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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global Perfil de Riesgo: 3, en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversién: La Sociedad podré 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 IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin
gue exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar 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 supervision
prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni
limites maximos en lo que se refiere a la distribuciéon de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de
emisidn/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursétil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra
invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicion total. La inversion en renta
variable de baja capitalizacion o en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez de la
sociedad.

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 Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,84 0,27 0,84 0,43
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,78 0,43 2,78 0,35

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 Ultimos 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 428.935,00 429.606,00
N° de accionistas 115,00 191,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 4.865 11,3425 10,7187 11,3885
2022 4.605 10,7188 10,4366 11,7089
2021 4,719 11,6433 10,8917 11,7287
2020 4.421 10,9077 9,3634 11,0011

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

Cotizacioén (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,25 0,00 0,25 0,25 0,00 0,25 patrimonio
Comision de depositario 0,00 0,00 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2023 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
5,82 2,58 3,16 2,70 -1,78 -7,94 6,74 0,70 -7,48
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,49 0,28 0,21 0,21 0,22 0,90 1,06 0,96 0,96

(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

Evolution of the Net Asset Value
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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 4.587 94,29 3.765 81,76
* Cartera interior 438 9,00 1.119 24,30
* Cartera exterior 4.145 85,20 2.636 57,24
* Intereses de la cartera de inversion 3 0,06 9 0,20
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 251 5,16 834 18,11
(+/-) RESTO 27 0,55 7 0,15
TOTAL PATRIMONIO 4.865 100,00 % 4.605 100,00 %
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) 4.605 4.565 4.605
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,15 0,00 -0,15 11.504,49
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,63 0,86 5,63 571,65
(+) Rendimientos de gestion 6,13 1,26 6,13 401,53
+ Intereses 0,33 0,27 0,33 25,60
+ Dividendos 0,52 0,24 0,52 122,18
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,27 -0,02 0,27 -1.492,23
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,95 4,34 8,95 111,72
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,17 -0,03 -0,17 407,95
+ Resultado en IIC (realizados o no) -3,75 -3,54 -3,75 9,10
+ Oftros resultados -0,01 -0,01 -0,01 162,33
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,50 -0,40 -0,50 28,87
- Comision de sociedad gestora -0,25 -0,25 -0,25 1,15
- Comision de depositario 0,00 0,00 0,00 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,12 -0,10 -0,12 30,65
- Otros gastos de gestién corriente -0,05 -0,02 -0,05 152,28
- Otros gastos repercutidos -0,08 -0,03 -0,08 180,39
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -86,73
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ 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) 4.865 4.605 4.865

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 289 5,95 266 5,79
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 0,00 456 9,91
TOTAL RENTA FIJA 289 5,95 723 15,70
TOTAL RV COTIZADA 81 1,66 66 1,42
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 81 1,66 66 142
TOTAL IIC 68 1,40 331 7,18
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 438 9,01 1.119 24,30
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 270 5,56 448 9,72
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 270 5,56 448 9,72
TOTAL RV COTIZADA 1.933 39,72 1.095 23,74
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 1.933 39,72 1.095 23,74
TOTAL IIC 1.943 39,92 1.090 23,66
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.146 85,20 2.633 57,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.584 94,21 3.752 81,42

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

Distribucién Tipo Valor

RENTAFIA: 7 56%

—TESORERIA 5,15%
ACTIVOS MONETARIOS
3.95%

—OTROS: 0,63%

RENTA VARIABLE: 82,71%—"

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Opc. PUT OPC

MICRO EMINI L
FUT MICRO EMINI S&P 500 SEP23 6 Inversion
S&P 500 PUT

4225 SEP23




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Opc. PUT OPC
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 4 Inversion
PUT 4350 SEP23
Total subyacente renta variable 9
TOTAL DERECHOS 9
V/ Opc. PUT OPC
FUT MICRO EMINI S&P 500 SEP23 MICRO EMINI 2 Inversion
S&P 500 PUT
3850 SEP23
V/ Opc. CALL
OPC MICRO
FUT MICRO EMINI S&P 500 SEP23 EMINI S&P 500 1 Inversion
CALL 4500
SEP23
VI Opc. PUT OPC
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 2 Inversion
PUT 4000 SEP23
V/ Opc. CALL
OPC
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 0 Inversion
CALL 4650
SEP23
Total subyacente renta variable 5
C/ FUTURO
DOLAR USA EURO DOLAR 248 Inversion
SEP23
Total subyacente tipo de cambio 248
TOTAL OBLIGACIONES 253

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

03/03/2023

La CNMV ha resuelto: Incorporar al Registro Administrativo de SEISBECISA SICAV, S.A. (inscrita en el correspondiente
registro de la CNMV con el nimero 3174), la comunicacién de la revocacion del acuerdo de delegacién de la gestion de
inversiones de la sociedad gestora designada de SEISBECISA SICAV, S.A. con: CREDIT SUISSE GESTION, S.G.l.I.C.,
S.A.




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

a) En esta SICAV se da la existencia de 1 accionista cuyo volumen de inversion individual representa mas de un 20% del
patrimonio total de la sociedad.

b) Revocacidon delegacion de la gestion

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econdémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

g) Durante el semestre, Bankinter, SA. ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por
la sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion
patrimonial de este informe, asi como otros gastos por liquidacién e intermediacién de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el que verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el Depositario) un procedimiento de
autorizacion simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos.

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

La actividad econdmica global evolucion6 mejor de lo esperado en el primer semestre de 2023. Este comportamiento
relativamente favorable fue posible gracias al marcado retroceso de los precios energéticos, a la normalizacion de las
cadenas de suministros y a la fortaleza de los mercados de trabajo. También ayudaron las medidas de apoyo
implementadas por distintos gobiernos para aliviar el alza de la inflacion.




No obstante, en algunas regiones como la Eurozona y China, los ultimos indicadores econémicos han sorprendido a la
baja. De hecho, las cifras mas recientes publicadas indican que la UEM estaria sufriendo una leve recesion, con una
contraccion del PIB de una décima tanto en el Ultimo semestre de 2022 como en el primero de 2023.

Las presiones inflacionistas se fueron relajando como consecuencia, principalmente, del retroceso de los precios
energéticos. Sin embargo, el resto de las componentes de la inflacion continuaron sin flexionar a la baja de forma
significativa y consistente.

En este contexto, los bancos centrales siguieron endureciendo sus politicas monetarias, si bien moderaron el ritmo. Asi, el
BCE abandoné las subidas de 50 puntos béasicos para dar paso a alzas de un cuarto de punto en sus reuniones de mayo y
de junio. Por su parte, la Reserva Federal decidi6 mantener el tipo de intervencion en su comité de politica monetaria de
junio.

Los mercados de renta fija sufrieron grandes dosis de volatilidad a lo largo del semestre. Hubo momentos en que los
precios cayeron al descontarse mas subidas de tipos por la persistencia de la inflaciéon y en otros, como con las
turbulencias financieras de marzo, los precios se recuperaron al actuar los bonos soberanos como refugio. Al final, los
tipos de interés de mercado de la deuda soberana de corto plazo subieron mientras que los tipos de més largo plazo
estuvieron contenidos o incluso experimentaron caidas. Asi, las curvas mostraron niveles de inversion que no se veian en
décadas.

En concreto, el tipo del bono americano a diez afios descendi6 -4 puntos basicos en el semestre hasta situarse en 3,84%,
y el del bono alemén cay6 -18 puntos basicos hasta 2,39%. Por el contrario, los bonos a dos afios mostraron subidas de
TIR de +47 puntos bésicos hasta 4,9% en EEUU y de +43 puntos basicos hasta 3,20% en Alemania.

Las primas de riesgo de la deuda periférica evolucionaron favorablemente a pesar del contexto de volatilidad y del
comienzo del proceso de reduccion del balance por parte del BCE.

La prima de riesgo espafiola se redujo -10 puntos basicos en el semestre hasta 99 puntos basicos, y la italiana -46 puntos
béasicos hasta 168 puntos basicos.

Los principales indices burséatiles registraron importantes subidas en el semestre. El indice MSCI World de paises
desarrollados subié +14,0% y el indice MSCI Emergentes, +3,5%. El Eurostoxx50 comenzé el afio destacando
favorablemente frente al resto de indices pero después, con el impulso de los valores relacionados con la Inteligencia
Artificial, la bolsa americana recupero terreno y los saldos semestrales se igualaron (Eurostoxx50 +16,0%, S&P500
+15,9%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el semestre fueron viajes y ocio (+26,2%),
distribucion (+25,6%) y tecnologia (+25,3%). Hubo tres sectores que cerraron el semestre en negativo: materias primas (-
13,8%), real estate (-11,1%) y petroleras (-4,4%).

Los indices sectoriales bancarios cerraron el semestre en niveles inferiores a los registrados antes del episodio de
turbulencias financieras que tuvo lugar en marzo a raiz del colapso del banco americano Silicon Valley Bank y de Credit
Suisse.

En los mercados de divisas, lo mas destacado fue la depreciacion del yen japonés (10% frente al délar, 12% frente al
euro) fruto de la intensificacion de las diferencias entre los ciclos de politica monetaria de Japoén frente al resto de
economias desarrolladas. El euro finalizd el semestre con una ligera apreciacion frente al délar (2%).

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte caida del precio del gas (referencia europea
-50%) asi como del petréleo (Brent -13%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante este semestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversion acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situaciéon que han presentado los mercados en este periodo.

c) indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el semestre una rentabilidad de 5,82% reflejandose en




el cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha
invertido la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicién de
la cartera de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido un impacto de 0,49% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,41% a los gastos de la propia sociedad y un 0,08% a los gastos indirectos por inversion en otras
instituciones de inversién colectiva.

e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora.

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Al cierre del semestre, la sociedad tiene invertido un 0,29% de su patrimonio en las siguientes inversiones que se integran
dentro del articulo 48.1.j) del Reglamento de IIC:

PART SPDR S&P BIOTECH

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de 2,78%

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversién en estas operaciones ha sido del -0,17% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros
derivados en este periodo de un 31,11%.

Durante este semestre la inversién en instrumentos financieros derivados se ha realizado con la finalidad tanto de
cobertura como de inversién con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

ESTA SICAV PUEDE INVERTIR HASTA UN 100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD CREDITICIA,
POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

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 SOCIEDAD.

El rpido e intenso endurecimiento de la politica monetaria a nivel global deberia tener repercusiones negativas sobre la
actividad a lo largo del segundo semestre de 2023. A su vez, dicha ralentizacion de la actividad deberia ayudar a la
moderacion de la inflacion.

Dicho esto, la incertidumbre sobre la evolucion de la inflacién en el préximo semestre continda siendo elevada. Parece
probable que el proceso de desinflacion prosiga su curso de la mano del abaratamiento de las materias primas y la
disolucion de los cuellos de botella. Sin embargo, en el caso de los precios de los servicios la desaceleracion podria ser
lenta por el mayor peso de la componente salarial en su estructura de costes, y porque la fortaleza de la demanda sigue
siendo patente en areas como el turismo y el ocio.




Asi, los bancos centrales tendran que mantenerse muy vigilantes y realizaran alguna subida adicional en los tipos de
interés hasta tener seguridad sobre el control de la inflacidn.

En este sentido, se estima que el BCE realizara dos subidas adicionales hasta situar el tipo de depdsito en 4%. Las
perspectivas sobre la Reserva Federal no estan tan claras y el consenso se debate entre una o dos subidas adicionales
(en este Ultimo caso el rango del tipo de intervencién se situaria en 5,5%-5,75%).

Los principales indices bursatiles mundiales registraron notables avances en el primer semestre de 2023 que dificilmente
tendran continuidad si termina materializadndose un escenario de ralentizacion econoémica. El endurecimiento de las
condiciones financieras seguramente tenga repercusiones en la actividad econdémica y en los beneficios de las compafiias.
Los margenes empresariales han podido expandirse en la fase de aceleracién de los precios y probablemente se tengan
que normalizar en el préximo semestre, con la caida de la inflacion y la ralentizacion de la demanda. El consenso, sin
embargo, esta esperando recuperacion de los beneficios por accién en el segundo semestre del afio y podria producirse
una decepcion en ese sentido.

Los multiplos de valoracion de las bolsas se encuentran en niveles exigentes en EEUU y en linea con su media histérica
en Europa. Ademas, el relativo frente a la renta fija se va volviendo mas desfavorable para la renta variable.

En este contexto parece razonable pensar que los valores mas defensivos y de calidad mostraran un mejor
comportamiento.

Probablemente, los activos de renta fija sigan mostrando una elevada volatilidad dado que el final del ciclo de subidas por
parte de los bancos centrales parece haberse pospuesto. Por tanto, la renta fija seguira sufriendo vaivenes en funcién de
las expectativas acerca de la evolucion de los tipos de interés de los principales bancos centrales mundiales que, a su vez,
irdn cambiando en respuesta a la publicacion de los indicadores de actividad y de precios.

A pesar del buen comportamiento relativo durante el semestre, pensamos que la renta fija privada sigue mostrando
atractivo frente a los bonos soberanos, especialmente la deuda financiera. Este tipo de activo ha corregido parte del
castigo sufrido tras los eventos de marzo (SVB, Credit Suisse) pero todavia esta en niveles de precio relativamente bajos.
En renta fija high yield los retornos han sido superiores a lo esperado al retrasarse la expectativa de recesion pero
pensamos que el riesgo sigue presente por lo que mantendriamos una vision menos positiva, pues este segmento es mas
vulnerable al deterioro ciclico y al tensionamiento de las condiciones financieras.

Asi, la estrategia de inversidn de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacion, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado, y en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la

1 il (] " " 2 o
CVUTULIUTT UTT CUTTITATU TITACTUTCUTTUTTIICU.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién 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
ES0L02401120 - LETRA|TESORO PUBLICO|2,86|2024-01-12 EUR 192 3,95 0 0,00
ES0L02302104 - LETRA|TESORO PUBLICO|0,61|2023-02-10 EUR 0 0,00 170 3,69
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 192 3,95 170 3,69
ES0313307219 - BONO|BANKIA SAU|1,00|2024-06-25 EUR 0 0,00 97 2,10
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 97 2,10
ES0313307219 - BONO|BANKIA SAU|1,00|2024-06-25 EUR 97 2,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 97 2,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 289 5195} 266 57
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0000012J15 - REPOI|BKT]|1,70|2023-01-02 EUR 0 0,00 456 9,91
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 456 [S1918
TOTAL RENTA FIJA 289 5,95 723 15,70
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 12 0,24 2 0,04
ES0177542018 - ACCIONES|INTL AIRLINES GROUP EUR 0 0,00 1 0,02
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS GLOBAL EUR 6 0,12 2 0,04
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 5 0,10 0 0,00
ES0140609019 - ACCIONES|CRITERIA CAIXA CORP EUR 14 0,29 14 0,29
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTL SA EUR 15 0,30 11 0,23
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL YPF, S.A. EUR 6 0,11 0 0,00
ES0113900J37 - ACCIONES|BSCH EUR 15 0,30 0 0,00
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 10 0,20 0 0,00
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL, S.A. EUR 0 0,00 37 0,80

10



Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 81 1,66 66 142
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 81 1,66 66 142
ES0124880008 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTIO EUR 0 0,00 161 3,50
ES0113286001 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTIO EUR 0 0,00 31 0,68
ES0155598008 - PARTICIPACIONES|CS CORTO PLAZO EUR 0 0,00 71 154
ES0114837000 - PARTICIPACIONES|BK R. FIJA LARGO FI EUR 68 1,40 67 1,46
TOTAL IIC 68 1,40 331 718
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 438 9,01 1.119 24,30
1T0005416570 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,95]2027-09-15 EUR 71 1,45 70 151
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 71 145 70 1,51
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS1182150950 - BONO|SACE SPA|3,88|2025-02-10 EUR 0 0,00 86 1,87
XS1207058733 - BONO|REPSOL YPF, S.A.|4,50/2025-03-25 EUR 98 2,02 97 2,11
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 98 2,02 183 3,98
XS1897489578 - BONO|CAIXABANK|1,75|2023-10-24 EUR 102 2,09 101 2,19
USF2893TAF33 - BONO|ELECTRICITE FRANCE|5,25[2023-01-29 USD 0 0,00 94 2,04
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 102 2,09 195 4,23
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 270 5,56 448 9,72
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 270 5,56 448 9,72
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 16 0,33 15 0,32
US00724F1012 - ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC UsD 26 0,54 9 0,20
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 30 0,62 10 0,22
GB0007188757 - ACCIONES|RIO TINTO PLC GBP 4 0,08 1 0,02
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 110 2,26 61 1,33
NLO015001FS8 - ACCIONES|FERROVIAL, S.A. EUR 43 0,88 0 0,00
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 48 0,98 16 0,36
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 51 1,05 38 0,83
FR001400AJ45 - ACCIONES|MICHELIN EUR 0 0,00 2 0,04
SE0017486897 - ACCIONES|ATLAS COPCO AB SEK 8 0,16 0 0,00
US42704L1044 - ACCIONES|HERC HOLDINGS INC UsD 11 0,23 5 0,12
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC EUR 19 0,40 22 0,48
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 34 0,69 7 0,15
US33616C1009 - ACCIONES|FIRST REPUBLIC BANK UsD 0 0,00 4 0,09
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL, S.A EUR 0 0,00 4 0,08
US0090661010 - ACCIONES|ORIX JREIT INC UsD 0 0,00 5 0,10
DEOOOENER6YO0 - ACCIONES|SIEMENS AG-REG EUR 2 0,04 2 0,04
US8334451098 - ACCIONES|SNOWFLAKE INC UsD 9 0,19 4 0,08
IEO0BLP1HW54 - ACCIONES|AON PLC UsD 28 0,57 24 0,53
US52736R1023 - ACCIONES|LEVI STRAUSS & CO UsD 9 0,19 0 0,00
US26614N1028 - ACCIONES|DOWDUPONT INC UsD 12 0,24 12 0,25
US09073M1045 - ACCIONES|BIO-TECHNE CORP UsD 13 0,27 7 0,15
IEO0B4ND3602 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK INC UsD 91 1,87 88 191
US11135F1012 - ACCIONES|BROADCOM CORP UsD 15 0,31 0 0,00
DK0060094928 - ACCIONES|ORSTED A/S DKK 9 0,18 2 0,05
FR0004007813 - ACCIONES|AC KAUFMAN & BROAD EUR 11 0,23 11 0,24
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELOR EUR 9 0,18 1 0,02
IEOOBY7QL619 - ACCIONES|JOHNSON CONTROLS INC UsD 26 0,54 25 0,55
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP EUR 17 0,35 0 0,00
NL0011794037 - ACCIONES|KONINKLIJKE EUR 0 0,00 1 0,03
DEOOOLEG1110 - ACCIONESILEG INMOBILIEN EUR 9 0,19 0 0,00
FR0004125920 - ACCIONES|AMUNDI EUR 8 0,17 0 0,00
SE0007100581 - ACCIONES|ASSA ABLOY AB-B SEK 9 0,18 2 0,04
CH0244767585 - ACCIONES|UBS AG CHF 0 0,00 2 0,04
US1746101054 - ACCIONES|CITIZEN FINANCIAL UsD 0 0,00 6 0,14
US98978V1035 - ACCIONES|ZOETIS INC UsD 33 0,69 15 0,32
CHO0013841017 - ACCIONES|LONZA GROUP CHF 0 0,00 2 0,05
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKAFROST NOK 6 0,12 0 0,00
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDINGS NV EUR 64 131 41 0,90
US6092071058 - ACCIONES|MONDELEZ INTERNAC UsD 11 0,22 10 0,22
DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 19 0,39 20 0,44
US74340W1036 - ACCIONES|PROLOGICS UsD 10 0,21 5 0,10
US4485791028 - ACCIONES|NH HOTELES UsD 0 0,00 5 0,10
US65339F1012 - ACCIONES|FPL GROUP INC UsD 23 0,48 13 0,29
US8725401090 - ACCIONES|TIX COMPANIES INC UsD 13 0,27 6 0,13
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 9 0,19 0 0,00
US92532F1003 - ACCIONES|VERTEX PHARMACEUTICA UsD 14 0,29 6 0,13
US3024913036 - ACCIONES|FMC TECHNOLOGIES INC UsD 15 0,31 9 0,20

11




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US8545021011 - ACCIONES|THE STANLEY WORKS UsD 12 0,24 0 0,00
FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 0 0,00 2 0,03
US00507V1098 - ACCIONES|AC ACTIVISION BLIZZA UsD 11 0,22 5 0,11
US4595061015 - ACCIONES|INTL FLAVORS FRAG UsD 10 0,21 0 0,00
US30212P3038 - ACCIONES|EXPEDIA INC UsD 12 0,26 0 0,00
US2310211063 - ACCIONES|CUMMINS INC UsD 19 0,38 19 0,41
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC UsD 35 0,71 15 0,33
US9884981013 - ACCIONES|YUM! BRANDS, INC UsD 20 0,42 9 0,21
CHO0038863350 - ACCIONESINESTLE SA CHF 19 0,39 2 0,05
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER PL GBP 9 0,18 2 0,04
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA CORPORATION UsD 0 0,00 13 0,29
US42809H1077 - ACCIONES|HESS CORP UsD 13 0,27 0 0,00
DE0006599905 - ACCIONES|MERCK KGAA EUR 8 0,17 0 0,00
GB0008706128 - ACCIONES|LLOYDS TSB BANK PLC GBP 0 0,00 2 0,05
DE0007164600 - ACCIONES|SAP. AG-VORZUG EUR 9 0,18 3 0,07
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 8 0,16 8 0,18
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER EUR 8 0,17 2 0,04
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM EUR 7 0,15 0 0,00
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST EUR 0 0,00 3 0,06
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 35 0,73 24 0,52
GB0002374006 - ACCIONES|DIAGEO CAPITAL BV GBP 13 0,27 2 0,04
FR0000131104 - ACCIONES|BANCO NACIONAL EUR 29 0,60 19 0,40
FR0000125338 - ACCIONES|CAP GEMINI EUR 14 0,28 3 0,06
FR0000125007 - ACCIONES|COMPAG SAINT GOBAIN EUR 0 0,00 2 0,05
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC EUR 22 0,45 3 0,07
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR INTL. EUR 17 0,35 17 0,37
FR0000121014 - ACCIONES|LOUIS VUITON MOET HE EUR 43 0,89 20 0,43
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI-AVENTIS EUR 14 0,29 2 0,04
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE S.A. EUR 15 0,30 13 0,28
1T0000072618 - ACCIONES]|INTESA BCI S.P.A EUR 0 0,00 2 0,04
US9497461015 - ACCIONES|WELLS FARGO & C UsD 29 0,59 19 0,41
US9311421039 - ACCIONES|WALL- MART STOR UsD 23 0,47 21 0,46
US7170811035 - ACCIONES|PFIZER INC UsD 14 0,29 10 0,22
US7134481081 - ACCIONES|PEPSICO INC UsD 22 0,44 11 0,23
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE CORP UsD 16 0,34 6 0,12
US5951121038 - ACCIONES|MICRON TECHNOLO UsD 0 0,00 5 0,11
US4781601046 - ACCIONES|JOHNSON & JOHNSON UsD 18 0,37 20 0,43
US4581401001 - ACCIONES|INTEL CORP UsD 11 0,22 0 0,00
US4385161066 - ACCIONES|HONEYWELL INTERNATIO UsD 24 0,49 20 0,44
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBILE CORP UsD 28 0,57 14 0,31
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY UsD 34 0,70 25 0,55
US1912161007 - ACCIONES|COCA COLA UsD 37 0,76 20 0,43
US1729674242 - ACCIONESI|CITIGROUP UsD 15 0,30 15 0,32
US17275R1023 - ACCIONES|CISCO SYSTEMS INC UsD 12 0,25 6 0,12
US0970231058 - ACCIONES|BOEING CO UsD 11 0,23 5 0,11
US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIA UsD 35 0,73 24 0,53
US0378331005 - ACCIONES|APPEL COMPUTER UsD 14 0,28 5 0,10
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDINGS CHF 30 0,61 19 0,40
CHO0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS CHF 15 0,30 4 0,09
DEO0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG-REG EUR 69 1,42 59 1,28
US25179M1036 - ACCIONES|DEVON ENERGY CORP UsD 8 0,16 5 0,11
GB0007980591 - ACCIONES|BP PLC GBP 16 0,34 0 0,00
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ EUR 8 0,17 4 0,08
FR0000130452 - ACCIONES|EIFFAGE EUR 17 0,36 17 0,36
US1011371077 - ACCIONES|BOSTON SCIENTIFIC UsD 20 0,41 9 0,19
US0079031078 - ACCIONES|ADVANCED MICRO UsD 10 0,20 0 0,00
GB0002875804 - ACCIONES|BRITISH AMERICAN TOB GBP 13 0,26 2 0,04
US91324P1021 - ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP UsD 10 0,21 0 0,00
DE0005470405 - ACCIONES|LANXESS EUR 0 0,00 1 0,02
US0605051046 - ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP UsD 23 0,46 19 0,41
US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORP-CL A UsD 13 0,27 11 0,24
US6937181088 - ACCIONES|PACCAR INC UsD 14 0,29 6 0,12
US87612E1064 - ACCIONES|TARGET CO UsD 11 0,22 0 0,00
CH0011075394 - ACCIONES|ZURICH FINANCIA CHF 10 0,20 2 0,05
FI10009005961 - ACCIONES|STORA ENSO OYJ EUR 7 0,14 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.933 39,72 1.095 23,74
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 1.933 39,72 1.095 23,74
US4642876308 - PARTICIPACIONES|BARCLAYS GLOBAL UsD 25 0,51 12 0,27
IEOOBLNMYC90 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS EUR 46 0,94 0 0,00
LU1378864216 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT EUR 94 1,93 0 0,00
LU0097089360 - PARTICIPACIONES|ALLIANCE BERNSTEIN UsD 0 0,00 38 0,84
LU0862450359 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT EUR 0 0,00 60 1,30
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1056967877 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN FLEMING EUR 219 4,50 0 0,00
IEO0B4K48X80 - PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 46 0,94 3 0,06
LU1585265819 - PARTICIPACIONES|TIKEHAU INVESTMENT M EUR 0 0,00 73 159
LU2188668326 - PARTICIPACIONES|M&G LUX INVESTMENT EUR 320 6,59 96 2,08
LU1353952267 - PARTICIPACIONES|AXA FUNDS MANAGEMENT EUR 0 0,00 90 1,96
LU1216622487 - PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE LUXEMBO EUR 42 0,86 44 0,96
LU1681044480 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 47 0,97 0 0,00
LU0360478795 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY INVES EUR 160 3,28 0 0,00
LU2077745615 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT EUR 0 0,00 109 2,36
IEOOBSZLQL65 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 0 0,00 66 1,42
IEO0BYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 222 4,56 0 0,00
IE00B80G9288 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR EUR 0 0,00 33 0,73
LU0687944396 - PARTICIPACIONES|MDO MANAGEMENT CO SA EUR 146 3,00 149 3.24
LU0992624949 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO EUR 0 0,00 72 1,57
LU0622664224 - PARTICIPACIONES|ROBECO ASSET EUR 294 6,04 101 2,19
FR0011475078 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 89 1,83 71 1,54
US78464A8707 - PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS MANAGEMEN UsD 14 0,29 7 0,15
US4642875151 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 18 0,37 0 0,00
FR0010429068 - PARTICIPACIONESI|LYXOR INTL ASSET EUR 60 1,24 0 0,00
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL UsD 101 2,07 39 0,85
LU0234572450 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET USD 0 0,00 25 0,55
TOTAL IIC 1.943 39,92 1.090 23,66
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.146 85,20 2.633 57,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.584 94,21 3.752 81,42

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

N/A

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

N/A
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