro se efectuaran los “rolos” de la estrategia de opciones en las colas y se llevaran a cabo operaciones en
repo de letras del tesoro con el fin de gestionar la liquidez del fondo de manera eficiente. De vital importancia es asegurar
la viabilidad de la estrategia en el largo plazo puesto que el paso del tiempo juega a nuestro favor. Estamos en un
momento de extraordinaria calma y optimismo en los mercados, y, sin embargo, entendemos que también nos
encontramos en un entorno de extremada vulnerabilidad. La cartera del fondo esta pensada precisamente para
beneficiarse de esto.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES00000121G2 - RENTA FIJAIDEUDA ESTADO ESPANOL|4,80]2024-01-31 EUR 1.240 34,62 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 1.240 34,62 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.240 34,62 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0L02309083 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30[2023-07-03 EUR 45 1,25 0 0,00
ES0L02309083 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85|2023-01-02 EUR 0 0,00 357 9,69
ES0L02306097 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85|2023-01-02 EUR 0 0,00 357 9,69
ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85|2023-01-02 EUR 0 0,00 357 9,69
ES0000012H33 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85|2023-01-02 EUR 0 0,00 357 9,69
ES0000012F84 - REPOIBANCO INVERSIS, S.A.|1,85/2023-01-02 EUR 0 0,00 357 9,69
ES0000012B62 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85/2023-01-02 EUR 0 0,00 357 9,69
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 45 1,25 2.141 58,14
TOTAL RENTA FIJA 1.285 35,87 2141 58,14
ES0105544003 - ACCIONES|Opdenergy Holdings S EUR 0 0,00 13 0,35
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 0 0,00 22 0,59
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 35 0,94
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 35 0,94
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.285 35,87 2.175 59,08
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
FR0011619436 - BONO|FRANCE (GOVT OF)|2,25|2024-05-25 EUR 99 2,76 0 0,00
1T0005424251 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,02|2024-01-15 EUR 116 3,24 0 0,00
1T0005344335 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|2,45|2023-10-01 EUR 589 16,43 588 15,98
US91282CDA62 - BONO|US TREASURY N/B|0,25[2023-09-30 UsD 44 1,23 45 1,21
FR0014001N46 - BONO|FRANCE (GOVT OF)|3,28|2024-02-25 EUR 363 10,13 0 0,00
1T0005454050 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,13|2024-01-30 EUR 551 15,38 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 1.762 49,17 633 17,19
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.762 49,17 633 17,19
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.762 49,17 633 17,19
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
JEOOB78CGV99 - ACCIONES|WisdomTree Commodity UsD 85 2,36 92 2,50
JEO0B1VS3333 - ACCIONES|WisdomTree Metal Sec EUR 59 1,65 63 1,72
JE00B1VS2W53 - ACCIONES|WisdomTree Metal Sec EUR 50 1,39 59 161
US6687711084 - ACCIONES|NortonLifeLock Inc GBP 2 0,05 2 0,06
FR0014004UW8 - ACCIONES|Sodexho EUR 29 0,81 26 0,70
AU0000224040 - ACCIONES|Woodside Energy Grou GBP 0 0,00 3 0,09
AU000000BHP4 - ACCIONES|BHP Group Ltd AUD 0 0,00 23 0,63
CH0048265513 - ACCIONES|Transocean Ltd CHF 27 0,75 17 0,47
1T0005356297 - ACCIONES|CAD IT SPA EUR 25 0,70 25 0,68
GB0000365774 - ACCIONES|Anglo-Eastern Planta GBP 0 0,00 11 0,29
NL0012866412 - ACCIONES|Semiconductor Indust EUR 0 0,00 16 0,44
1T0005211237 - ACCIONES]|ltal-Sp EUR 0 0,00 20 0,53
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 0 0,00 14 0,37
GB00B033F229 - ACCIONES|CENTRICA PLC GBP 0 0,00 21 0,57
GB00B1XZS820 - ACCIONES|Accs. Anglo American GBP 0 0,00 16 0,42
FR0010208488 - ACCIONES|EngiFIPe EUR 0 0,00 21 0,56
NL0000226223 - ACCIONES|STMicroelectronics EUR 0 0,00 16 0,45
FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 0 0,00 27 0,73
1T0003128367 - ACCIONES|Enel EUR 0 0,00 14 0,38
GB0007188757 - ACCIONES|Rio Tinto GBP 0 0,00 25 0,67
PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|ELEC.PORTUGAL EUR 0 0,00 21 0,56
GB0007980591 - ACCIONES|BP Amoco GBP 0 0,00 27 0,74
TOTAL RV COTIZADA 276 7,71 559 15,17
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 276 7,71 559 15,17
JE00B4PDKD43 - PARTICIPACIONES|WisdomTree Hedged Co EUR 79 2,21 81 2,20
IEO0B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys GoldE EUR 78 2,17 75 2,05
TOTAL IIC 157 4,38 156 4,25
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.195 61,26 1.348 36,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.480 97,13 3.524 95,69

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

Durante el primer semestre se han realizado operaciones simultaneas sobre deuda publica para la gestion de la liquidez
de la IIC con Inversis Banco S.A. por un importe total de 66.854.290,92 euros. De este volumen, 64.667.251,28 euros
fueron operaciones con un vencimiento de un dia, y 2.187.039,64 euros con un vencimiento entre un dia y una semana. El
rendimiento obtenido fue de 4683,78 y 452,24 euros respectivamente, con un rendimiento total de 5136,02 euros.
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