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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de Riesgo: 6 enuna escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30%
en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, mas del 75% de la exposicion
total en renta variable de cualquier capitalizacién y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada (incluyendo
depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), de emisores y mercados fundamentalmente del
area euro, y en menor medida de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 5% de la exposicion total en paises emergentes.
Podra existir concentracion geografica y/o sectorial..

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

Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento 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 0,63 1,00 0,63 1,08
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,79 -1,31 0,79 -1,13

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 | 325.789,27 | 328.604,08 20 21 EUR 0,00 0,00 1500000 NO
CLASER | 269.735,84 | 75.256,04 35 4 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 3.443 3.169
CLASE R EUR 2.853 729
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 10,5683 9,6434
CLASE R EUR 10,5774 9,6805

(*)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 | 0,59 0,00 0,59 0,59 0,00 0,59 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE R 0,89 0,00 0,89 0,89 0,00 0,89 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio




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

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

o . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,59 4,85 4,52 0,91 -4,40

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,04 24-05-2023 -2,12 10-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,42 02-06-2023 1,42 02-06-2023

(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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 9,29 8,16 10,36 13,77 12,97
Ibex-35 15,61 10,84 19,13 15,33 16,45
Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67 0,84 1,15
Indice MSCI ACWI Net
11,29 9,97 12,53 13,34 14,03
Total Return EUR
VaR histérico del
T 8,40 8,40
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 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,87 0,43 0,43 0,43 0,47 1,10

(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

112,50 J\
110,00 J‘ J\ A

! iy Ay
wm| [y ‘ﬂ k i Wr\]

I N Vi
10500 Ny | A
\ \Ni‘ \ 14 A M H' ruf\fw Y
102,60 || W U | \ AI M ﬁ ™My r\‘ 5 Y
| IR 7 |

100,00 )l “w‘ V\ 1 |L / /V‘ ‘
97 50 \ W i ‘ [ ‘JM

: IAVA -

A"
95,00
sep22 nov.22 one 23 mar 23 may 23

B VL B Iindice MSCI ACWI Net Tatal Return EUR  (Base 100)

12,50

Rentabilidad

10,00
750
5,00
250

0,00

2.
B

<%

B v M indice MSCIACWI Net Total Return EUR




A) Individual CLASE R .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,27 4,69 4,37 1,38 -3,90

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,04 24-05-2023 -2,12 10-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,42 02-06-2023 1,42 02-06-2023

(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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e : : : . . . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 9,29 8,16 10,36 13,75 12,91
lbex-35 15,61 10,84 19,13 15,33 16,45
Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67 0,84 1,15
Indice MSCI ACWI Net
11,29 9,97 12,53 13,34 14,03
Total Return EUR
VaR histérico del
T 8,34 8,34
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 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,16 0,58 0,58 0,54 0,19 1,27

(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 |
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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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

*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 5.961 94,68 3.791 97,28
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 5.961 94,68 3.791 97,28
* 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) 612 9,72 369 9,47
(+/-) RESTO 277 -4,40 -263 -6,75
TOTAL PATRIMONIO 6.296 100,00 % 3.897 100,00 %
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 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) 3.897 282 3.897
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 42,11 117,83 42,11 -47,27
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,00 -4,16 9,00 -419,09
(+) Rendimientos de gestion 9,84 -3,44 9,84 -522,26
+ Intereses 0,01 0,00 0,01 2.449,29
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,54 -0,71 0,54 -211,19
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,20 0,00 0,20 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 9,12 -2,65 9,12 -608,36
+ Oftros resultados -0,03 -0,08 -0,03 -51,51
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,84 -0,72 -0,84 70,73
- Comision de gestion -0,68 -0,60 -0,68 65,84
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 45,80
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,07 -0,05 18,09
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,01 0,00 -71,83
- Otros gastos repercutidos -0,06 0,00 -0,06 0,00
(+) 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.296 3.897 6.296




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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 5.959 94,65 3.791 97,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.959 94,65 3.791 97,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.959 94,65 3.791 97,30

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

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

; ETF:8.20%

FONDOS NV
EUROPA; 18.20%

> FONDOS: 18.28%
N ¥

— OTROS: 17.23%
| LIQUIDEZ: 5,18%
0TROS:017%
FONDOS NV
NORTEAMER: -

FONDOS RENTA
VARIABLE:

FonDos v 7837%
GLOBAL: 3485%

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento .
comprometido

Objetivo de la inversion

C/ Futuro Dolar

Euro Euro FX CME 498 Inversion
09/23
Total subyacente tipo de cambio 498

TOTAL OBLIGACIONES 498
]

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
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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 [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

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 26,48 % sobre el patrimonio.

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de divisa, alcanzan un importe total de 258,22 en miles de euros
durante el periodo de este informe.

F) La IIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 5.157,09 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.
a) Visién de la Gestora sobre la situacion de los mercados.
Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdagq Composite (+31%),
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debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Atrtificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono méas pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.

Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervencién de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que conté incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencién de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajaciéon de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
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aceptacion entre los inversores, alimentado por la busqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflaciéon, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continla enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursétiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

Tressis Caudal Narcea, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 10,5774208 y
10,5683083 euros en sus clases R e |, respectivamente, durante el primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de
comisiones y gastos del 9,27% y del 9,59%, en linea con el buen comportamiento registrado por los mercados de renta
variable. Al contar con una exposicion a renta variable cercana 100% durante el semestre, la cartera se ha beneficiado del
buen comportamiento de los mercados de acciones durante la primera parte del afio.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacidn del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacion a la materializacion de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversién de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestion activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.

c) indice de referencia.

La rentabilidad del compartimento en lo que va de afio hasta la fecha de este informe, se sitia en el 9,27% y el 9,59% en
funcién de sus clases. La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI All Countries World Index Net Total
Return EUR. Dicha referencia se toma Unicamente a efectos informativos y/o comparativos, y ha obtenido una rentabilidad
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durante los primeros seis meses de 2023 del 11,45%.
d) Evolucién del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.
Clase R
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 2,853 millones de euros frente a 0,729 millones de
euros del semestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 4 a 35.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,5774 € frente a 9,6805 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 9,27 %.
Los gastos soportados en el Ultimo periodo han supuesto un 1,16 % del patrimonio medio frente al 1,27 % de 2022.
Clase |
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 3,443 millones de euros frente a 3,169 millones de
euros del semestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 21 a 20.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,5683 € frente a 9,6434 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 9,59 %.
Los gastos soportados en el Ultimo periodo han supuesto un 0,87 % del patrimonio medio frente al 1,10 % de 2022.
e) Rendimiento de la IIC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
Clase R: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 9,27 % a lo largo del periodo frente a 4,69 % y a 8,48 % del
primer trimestre de 2023 y de la media de las IIC con la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora,
respectivamente.
Clase I: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 9,59 % a lo largo del periodo frente a 4,85 % y a 8,48 % del
primer trimestre de 2023 y de la media de las IIC con la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora,
respectivamente.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Después de mantener en el mes de enero la cartera sin variaciones relevante y tras un inicio de afio muy positivo para los
activos de riesgo, en febrero nos manteniamos prudentes en la asignacion de capital en renta variable, dado que los
inversores descontaban un escenario de bajada de tipos de interés que desde nuestro punto de vista era muy poco
probable que se diera. El invertir en compafiias con buenos fundamentales, precio razonable y buena gestion son la clave
para afrontar un escenario de alta inflacién sostenida. Por ello veniamos Robeco QI Global Conservative Equities y se
incorporaba en su lugar la exposicion a Robeco BP Global Premium.
Tampoco realizdbamos variaciones significativas en el compartimento durante el mes de marzo, a pesar de que volviamos
a vivir episodios de fuerte volatilidad por la crisis de la banca regional norteamericana y la quiebra de Credit Suisse.
El escenario actual caracterizado por un elevado coste del dinero y unos precios desacelerandose, aunque lentamente, ha
provocado que las estrategias centradas en dividendos hayan cedido algo de traccién. Ello, unido a un inicio incipiente de
la temporada de resultados, nos llevaba durante el mes de abril a traspasar el vehiculo centrado en dividendos (BNY
Mellon Global Equity Income) hacia uno enfocado en la calidad y la generacién de flujos de caja por parte de las empresas
(Capital Group New Perspective).
Durante el mes de mayo modificAbamos de manera significativa la exposicién geografica de la cartera. Decidimos reducir
el peso de la renta variable europea en favor de la americana. Tras varios meses en lo que hemos favorecido la inversion
a este lado del Atlantico con respecto a nuestra asignacion estratégica a largo plazo, decidimos tomar beneficios y
neutralizar nuestra asignacion geografica. En los Gltimos meses, Europa se ha beneficiado de la caida del precio del gas y
de la reapertura de China. El verano pasado, el consenso de los economistas era que la zona euro iba a entrar en
recesién, mientras que ahora la visién es mucho mas optimista, y la mayoria espera que la economia del Viejo Continente
resista gracias al empuje del sector servicios. A raiz de lo anterior, desde el minimo de septiembre del 2022 hasta finales
de abril, las acciones europeas han tenido un mejor comportamiento relativo que las estadounidenses apoyadas en un
escenario macroeconémico mas benigno del descontado por los mercados y, en gran parte, por la caida del coste de las
materias primas energéticas. No obstante, probablemente lo mejor de la mejora en la actividad de la zona euro haya
guedado atras y el BCE se tenga que mantener agresivo, debido a la inflacién persistente. Por ello se vendié M&G Euro
Strategic Value y se incorporé en su lugar Vanguard U.S. 500 Stock Index.
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Posteriormente, pero también durante el mes de mayo, se decidié vender la posicidn en Xtrackers S&P500 Equal Weight y
Amundi US Pioneer Fund puesto que este 2023 se esta produciendo unas grandes diferencias entre los mayores valores
del indice y el resto. De igual modo, comprabamos Vanguard U.S. 500 Stock Index.
Por dltimo, y todavia durante mayo, realizamos un cambio dentro de los fondos de renta variable global. Después de
varios meses posicionados en un fondo centrados en empresas value decidimos sustituirlo por otro fondo de renta variable
global, el Vontobel Global Equity. Se trata de un vehiculo que trata de identificar aquellas compafiias capaces de mantener
un crecimiento sostenible, generadoras de beneficios estables a lo largo del tiempo, con flujos de caja atractivos y niveles
de apalancamiento moderados. Caracteristicas que pensamos que le permitirdn obtener un mejor desempefio que el
indice de renta variable global en el actual contexto de incertidumbre econémica e inflacidn persistente.
A cierre del periodo la exposicién a renta variable se sitla en el 97,97%.
b) Operativa de préstamo de valores.
No hay

c¢) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
El fondo ha realizado operaciones de cobertura de divisa perioddica (d6lar americano) para cubrir el riesgo de tipo de
cambio mediante futuros sobre el euro délar. Al final el periodo Tressis Caudal Narcea cuenta con 4 futuros comprados
con vencimiento septiembre (ECU3).

d) Otra informacion sobre inversiones.
No hay
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No hay
4. RIESGO ASUMIDO.
Durante el periodo, la volatilidad del compartimento ha sido de 9,29 % frente a 8,16 % del primes trimestre. Esta
circunstancia puede significar un mayor riesgo, aunque puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en
cuenta que la volatilidad es un indicador historico.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intenciéon de voto y demas
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, analisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacion de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comunicacion individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas 6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
Al invertir en acciones a través de IICs no se ha recibido nada durante el semestre.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No hay
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No hay
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No hay.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
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tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacion. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesién y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afo y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccidn de valores con buena
diversificacion.

Tressis Caudal Narcea, FI no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del afio.
En un entorno caracterizado por una de inflaciéon subyacente y de servicios persistente, que se mantiene elevada en la
mayoria de las economias, es probable que los bancos centrales mantendran las condiciones negativas que hemos visto
en el dltimo afo. Las perspectivas econémicas siguen siendo inciertas debido a las condiciones financieras restrictivas, la
desaceleracion de la economia y las elevadas valoraciones. Sin embargo, un mercado laboral sélido, la fortaleza del
sector de servicios y el sentimiento positivo en torno a la inteligencia artificial estan brindando apoyo para los activos de
riesgo. En este contexto, hemos decidido mantener la exposicion a la renta variable cerca de su punto neutral de largo

plaza _buscando un equilibro entre los niveles de riesgo y opartunidad

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00

LU1171709931 - PARTICIPACIONES|Vontobel Fund - Glob EUR 248 3,94 9] 0,00

LU0087657408 - PARTICIPACIONES|AXA World Funds - Sw. CHF 264 4,19 70 1,79

IEOOB90JKR63 - PARTICIPACIONES|BNY Mellon Global Fu EUR 0 0,00 283 7,27

LU0348786764 - PARTICIPACIONES]|Allianz Oriental Inc USD 204 3,25 99 2,54

LU0705783958 - PARTICIPACIONES|Robeco Capital Growt EUR 0 0,00 85 2,18

LU0814372032 - PARTICIPACIONES|AXA World Funds - Am USD 0 0,00 53 1,36

LU1797811236 - PARTICIPACIONES|M&G Lux Investment F EUR 0 0,00 144 3,70

LU1775950980 - PARTICIPACIONES]|Invesco Funds-Invesc EUR 87 139 52 134
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1883874031 - PARTICIPACIONES|Amundi Funds - US Pi EUR 0 0,00 180 4,61
LU0885324813 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price Funds S UsD 0 0,00 53 1,37
FR0014003IY1 - PARTICIPACIONES|Lyxor MSCI World UCI EUR 231 3,67 134 3.45
IEO0B60SX394 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco MSCI Wor UsD 45 0,72 0 0,00
LU0836514744 - PARTICIPACIONES|Blackrock Gif | Eu E EUR 468 7,44 299 7,66
LU0971565493 - PARTICIPACIONES|Robeco Cap GR-NW W EUR 0 0,00 44 1,13
BE0948492260 - PARTICIPACIONES|DPAM L Bonds EUR EUR 0 0,00 48 1,23
IEO0B60SX394 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco MSCI Wor EUR 239 3,80 178 4,57
IEO0BF1T6Z79 - PARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST EUR 243 3,86 108 2,77
IEOOBYX5NX33 - PARTICIPACIONES]|Fidelity MSCI Wid | EUR 547 8,68 329 8,45
LU0996181599 - PARTICIPACIONES|Amundi IS MSCI World EUR 529 8,41 349 8,96
IEO0OBO3HD191 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 548 8,70 329 8,44
IEQ0BYX5N771 - PARTICIPACIONES|Fidelity China Speci EUR 279 4,44 173 4,45
IEOOBLNMYC90 - PARTICIPACIONESIETF Xtrackers MSCI W EUR 0 0,00 194 4,99
LU0875157702 - PARTICIPACIONES|BlackRock Str Fd EUR 315 5,00 194 4,97
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva-Eu EUR 223 3,54 149 3,82
LU1295554833 - PARTICIPACIONES|Capital Gr New Per-Z EUR 438 6,96 0 0,00
LU0097890064 - PARTICIPACIONES|Nordea | Sicav Nordi EUR 0 0,00 88 2,25
LU0219424487 - PARTICIPACIONES|MFS Europe valu-al EUR 0 0,00 48 1,23
LU0454739615 - PARTICIPACIONES|Robeco US Premium EUR 233 3,70 108 2,77
IE0032126645 - PARTICIPACIONES|Vanguard US 500 EUR 816 12,96 0 0,00
TOTAL IIC 5.959 94,65 3.791 97,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.959 94,65 3.791 97,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.959 94,65 3.791 97,30

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / NORA
Fecha de registro: 27/05/2022

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Fija Euro

Perfil de Riesgo: 3 enunaescaladela?7

Descripcion general
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Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras de renta fija (activo apto), armonizadas o no
(méximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, el 100% de la
exposicion total en renta fija publica/privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no,
liquidos) de emisores y mercados fundamentalmente del area euro, y en menor medida de la OCDE, con un maximo del
5% de la exposicion total en emergentes.

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

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 1,29 0,47 1,29 0,36
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,15 -0,61 1,15 -0,52

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 | 136.836,27 | 140.842,69 20 20 EUR 0,00 0,00 1500000 NO
CLASER | 186.336,71 | 57.289,44 11 2 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 1.334 1.363
CLASE R EUR 1.806 552
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 9,7482 9,6793
CLASE R EUR 9,6925 9,6312

(*)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 | 0,32 0,00 0,32 0,32 0,00 0,32 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE R 0,39 0,00 0,39 0,39 0,00 0,39 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,71 0,01 0,71 0,36 -3,52

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,22 11-04-2023 -0,43 14-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,22 30-05-2023 0,70 02-02-2023

(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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,62 1,36 3,46 3,50 3,22
Ibex-35 15,61 10,84 19,13 15,33 16,45
Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67 0,84 1,15
BENCHMARK
0,05 0,05 0,03 5,01 4,87
CAUDAL/NORA
VaR histérico del
T 2,99 2,99
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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,60 0,30 0,30 0,26 0,37 0,83

(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
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,64 -0,03 0,67 0,37 -3,52

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,22 11-04-2023 -0,43 14-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,22 30-05-2023 0,70 02-02-2023

(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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e : : : . . . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,62 1,36 3,46 3,39 3,18
lbex-35 15,61 10,84 19,13 15,33 16,45
Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67 0,84 1,15
BENCHMARK
0,05 0,05 0,03 5,01 4,87
CAUDAL/NORA
VaR histérico del
T 2,89 2,89
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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,67 0,33 0,34 0,28 0,46 0,83

(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
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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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

*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 2.319 73,85 1.808 94,41
* Cartera interior 148 4,71 88 4,60
* Cartera exterior 2171 69,14 1.719 89,77
* 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) 877 27,93 109 5,69
(+/-) RESTO -56 -1,78 -2 -0,10
TOTAL PATRIMONIO 3.140 100,00 % 1.915 100,00 %
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 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) 1.915 243 1.915
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 54,89 133,42 54,89 -29,38
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,56 -3,49 0,56 -127,58
(+) Rendimientos de gestion 1,03 -2,98 1,03 -159,19
+ Intereses 0,03 0,00 0,03 -14.474,35
+ Dividendos 0,07 0,05 0,07 127,91
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,40 -0,01 0,40 -6.714,85
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,53 -3,02 0,53 -130,02
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,48 -0,51 -0,48 64,61
- Comision de gestion -0,35 -0,33 -0,35 83,28
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 69,61
- Gastos por servicios exteriores -0,09 -0,11 -0,09 42,49
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,03 0,00 -71,83
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,02 0,00 0,02 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
+ Oftros ingresos 0,02 0,00 0,02 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.140 1.915 3.140
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 148 4,70 88 4,61
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 148 4,70 88 4,61
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 2171 69,13 1719 89,79
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.171 69,13 1.719 89,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.319 73,83 1.808 94,40

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

FONDOS NV
— UeupEz:
©LOBAL: 19.08% gy

: FONDOS: 18.30%
TESORERIA:

28.15%
ONDOS RENTA

ARIABLE:
520%

ETF:2.00%

FoNDOS DE
INVER. RF.
a8.22%

FONDOS RENTA
FUA: 32354

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension 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. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 24,68 % sobre el patrimonio.

F) La lIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 3.853,84 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

G) Se han ingresado cantidades en concepto de retrocesiones por parte de una entidad del grupo de la gestora.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.

Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdaq Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Artificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono més pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.

Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacién complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervencién de dos bancos medianos (Silicon Valley
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Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que conté incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencién de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajacion de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la busqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafiada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia 'y
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sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflaciéon, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continla enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursétiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

Tressis Caudal Nora, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 9,6924804 y 9,7481526
euros en sus clases R e |, respectivamente, durante el primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y
gastos del 0,64% y del 0,71%. Su indice de referencia, ha obtenido un recorrido del 1,90%.

El fondo se ha visto sometido l6gicamente al alza de los tipos monetarios y sus oscilaciones, ademas de los diferenciales
o primas de riesgo de los emisores privados. La remuneracién de la liquidez, teniendo en cuante que el fondo invierte
principalmente en renta fija ha sido determinante.

Las subidas de tipos de interés han traido consigo la opcién de conseguir unas rentas muy atractivas y que ahora mismo
son capaces de batir a la inflacion. El indice Bloomberg Euro Aggregate con euro cubierto, un indice de referencia muy
utilizado en los mercados de deuda de grado de inversion, ofrece una rentabilidad por cupén del 1,7% y una rentabilidad a
vencimiento del 3,5% niveles que no observdbamos desde diciembre de 2011. Esta diferencia entre la rentabilidad por
cupon y a vencimiento tan alta se debe a que el precio medio ponderado de los bonos que forman parte del indice se sitlia
en 90,5 (cerca de los minimos histéricos)

Esto es una magnifica noticia para nuestros clientes de perfiles conservadores. Ya que si de por si ese 3,5% que ofrece el
indice es superior a las ultimas cifras interanuales de la inflacién general espafiola, que en junio se situé por debajo del
2%, aunque la subyacente, que excluye la energia, continua en el 5,9%. La rentabilidad a vencimiento de nuestras
carteras y fondos multiactivos es superior a estas cifras. De hecho, en el caso de Tressis caudal Nora, la rentabilidad a
vencimiento se sitla en estos momentos por encima del 4,25%

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacidn del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacion a la materializacién de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversion de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestion activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.

c) indice de referencia.
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La rentabilidad del compartimento en lo que va de afio hasta la fecha de este informe, se sitda en el 0,64% y el 0,71% en
funcion de sus clases. La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 60% Bloomberg Euro Aggregate Total
Return Index Value Unhedged EUR + 40% ESTR OIS. Dicha referencia se toma Unicamente a efectos informativos y/o
comparativos, y ha obtenido una rentabilidad durante los primeros seis meses de 2023 del 1,9%.
d) Evolucién del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.
Clase R
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 2,853 millones de euros frente a 0,729 millones de
euros del semestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 4 a 35.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,5774 € frente a 9,6805 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 9,27 %.
Los gastos soportados en el Ultimo periodo han supuesto un 1,16 % del patrimonio medio frente al 1,27 % de 2022.
Clase |
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 3,443 millones de euros frente a 3,169 millones de
euros del semestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 21 a 20.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,5683 € frente a 9,6434 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 9,59 %.
Los gastos soportados en el Ultimo periodo han supuesto un 0,87 % del patrimonio medio frente al 1,10 % de 2022.
e) Rendimiento de la IIC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
Clase R: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 9,27 % a lo largo del periodo frente a 4,69 % y a 8,48 % del
primer trimestre y de la media de las IIC con la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
Clase I: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 9,59 % a lo largo del periodo frente a 4,85 % y a 8,48 % del
primer trimestre y de la media de las IIC con la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Tras el fuerte aumento de las rentabilidades exigidas que vivimos en diciembre, iniciabamos el afio eliminando las
posiciones cortas sobre el bono aleman y americano a diez afios.
La volatilidad que viviamos durante el mes de febrero en las rentabilidades exigidas a la deuda gubernamental europea,
asi como la corporativa de mejor calidad crediticia, nos permitia aumentar el peso de los fondos de renta fija agregada de
la region en detrimento de las titulizaciones. Entre las compras destacaban Fidelity Global Bond, BGF US Dollar Short
Duration y Invesco Euro Bond Fund Z Accumulation EUR. De igual modo, vendemos los bonos ligados a la inflacién en
favor de fondos flexibles como Carmignac Flexible Bond.
Durante el mes de marzo viviamos nuevos episodios de fuerte volatilidad en los mercados de renta fija. Tras la fuerte
caida de la rentabilidad exigida a la deuda publica por la crisis de la banca regional norteamericana y la quiebra de Credit
Suisse, decidimos tomar beneficios entre los fondos con mas duracién. La inflacién se mantiene alta y los bancos
centrales van a seguir subiendo tipos. Ademas, la inversion de la curva se encuentra en niveles no vistos desde los afios
80 y esto nos motiva a centrarnos en los tramos cortos de la curva. Esta decision se mantiene a cierre del mes de junio e
implicaba la venta de Eurizon Fund Bond Euro Short Term,
DWS ESG Euro bond (Short), Capital Group Euro Bond, Pimco Global Bond Hedged, SPDR BBG Euro Agregado,
Vanguard Euro Governement bond, Invesco Euro Bond Fund Z Accumulation EUR y Vanguard Euro Investment Grade
Bond Index Fund - EUR Acc. Incorporando en su lugar: SPDR 1-3Y Euro Goverment Bond, BGF US Dollar Short Duration
y Tikehau Short Duration; e incrementando: Evli Short Corporate Bond, Franklin Euro Short Duration Bond, Invesco Euro
Short Term, Fidelity Euro short term bond, Invesco Euro Bond Fund Z Accumulation EUR y Franklin European total return.
En el mes de abril, y todavia con los ecos del colapso de dos bancos regionales en Estados Unidos (SVB y Signature) y
otro sistémico como Credit Suisse en Europa, los mercados financieros se afanaron a reajustar las expectativas de tipos
de interés e inflacion a corto y medio plazo. En esta coyuntura, nuestra vision es que se iban a mantener unas condiciones
financieras restrictivas prolongadamente en el tiempo y que la inflaciéon serd mas correosa, por ello decidimos traspasar el
vehiculo en cartera con mayor duracion (Carmignac Portfolio Flexible Bond.) hacia uno de deuda gubernamental europea
de corto plazo (Eurizon Fund — Bond EUR Short Term.)
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Durante el mes de mayo aprovechamos el repunte de la rentabilidad exigida al bono aleméan a 10 afios hasta el 2,55%
para incrementar la exposicion a gobiernos sin alterar de una manera significativa la duracién total de la cartera. La
sensibilidad de la cartera a tipos de interés se encuentra en 2,5 a cierre de junio. Compramos un fondo de renta fija global
(Flossbach Bond Opportunities), principalmente europea, que puede invertir en deuda publica, bonos garantizados y
corporativos grado de inversién o “high yield”, de una manera flexible.
Durante el mes de junio se reducia la la exposicién en un 4% del SPDR 1-3Y Euro Goverment Bond en favor del SPDR 0-
3Y Euro Corporate Bond.
b) Operativa de préstamo de valores.
No significativo

¢) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
No se han realizado operaciones con derivados.

d) Otra informacion sobre inversiones.
No significativo
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No significativo
4. RIESGO ASUMIDO.
Durante el periodo, la volatilidad del compartimento ha sido de 9,29 % frente a 8,16 % del primer trimestre. Esta
circunstancia puede significar un mayor riesgo, aunque puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en
cuenta que la volatilidad es un indicador historico.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demas
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, analisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacion de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comunicacion individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas 6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
Al invertir en acciones a través de IICs no se ha recibido nada durante el semestre.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No significativo
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No significativo
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No significativo.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacién. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
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inferior de 25 p.b. en cada sesién y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afio y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.

Tressis Caudal Nora, FI no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los préximos meses del afio. En
un entorno caracterizado por una de inflacion subyacente y de servicios persistente, que se mantiene elevada en la
mayoria de las economias, es probable que los bancos centrales mantendran las condiciones negativas que hemos visto

en el Nltimo afo

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 148 4,70 88 4,61
TOTAL IIC 148 4,70 88 4,61
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 148 4,70 88 4,61
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
LU1805016810 - PARTICIPACIONES|Tikehau Short Durati EUR 163 5,20 0 0,00
LU1423762027 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun EUR 162 5,16 0 0,00
IEO0B6YX5F63 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg 1-3 Y EUR 42 1,32 41 2,16
LU0958694670 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - Agg EUR 0 0,00 19 1,00
IEO0BF1QPL78 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg Globa EUR 0 0,00 93 4,87
LU2386637925 - PARTICIPACIONESIFTIF - Franklin Euro EUR 147 4,69 89 4,65
IEO0BFZMJT78 - PARTICIPACIONES|Neuberger Berman Ult EUR 96 3,07 68 3,53
FR0011607084 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor DX2 Short EUR 0 0,00 19 1,01
LU2252533661 - PARTICIPACIONES|Fidelity FD-GL Indus EUR 0 0,00 17 0,90
LU0195952774 - PARTICIPACIONES|Frank Templ Inv GI EUR 183 5,84 55 2,88
LU1127969753 - PARTICIPACIONES|T.Rowe Price-GL AGGR EUR 0 0,00 56 2,94
IEO0BO4FFJ44 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 0 0,00 25 1,30
IE0007472990 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 0 0,00 105 5,49
LU1663869268 - PARTICIPACIONES|DWS Invest ESG Eur B EUR 46 1,46 0 0,00
IE00B18GC888 - PARTICIPACIONES|Vanguard Global BD | EUR 0 0,00 56 2,94
IEO0BOXJBQ64 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 121 3,85 65 3,40
LU1481584016 - PARTICIPACIONES|Flossbach Von St. EUR 94 3,00 0 0,00
LU1434522477 - PARTICIPACIONES|Candriam Bonds Int - EUR 97 3,09 74 3,89
IEO0BYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH BND YLD EUR 145 4,63 64 3,36
LU0335987268 - PARTICIPACIONES|EURIZON FUND-AZ STR EUR 166 5,30 58 3,04
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0145657366 - PARTICIPACIONES|DWS Invest ESG Eur B EUR 0 0,00 73 3,81
LU1590491913 - PARTICIPACIONES]|Inv Eu St Bond-Z Eur EUR 147 4,68 64 3,34
IEO0B41RYL63 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR EUR 0 0,00 126 6,57
IEO0B6YX5F63 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Energy Sele EUR 64 2,03 8 0,41
F14000233242 - PARTICIPACIONES|Evli Short Corp Bond EUR 162 5,17 65 3,40
IEOOBC7GZW19 - PARTICIPACIONESI|ETF SPDR Energy Sele EUR 163 5,20 54 2,83
LU0346393704 - PARTICIPACIONES|Fidelity Funds Euro EUR 0 0,00 62 3,26
LU1353950725 - PARTICIPACIONES|Axa IM FIIS-US Shor EUR 0 0,00 73 3,79
LU0817809279 - PARTICIPACIONES|Capital Gr Eur BondZ EUR 0 0,00 57 2,98
LU0539144625 - PARTICIPACIONES|Nordea | Sicav Nordi EUR 0 0,00 72 3,76
LU0360476740 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 90 2,87 70 3,65
LU0992631217 - PARTICIPACIONES|Carmignac EUR 0 0,00 30 1,58
IE0032875985 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 81 2,57 37 194
FR0010869578 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor EUR 0 0,00 21 1,11
TOTAL IIC 2171 69,13 AL ke 89,79
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2171 69,13 1.719 89,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.319 73,83 1.808 94,40

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 aplicable

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / SELLA
Fecha de registro: 07/10/2022

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 5 en una escalade 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30%

en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, mas del 75% de la exposicion
total en renta variable de cualquier capitalizacion y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada (incluyendo
depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), de emisores y mercados fundamentalmente del
area euro, y en menor medida de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 5% de la exposicion total en paises emergentes.
Podré existir concentracion geografica y/o sectorial. La exposicion al riesgo divisa sera del 0-50% de la exposicidn total.

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

Una informacién méas detallada sobre la politica de inversidn del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 1,37 0,00 1,37 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,17 0,07 2,17 0,07

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

N° de acciones en Dividendos brutos
circulacién N°de accionistas . distribuidos por accién Distribuye
CLASE : : 2 - Divisa : : .
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo dividendos
actual anterior actual anterior actual anterior
PO EUR NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
PO EUR 2.060 3.535
Valor liquidativo
Periodo del informe Corresponderia a 2008 Corresponderia a 2007 Corresponderia a 2006
CLASE | Divisa ; ; Fin de ; ., Fin de ) ; Fin de ) ., Fin de
Min Max » Min Max ” Min Max » Min Max »
afio afio afio afio
PO EUR

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

Cotizacion (€) Volumen
CLASE , ) . ) medio diario |Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo .
(miles €)
PO
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,07 1,85 0,22

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,37 21-06-2023 -0,37 21-06-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,70 02-06-2023 0,70 02-06-2023

(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.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= s : : . - - - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,88 2,65 0,17

Ibex-35 15,61 10,84 19,13

Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67

BENCHMARK 50-50 5,57 4,92 6,18
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 Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,60 0,32 0,29 1,29 1,29

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.
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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 |
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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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion 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 1.862 90,39 0 0,00
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 1.862 90,39 0 0,00
* 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) 201 9,76 3.537 100,06
(+/-) RESTO -3 -0,15 -2 -0,06
TOTAL PATRIMONIO 2.060 100,00 % 3.535 100,00 %
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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

3.535
-61,72
0,00
1,72
2,33
0,53
0,04
0,00
0,30
0,00
0,00
1,46
0,00
0,00
-0,61
-0,47
-0,04
-0,07
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
2.060

0
1.375,52
0,00
-1,23
0,06
0,06
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1,29
-0,19
-0,02
-0,95
-0,13
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3.535

3.535
-61,72
0,00
1,72
2,33
0,53
0,04
0,00
0,30
0,00
0,00
1,46
0,00
0,00
-0,61
-0,47
-0,04
-0,07
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
2.060

-142,87
0,00
-1.435,79
34.941,54
7.818,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
350,69
2.207,22
2.284,86
-25,49
-69,89
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 1.862 90,39 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 EXTERIOR 1.862 90,39 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.862 90,39 0 0,00

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

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

Distribucion Sectores

FonDos v
SECTORIAL:
1207%

err 20804 — —|resoneria
aca

~ Hronoos oe

FonDos v

GLOBAL: 44.58%

FONDOS: 20,12% —————

INVER. RF: 487%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
2084

Distribucién Tipo Activo

LIQUDEZ: 8.62%

FONDOS RENTA
CFUA7I1%

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

X

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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X[X|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El dia 6 de febrero de 2023 se han producido unos reembolsos en la IIC, que han supuesto una disminucion del patrimonio
del 27%.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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 X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra 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

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 39,83 % sobre el patrimonio.

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 36,77 % sobre el patrimonio.

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de repo, alcanzan un importe de 80.956,67 en miles de euros durante el
periodo de este informe.

F) La lIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 4.955,97 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.

Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdag Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Artificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
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un tono méas pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.

Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervencién de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que contd incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencién de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajaciéon de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la busqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
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puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflaciéon, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continla enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursétiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

TRESSIS CAUDAL / SELLA, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 10,01849, durante
el primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del 2,07%.

Durante el primer semestre de 2023 se ha procedido a la inversién de liquidez de la cartera. El posicionamiento del
portfolio a cierre del semestre asigna un 50% a renta variable, un 40% a renta fija y un 10% en activos monetarios, salvo el
confinamiento obligatorio de liquidez, todo a través de IICs y ETFs. Mantenemos un enfoque prudente con deuda
diversificada, duraciones inferiores al indice y alta calidad crediticia. La exposicién a divisa no euro esta cubierta.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacidn del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacion a la materializacion de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversién de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestidn activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.

c) indice de referencia.

La rentabilidad de la IIC ha sido del 2,07%, ya que estuvo en liquidez hasta mayo 2023.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 50% MSCI All Countries World Index Local Currency + 50%
Bloomberg Global Aggregate Total Return Index Value hedged EUR. Durante el 1S2023 dicho indice ha tenido una
rentabilidad de 7,28%

d) Evolucidn del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.
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Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 2,060 millones de euros frente a 3,535 millones de
euros del semestre anterior. EI nimero de participes ha pasado de 16 a 21. El valor liquidativo ha finalizado en 10,0185 €
frente a 9,8151 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto, del 2,07 %. Los gastos soportados en el Gltimo
periodo han supuesto un 0,60 % del patrimonio medio frente al 1,29 % de todo 2022.
e) Rendimiento de la 1IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 2,07 % a lo largo del periodo frente a 1,85 % del primer trimestre y a
6,04 % de la media de las IIC con la misma vocacién inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
El compartimento ha invertido la liquidez en las siguientes lICs y ETFs:
« IEOOBYX5P602 Fidelity MSCI World Index Fund EUR P Acc (Hedged) 19%
« |[EOOBF1B7389 SPDR MSCI ACWI EUR Hdg UCITS ETF (Acc) 5%
« IEO0B441G979 iShares MSCI World EUR Hedged UCITS ETF (Acc) | IWDE 5%
» LU0987205969 Amundi Index MSCI Europe RE-C 5%
« LU0836514744 iShares Europe Equity Index Fund (LU) D2 EUR 5%
« LU2305832854 Invesco Asian Equity Fund Z Ac EUR Hedged 4%
« IEO0BJMXJ138 Lazard Global Listed Infrastructure Equity Fund C Acc EUR Hedged 3%
« LU1482751903 Fidelity Funds - Global Technology Fund Y-Acc-EUR (hedged) 3%
» LU2252533661 Fidelity Funds - Global Bond Fund Y-Acc-EUR Hedged 7%
« |[EO0B11XZ103 PIMCO GIS Global Bond Fund E Class EUR (Hedged) Ac 7%
« IEOOBDBRDM35 iShares Core Global Aggregate Bond UCITS ETF 5%
« IEOOBF1QPL78 SPDR® Bloomberg Global Aggregate Bond UCITS ETF EUR Hedged 5%
« LU1718492769 Robeco Financial Institutions Bonds F EUR 2%
« IEOOBF2FNJ76 Invesco US Treasury Bond 1-3 Year UCITS ETF EUR Hdg Dist 5%
* IEOOBGPP6473 iShares US Treasury Bond 3-7yr UCITS ETF EUR Hedged (Dist) 5%
* LU1549405022 Invesco Global Investment Grade Corporate Bond Fund Z EUR Hedge 5%
b) Operativa de préstamo de valores.
No hay
c) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
No hay.
d) Otra informacion sobre inversiones.
No hay.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No hay.
4. RIESGO ASUMIDO.
Durante el periodo, la volatilidad del compartimento ha sido de 1,88 % frente al 2,65 % del primes trimestre. Esta
circunstancia puede significar un menor riesgo, aunque puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en
cuenta que la volatilidad es un indicador histérico.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demas
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, andlisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacién de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas drganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
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en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No hay

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No hay

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay

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

Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacion. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesion y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afio y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.

Tressis Caudal / SELLA es un compartimento de Tressis Caudal, FI constituido en octubre de 2022, cuyo objetivo es
invertir una cartera mixta de renta variable y renta fija global a través de IICs y ETFs.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0,00 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0,00 0,00

TOTAL lIC 0,00 0,00

TOTAL DEPOSITOS 0,00 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0,00 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0,00 0,00

ololoflo|lo|lo|lc|lo|lo|lo|lo|leo|lo|o|o|o|o o |o (oo |o o |o |o |o |o
olo|lo|lo|lo|lo|lo|lo|lolo|lo|lo|eo|o|o |o|o o |o oo |o o |o |o |o |e

TOTAL RV COTIZADA 0,00 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
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 0 0,00
LU2305832854 - PARTICIPACIONES]|Invesco Funds-Invesc EUR 82 3,98 0 0,00
IE00B11XZ103 - PARTICIPACIONES|PIMCO GIS Global Bon EUR 150 7,29 0 0,00
IEO0BIJMXJ138 - PARTICIPACIONES|Lazard Global Listed EUR 60 2,93 0 0,00
IE00B441G979 - PARTICIPACIONES|Ishares MSCI World H EUR 106 5,12 0 0,00
IEOOBF1B7389 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI ACWI ETF EUR 103 5,01 0 0,00
IEO0BF2FNJ76 - PARTICIPACIONES|Invesco US Treasury EUR 96 4,65 0 0,00
IEOOBGPP6473 - PARTICIPACIONES|iShares USD Treasury EUR 96 4,65 0 0,00
IEO0BF1QPL78 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg Globa EUR 97 4,73 0 0,00
LU0836514744 - PARTICIPACIONES|Blackrock Gif | Eu E EUR 99 4,79 0 0,00
LU2252533661 - PARTICIPACIONES|Fidelity FD-GL Indus EUR 150 7,28 0 0,00
IEOOBDBRDM35 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares GLB AGG EUR 97 4,73 0 0,00
IEO0BYX5P602 - PARTICIPACIONES|Fidelity MSCI Wid | EUR 412 19,97 0 0,00
LU0987205969 - PARTICIPACIONES|Amundi International EUR 101 4,91 0 0,00
LU1482751903 - PARTICIPACIONES|Fidelity FDS-Global EUR 62 3,03 0 0,00
LU1718492769 - PARTICIPACIONES|Robeco Fin In.Bo.-FH EUR 50 2,45 0 0,00
LU1549405022 - PARTICIPACIONES|Invesco Global Bond EUR 100 4,87 0 0,00
TOTAL IIC 1.862 90,39 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 EXTERIOR 1.862 90,39 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.862 90,39 0 0,00

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / EBRO
Fecha de registro: 02/12/2022

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Fija Euro Corto Plazo

Perfil de Riesgo: N/D

Descripcion general
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Politica de inversion: Se invierte 100% de la exposicion total en renta fija publica y/o privada (incluyendo depésitos e
instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), de emisores y mercados fundamentalmente del area euro, y
en menor medida de la OCDE. No existe exposicion a riesgo divisa.

Las emisiones tendran calidad crediticia al menos media (minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating del Reino de Espafa
en cada momento, pudiendo tener hasta 25% de la exposicion total en baja calidad (inferior a BBB-), o sin rating. Para
emisiones a las que se exige rating minimo, si no estan calificadas, se atendera al rating del emisor.

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

Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR

46




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 1,17 0,00 1,17 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,04 0,00 2,04 0,00

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 | 519.127,35 | 300.000,00 5 2 EUR 0,00 0,00 1500000 NO
3.839.687,1
CLASE R 8 372.993,11 446 32 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 5.241 3.000
CLASE R EUR 38.593 3.715
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 10,0965 10,0001
CLASE R EUR 10,0511 9,9600

(*)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 | 0,15 0,00 0,15 0,15 0,00 0,15 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio
CLASE R 0,20 0,00 0,20 0,20 0,00 0,20 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,96 0,59 0,37

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,04 24-06-2023 -0,07 15-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,04 26-06-2023 0,06 12-01-2023

(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.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= s : : . - - - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,26 0,20 0,30

Ibex-35 15,61 10,84 19,13

Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67

Bloomberg Euro

Corporate 0-1 0,00 0,00 0,00

Unhedged

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,18 0,09 0,09 0,12 0,12

(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
101,00 !
030
100,90
10080 /\/ gjg
100,70 0‘60
100,60 0150
100,50 040
10040 /_/ 030
100,30 ol 020
10020 R T 0.0
100,10 000
100,00 M//
feb.23 mar.23 abr.23 may.23 jun.23
VL M Bloomberg Eura Corporate 0-1 Unhedged  (Base 100) B vL M Bloomberg Euro Corporate 0-1 Unhedged
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,91 0,57 0,34

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,04 24-06-2023 -0,07 15-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,04 26-06-2023 0,06 12-01-2023

(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.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado Ultimo : : : . . . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,26 0,20 0,30

Ibex-35 15,61 10,84 19,13

Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67
Bloomberg Euro
Corporate 0-1 0,00 0,00 0,00

Unhedged
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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,23 0,11 0,11 0,15 0,15

(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
100,90
100,80 .,/‘/
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B) Comparativa

Rentabilidad

090
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0,00

B vL M Bloomberg Euro Corporate 0-1 Unhedged

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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

*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 44.626 101,81 3.090 46,02
* Cartera interior 29.751 67,87 3.089 46,00
* Cartera exterior 14.616 33,34 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 259 0,59 1 0,01
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) -536 -1,22 3.625 53,98
(+/-) RESTO -256 -0,58 -1 -0,01
TOTAL PATRIMONIO 43.834 100,00 % 6.715 100,00 %
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 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) 6.715 0 6.715
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 124,12 515,07 124,12 448,29
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,00 -0,09 1,00 -25.476,50
(+) Rendimientos de gestion 1,23 0,05 1,23 50.756,89
+ Intereses 1,50 0,05 1,50 66.478,47
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,17 0,02 -0,17 -19.766,60
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,03 -0,02 -0,03 3.811,88
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,08 0,00 -0,08 0,00
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,23 -0,14 -0,23 3.538,11
- Comision de gestion -0,19 -0,03 -0,19 15.981,31
- Comision de depositario -0,02 0,00 -0,02 16.365,88
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,09 -0,01 91,89
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,03 0,00 -69,93
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 0,00
(+) 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 43.834 6.715 43.834
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 14.721 33,59 297 4,43
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 12.830 29,26 792 11,79
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 2.200 5,02 2.000 29,76
TOTAL RENTA FIJA 29.751 67,87 3.089 45,98
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 29.751 67.87 3.089 45,98
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.607 33,33 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 14.607 33,33 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 EXTERIOR 14.607 33,33 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44.358 101,20 3.089 45,98

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

CONSTRUCCION; 5,83%

OTROS: 28 84%
CONSUMO: 6,33%

FINANCIERO: 8,35% —

DEUDA DEL ESTADO:
50,65%

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. CALL
Opci6n Call »
Obgs. BUNDESREPUB. DEUTS 1% 15/08/2024 2.612 Inversion
EuroSchatz 104,5
08/23
Total subyacente renta fija 2612
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Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 2612
V/ Opc. CALL
Opci6n Call L
Obgs. BUNDESREPUB. DEUTS 1% 15/08/2024 2.625 Inversion
EuroSchatz 105
08/23
Pagarés Endesa 08/23 C/ Compromiso 997 Inversion
Pagarés Pikolin 09/23 C/ Compromiso 495 Inversion
Bonos del Estado 0% 31/05/24 C/ Compromiso 969 Inversion
Total subyacente renta fija 5085
V/ Futuro s/IMSCI
Indice Bloomberg EUR Lig Screen HY Bondo Europe Value 260 Inversion
09/23
Total subyacente renta variable 260
Dolar V/ Plazo 1.815 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 1815
TOTAL OBLIGACIONES 7160
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
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 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 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
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7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de repo, alcanzan un importe de 183.600,00 en miles de euros y, las de
divisa, alcanzan un importe total de 4.119,54 en miles de euros durante el periodo de este informe.

F) La lIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 317,31 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Visién de la Gestora sobre la situacion de los mercados.

Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdaq Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Atrtificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono méas pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.

Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervenciéon de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que conté incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencion de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajacion de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
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Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la buasqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafiada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflacion, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continGia enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursatiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

TRESSIS CAUDAL / EBRO, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 10,0511 y 10,0965
euros en sus clases R e |, respectivamente, durante el primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y
gastos del 0,91% y 0,96%. Su indice de referencia, el Bloomberg Euro Corporate 0-1 Year Total Return Unhedged EUR
(136274EU Index en Bloomberg) ha obtenido un recorrido del 1,37%.

El fondo se ha visto sometido l6gicamente al alza de los tipos monetarios y sus oscilaciones, ademas de los diferenciales
o primas de riesgo de los emisores privados, que han sido determinantes en un momento de fuertes suscripciones en su
patrimonio. El cambio de expectativas y la elevacién de tipos mas largos dentro del &mbito monetario impulsados por la
actuacion del BCE, impidieron una mayor localizacion de la cartera en los vencimientos superiores con mayor potencial de
oscilacién, obligando a una gestion mas reservada y localizando el grueso de las inversiones en el plazo de 3 meses. La
presencia mas acusada de Letras el Tesoro favorecio una mayor calidad de las inversiones, facilitando igualmente una
volatilidad inferior al 1%.

La categoria del compartimento es de renta fija euro a corto plazo, destinando sus inversiones hacia activos monetarios en
euros, con una vida media de entre 3 y 6 meses. No invierte en activos de paises emergentes ni en otras divisas, a no ser
gue se cubran totalmente. La exposicion en activos sin rating o por debajo de grado de inversién no supera el 25% de la
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cartera.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.
En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.
En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.
En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacidn del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.
En relacion a la materializacion de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversién de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestion activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.
La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.
La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.
c) indice de referencia.
La rentabilidad del comartimento es de 0,91 % para la clase Ry de 0,96 % para la clase |, mientras que la de su indice de
referencia, Bloomberg Euro Corporate 0-1 Year Unh EUR es del 1,37 %.
d) Evolucidn del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.
Clase R
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 38,593 millones de euros frente a 3,715 millones
de euros del semestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 32 a 42.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,0511 € frente a 9,9600 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 0,91 %.
Los gastos soportados en el ultimo periodo han supuesto un 0,23 % del patrimonio medio frente al 0,15 % de 2022.
Clase |
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 5,241 millones de euros frente a 3 millones de
euros del semestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 2 a 5.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,0965 € frente a 10,0001 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 0,96 %.
Los gastos soportados en el ultimo periodo han supuesto un 0,18 % del patrimonio medio frente al 0,12 % de 2022.
€) Rendimiento de la [IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
Clase R: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 0,91 % a lo largo del periodo frente a 0,89 % de la media de
las IIC con la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
Clase I: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 0,96 % a lo largo del periodo frente a 0,89 % de la media de las
IIC con la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
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El compartimento ha invertido las suscripciones elevadas que ha recibido en el transcurso del primer semestre
preferentemente en Letras del Tesoro y papel comercial de emisores privados. Al finalizar el periodo, superaba las 50
emisiones y su rendimiento interno bruto superaba el 3,50%. La ponderacion de las Letras del Tesoro se acercaba al 30%,
mientras que la inversién en divisa (100% cubierta mediante un seguro de cambio), se materializaba en un Treasury de
EE.UU. con vencimiento 14 de septiembre de 2023. La exposicidn hacia emisores con rating inferior a grado de inversion
(BBB-/Baa3) o “non rated” oscilaba por debajo del 15%. Debido a las fuertes entradas en el fondo, la cartera ha visto diluir
el vencimiento medio de las inversiones en repetidas ocasiones, situandose en el rango inferior, indicado en el folleto (3
meses). El compartimento ha invertido en deuda senior, Letras del Tesoro (Espafa, Alemania y Portugal) y pagarés de
empresa, sin exposicién a deuda subordinada LT2 ni AT1.

b) Operativa de préstamo de valores.
No hay.

c) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
El compartimento ha realizado una operaciéon de cobertura de divisa periédica (délar americano) para cubrir el riesgo de
tipo de cambio mediante una venta a plazo del 100% de délares americanos con la entidad depositaria. Puntualmente,
vendio 4 futuros del futuro del Euribor a 3 meses por motivo de cobertura sin apenas resultados en la evolucion de la
cartera. Igualmente, ha realizado operaciones con futuros y opciones sobre Schatz por motivo de ajuste de la vida de la
cartera y mediante futuros sobre el BBG Liquidity Euro HY Bond Index por razén de cobertura de la exposicién en crédito.
El apalancamiento no ha superado el 10%.
El exceso de tesoreria ha sido invertido en “repo a dia” a tipos de mercado vigentes en cada momento.

d) Otra informacion sobre inversiones.
No hay.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No hay.
4. RIESGO ASUMIDO.
Durante el periodo, la volatilidad del compartimento ha sido de 0,26 % frente al 0,20 % del primes trimestre. Esta
circunstancia puede significar un mayor riesgo, aunque puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en
cuenta que la volatilidad es un indicador histérico.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demés
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, andlisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacién de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las [IC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demés drganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opiniéon no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
En caso de que haya, se debe realizar alguna mencién de los mas relevantes (Por peso en cartera, tipo de evento o
notoriedad de la compafiia.). Si no se ha recibido nada durante el semestre, debe indicarse también.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No hay.
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No hay.
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
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No hay.

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

Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacién. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesion y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afio y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.

Tressis Caudal / EBRO es un compartimento de Tressis Caudal, FI constituido en diciembre de 2022, cuyo objetivo es
invertir en renta fija a corto plazo en euros, minimizando la volatilidad. Su categoria de riesgo es 2 de 7. Durante los
préximos meses, y de acuerdo con las suscripciones de participes, que se mantienen elevadas hasta la fecha, ira
materializando sus inversiones en activos monetarios, aprovechando el repunte de rentabilidades en los mercados, cuyo
origen se debe a la actuacién de los bancos centrales en su lucha contra la inflaciéon. De acuerdo con la elevacién del
patrimonio, igualmente ird diversificando el nimero de emisiones, buscando una mayor seguridad para los participes.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0L02405105 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,36/2024-05-10 EUR 1.449 3,31 0 0,00
ES0L02402094 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,97|2024-02-09 EUR 484 1,10 0 0,00
ES0L02401120 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,22|2024-01-12 EUR 1.463 3,34 0 0,00
ES0L02312087 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,44/2023-12-08 EUR 1.966 4,48 0 0,00
ES0L02312087 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,98|2023-12-08 EUR 975 2,22 9] 0,00
ES0L02311105 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,22|2023-11-10 EUR 1.966 4,49 0 0,00
ES0L02310065 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,07|2023-10-06 EUR 1.477 3,37 0 0,00
ES0L02310065 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,02|2023-10-06 EUR 984 2,24 0 0,00
ES0L02309083 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,97|2023-09-08 EUR 986 2,25 9] 0,00
ES0L02308119 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,05/2023-08-11 EUR 993 2,27 0 0,00
ES0L02308119 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,84/2023-08-11 EUR 990 2,26 9] 0,00
ES0L02308119 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,01]2023-08-11 EUR 494 1,13 0 0,00
ES0L02307079 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,58|2023-07-07 EUR 494 1,13 9] 0,00
ES0L02306097 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,17|2023-06-09 EUR 0 0,00 99 147
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 14.721 33,59 99 1,47
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0378641338 - BONO|FADE|2023-06-17 EUR 0 0,00 99 1,48
ES0422714123 - BONO|CAJAMAR CAJA RURAL S|2023-06-18 EUR 0 0,00 99 148
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 198 2,96
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.721 33,59 297 4,43
XS2645274817 - PAGARE|Cie Automotive SA|4,71|2023-12-21 EUR 489 1,12 9] 0,00
ES05136899D6 - PAGARE|BANKINTER S.A.|8,12|2023-09-01 EUR 496 1,13 0 0,00
ES0582870L27 - PAGARE|Sacyr Vallehermoso|4,99|2024-02-15 EUR 486 1,11 9] 0,00
ES0505438368 - PAGARE|Urbaser|4,42|2023-10-20 EUR 493 1,12 0 0,00
ES05051137J9 - PAGARE|Corte Ingles|3,66|2023-09-12 EUR 496 1,13 9] 0,00
XS2638383948 - PAGARE|Grupo Ferrovial|3,14]2023-09-21 EUR 495 1,13 0 0,00
XS2637120135 - PAGARE|Cie Automotive SA|4,21|2023-09-12 EUR 495 1,13 9] 0,00
ES0505113711 - PAGARE|Corte Ingles|3,58|2023-07-25 EUR 498 1,14 0 0,00
ES0521975294 - PAGARE|PGA CAF|4,04|2023-09-07 EUR 494 1,13 9] 0,00
X$2629038261 - PAGARE|Grupo Accional4,09]2023-09-22 EUR 987 2,25 0 0,00
ES0513495WQ2 - PAGARE|SCF|3,60[2023-09-20 EUR 988 2,25 9] 0,00
ES0505394553 - PAGARE|Tsk Electrénica y El|4,77|2023-07-21 EUR 298 0,68 0 0,00
XS2624577453 - PAGARE|BBVA|3,38|2023-09-08 EUR 495 1,13 9] 0,00
X$2624566258 - PAGARE|CAIXABANK SA|3,38|2023-09-08 EUR 495 113 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0584696571 - PAGARE|Masmovil Ibercom|4,65[2023-07-14 EUR 497 1,13 0 0,00
ES05050720F1 - PAGARE|Pikolin SA[4,57|2023-07-03 EUR 497 1,13 0 0,00
XS2623850430 - PAGARE|Cie Automotive SA|4,00|2023-07-27 EUR 496 1,13 0 0,00
ES0505395477 - PAGARE|Finycar SL|4,70]2023-09-26 EUR 294 0,67 0 0,00
ES0505394561 - PAGARE|Tsk Electrénica y El|5,14]2023-09-25 EUR 494 1,13 0 0,00
ES0505394561 - PAGARE|Tsk Electrénica y El|4,91|2023-09-25 EUR 294 0,67 0 0,00
ES0505438418 - PAGARE|Urbaser|4,20/2023-09-20 EUR 491 1,12 0 0,00
ES0505122269 - PAGARE|METROVACESA|4,16|2023-07-14 EUR 495 1,13 0 0,00
ES0513689A18 - PAGARE|BANKINTER S.A.|3,51]2023-12-01 EUR 487 1,11 0 0,00
ES0505699027 - PAGARE|Linkfactor Trade|3,66]|2023-07-28 EUR 492 1,12 0 0,00
ES0505457400 - PAGARE|ORM Elect|3,93|2023-07-10 EUR 295 0,67 0 0,00
ES0582870J47 - PAGARE|Sacyr Vallehermoso|4,04|2023-07-18 EUR 294 0,67 0 0,00
ES0565386069 - PAGARE|Solaria Energial2,99|2023-03-29 EUR 0 0,00 99 148
XS2572476781 - PAGARE|Grupo Acciona|1,71|2023-06-30 EUR 0 0,00 197 2,93
XS2570727466 - PAGARE|FCC|2,72|2023-03-21 EUR 0 0,00 99 148
ES0505613085 - PAGARE|OK Mobility Group|3,25|2023-02-08 EUR 0 0,00 100 1,48
ES0505616153 - PAGARE|Avatel Telecom|4,49|2023-01-27 EUR 0 0,00 100 148
ES0513495VA8 - PAGARE|SCF|1,38|2023-06-28 EUR 0 0,00 197 2,94
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 12.830 29,26 792 11,79
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0L02309083 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85/2023-01-02 EUR 0 0,00 333 4,96
ES0L02308119 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 2.200 5,02 0 0,00
ES0L02306097 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85/2023-01-02 EUR 0 0,00 333 4,96
ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85|2023-01-02 EUR 0 0,00 333 4,96
ES0000012H33 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85|2023-01-02 EUR 0 0,00 333 4,96
ES0000012F84 - REPOIBANCO INVERSIS, S.A.|1,85/2023-01-02 EUR 0 0,00 333 4,96
ES0000012B62 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,85/2023-01-02 EUR 0 0,00 333 4,96
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 2.200 5,02 2.000 29,76
TOTAL RENTA FIJA 29.751 67,87 3.089 45,98
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 29.751 67.87 3.089 45,98
NL0011220108 - BONO|NETHERLANDS GOVERNME]0,25|2025-07-15 EUR 472 1,08 0 0,00
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 472 1,08 0 0,00
FR0127921171 - PAGARE|FRENCH DISCOUNT T-BI|2023-10-18 EUR 1.485 3,39 0 0,00
FR0127921064 - PAGARE|FRENCH DISCOUNT T-BI|3,47]|2024-04-17 EUR 1.454 3,32 0 0,00
DEOOOBUOE048 - PAGARE|GERMAN TREASURY BILL|2024-04-17 EUR 972 2,22 0 0,00
US912796CQ02 - PAGARE|TREASURY BILL|5,20/2023-09-14 UsD 1.810 4,13 0 0,00
PTPBTSGEO0031 - PAGARE|BILHETES DO TESOURO|2,56]|2023-07-21 EUR 1.285 2,93 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 7.007 15,99 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS1203854960 - BONO|BAT INTL FINANCE PLC|0,88|2023-10-13 EUR 495 1,13 0 0,00
XS1914497034 - BONO|DANSKE MORTGAGE BANK]|0,38[2023-11-21 EUR 986 2,25 0 0,00
FR0013231081 - BONO|CIE FINANCEMENT FONC|0,33|2023-09-12 EUR 988 2,25 0 0,00
XS1196373507 - BONOJAT&T INC]|1,30]2023-09-05 EUR 694 1,58 0 0,00
XS1265805090 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP |2,00|2023-07-27 EUR 697 1,59 0 0,00
XS1769040111 - BONO|NOVARTIS FINANCE SA|0,50|2023-08-14 EUR 494 1,13 0 0,00
XS1586555861 - BONO|VOLKSWAGEN INTL FIN |1,13]2023-10-02 EUR 295 0,67 0 0,00
XS1824425265 - OBLIGACION|Petroleos Mexicanos|5,81|2023-08-24 EUR 499 1,14 0 0,00
XS1372838679 - OBLIGACION|Vodafone Group|1,75|2023-08-25 EUR 497 1,13 0 0,00
BE0002266352 - RENTA FIJA|JAccs. KBC Groep NV|0,75]2023-10-18 EUR 490 1,12 0 0,00
XS1489184900 - RENTA FIJA|Glencore Finance|1,88|2023-09-13 EUR 993 2,27 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 7.128 16,26 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.607 33,33 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 14.607 33,33 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
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 EXTERIOR 14.607 3333 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44.358 101,20 3.089 45,98
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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

No aplicable

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / UROLA
Fecha de registro: 02/12/2022

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: N/D

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte, directa o indirectamente, 30-75% de la exposicion total en renta variable de cualquier
capitalizacion y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada en euros (incluyendo instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, liquidos, y hasta un 20% en depdsitos), de emisores y mercados fundamentalmente de la
OCDE, pudiendo invertir hasta un 15% de la exposicion total en paises emergentes. Podra existir concentracion
geogréfica y/o sectorial.

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

Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 2,10 0,00 2,10 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,38 0,00 2,38 0,00

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
1.750.448,0 | 1.962.448,0
CLASE | 5 8 10 10 EUR 0,00 0,00 1500000 NO
CLASE R 1.192,74 15.001,00 2 2 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 18.095 19.623
CLASE R EUR 12 148
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 10,3374 9,9994
CLASE R EUR 10,1818 9,8857

(*)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 | 0,45 0,00 0,45 0,45 0,00 0,45 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE R 0,82 0,00 0,82 0,82 0,00 0,82 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

o . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 3,38 2,55 0,81

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,562 24-05-2023 -0,52 24-05-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,77 02-06-2023 0,77 02-06-2023

(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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 3,32 3,96 2,52
Ibex-35 15,61 10,84 19,13
Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67
BENCHMARK
5,00 4,45 5,53
CAUDAL/UROLA
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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,50 0,25 0,25 0,09 0,09

(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
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,99 2,36 0,62

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,52 24-05-2023 -0,52 24-05-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,77 02-06-2023 0,77 02-06-2023

(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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e : : : . . . .
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 3,32 3,96 2,52
lbex-35 15,61 10,84 19,13
Letra Tesoro 1 afio 1,07 0,85 1,67
BENCHMARK
5,00 4,45 5,53
CAUDAL/UROLA
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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,88 0,44 0,44 0,22 0,22

(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
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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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio

gestionado* (miles N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

*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 17.763 98,10 0 0,00
* Cartera interior 271 1,50 0 0,00
* Cartera exterior 17.492 96,60 0 0,00
* 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) 351 1,94 19.774 100,01
(+/-) RESTO -7 -0,04 -2 -0,01
TOTAL PATRIMONIO 18.107 100,00 % 19.772 100,00 %
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 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) 19.772 0 19.772
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -12,25 936,51 -12,25 -111,47
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,26 -0,13 3,26 -21.531,92
(+) Rendimientos de gestion 3,80 0,01 3,80 407.187,10
+ Intereses 0,17 0,01 0,17 18.241,45
+ Dividendos 0,02 0,00 0,02 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,29 0,00 0,29 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,04 0,00 0,04 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 3,29 0,00 3,29 0,00
+ Oftros resultados -0,01 0,00 -0,01 0,00
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,54 -0,14 -0,54 3.265,43
- Comision de gestion -0,45 -0,06 -0,45 7.043,11
- Comision de depositario -0,04 0,00 -0,04 7.580,31
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,07 -0,02 185,43
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,02 0,00 -69,93
- Otros gastos repercutidos -0,03 0,00 -0,03 0,00
(+) 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 18.107 19.772 18.107
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 271 1,50 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 271 1,50 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 17.489 96,54 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 EXTERIOR 17.489 96,54 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.760 98,04 0 0,00

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

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucion Sectores

FONDOS NV
NORTEAER:
131%

FONDOS NV
EUROPA;2.80%

FONDOS NV

Distribucién Tipo Activo

L FONDOS: 24.87%
\,

ronpos renta A0
FUA3TE% )

GLOBAL 23.85%

FONDOS DE
INVER. RF:
871%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
at4s%

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

de EUR)

Importe nominal . . L.

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Futuro Dolar
Euro Euro FX CME 747 Inversion
09/23
Total subyacente tipo de cambio 747
TOTAL OBLIGACIONES 747
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
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SI NO
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
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 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) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 38,03 % sobre el patrimonio.

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 36,74 % sobre el patrimonio.

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de repo, alcanzan un importe de 196.900,00 en miles de euros y, las de
divisa, alcanzan un importe total de 697,18 en miles de euros durante el periodo de este informe.

F) La IIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 40.519,36 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

G) Se han ingresado cantidades en concepto de retrocesiones por parte de una entidad del grupo de la gestora.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Visién de la Gestora sobre la situacion de los mercados.

Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdaq Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Atrtificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono méas pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.

Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervenciéon de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo Yy estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que conté incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencion de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajacion de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacion mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
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ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la buasqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafiada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflacion, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continGia enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursatiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

Tressis Caudal Urola, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 10,1817993 y
10,3373640 euros en sus clases R e |, respectivamente, durante el primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de
comisiones y gastos del 2,99% y del 3,38%, en consonancia con el buen comportamiento registrado en los mercados de
renta fija y renta variable durante la primera mitad de 2023.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera méas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacién del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvié a una posicién mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacién a la materializacién de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversién de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestidn activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicion hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
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perspectiva a largo plazo.
c) indice de referencia.
La rentabilidad del comportamiento se sitla en el 2,99% y 3,38% en funcién de sus clases. La gestion toma como
referencia la rentabilidad del indice 50% Bloomberg Euro Aggregate Total Return Index Value Unhedged EUR + 35%
MSCI All Countries World Index Net Total Return EUR + 15% MSCI Europe Net Total Return Index. Dicha referencia se
toma Unicamente a efectos informativos y/o comparativos, y ha obtenido una rentabilidad durante los primeros seis meses
de 2023 del 6,77%.
d) Evolucidn del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.
Clase R
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 0,012 millones de euros frente a 0,148 millones de
euros del semestre anterior.
El nimero de participes se ha mantenido en 2.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,1818 € frente a 9,8857 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 2,99 %.
Los gastos soportados en el ultimo periodo han supuesto un 0,88 % del patrimonio medio frente al 0,44 % del primer
trimestre de 2023.
Clase |
Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 18,095 millones de euros frente a 19,623 millones
de euros del semestre anterior.
El nimero de participes se ha mantenido en 10.
El valor liquidativo ha finalizado en 10,3374 € frente a 9,9994 € del semestre anterior. Su rentabilidad ha sido, por tanto,
del 3,38 %.
Los gastos soportados en el ultimo periodo han supuesto un 0,50 % del patrimonio medio frente al 0,25 % del primer
trimestre de 2023.
€) Rendimiento de la [IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
Clase R: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 2,99 % a lo largo del periodo frente a 2,36 % y a 4,10 % del
primer trimestre y de la media de las IIC con la misma vocacidn inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
Clase I: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 3,38 % a lo largo del periodo frente a 2,55 % y a 4,10 % del
primer trimestre y de la media de las IIC con la misma vocacidn inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante los primeros meses de gestién del comportamiento se ha apostado por ir ganando exposicion a los mercados de
renta fija y variable de manera paulatina hasta finalizar con una exposicion a renta variable del 51,32%, a renta fija del
39,2% y a liquidez del 9,48%.
Dicha exposicién se centra en IICs internacionales. A final del periodo, el comportamiento se encontraba invertido en 26
fondos con pesos entre el 1% y el 7,5%.
Dentro de la renta fija destaca el peso de la renta fija euro corto plazo, ya que a pesar de la crisis de la banca regional
norteamericana y la caida de Credit Suisse se ha optado por mantener las duraciones por debajo de la asighacion
estratégica a largo plazo del comportamiento. La inflacién se mantiene alta y los bancos centrales van a seguir subiendo
tipos. Ademas, la inversién de la curva se encuentra en niveles no vistos desde los afios 80 y esto nos motiva a centrarnos
en los vencimientos de menor plazo, que ofrecen en estos momentos una mayor rentabilidad anualizada a vencimiento.
Dentro de la renta variable se han ido buscando diferentes niveles de entrada para ir construyendo la cartera. En estos
momentos aun se cuenta con una exposicién del 51% por debajo del punto neutral del comportamiento del 60%.
Exposicién que se alcanzara a lo largo del proximo semestre.
En estos momentos, la inversion se centra en compafiias de gran tamafio con sesgo a calidad. Desde el punto de vista
geogréfico, destaca la fuerte presencia de fondos globales y del mayor peso de Estados Unidos frente a Europa.
Posiciones que se completan con dos fondos asiaticos y uno japones.
b) Operativa de préstamo de valores.
No hay.

¢) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
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El fondo ha realizado operaciones de cobertura de divisa perioédica (délar americano) para cubrir el riesgo de tipo de
cambio mediante futuros sobre el euro ddlar. Al final el periodo Tressis Caudal Narcea cuenta con 6 futuros comprados
con vencimiento septiembre (ECUS3).

d) Otra informacion sobre inversiones.
No hay.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No hay.
4. RIESGO ASUMIDO.
Durante el periodo, la volatilidad del compartimento ha sido de 3,32 % frente a 3,96 % del primes trimestre de 2023. Esta
circunstancia puede significar un menor riesgo, aunque puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en
cuenta que la volatilidad es un indicador histérico.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demas
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, andlisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacién de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las [IC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas 6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
Al invertir en acciones a través de IICs no se ha recibido nada durante el semestre.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No hay.
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No hay.
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Este fondo no soporta costes del servicio de anlisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No hay.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacion. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesién y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afio y medio. Existen dudas en el marco econémico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.
Tressis Caudal Urola, FI no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del afio. En
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un entorno caracterizado por una de inflacion subyacente y de servicios persistente, que se mantiene elevada en la
mayoria de las economias, es probable que los bancos centrales mantendran las condiciones negativas que hemos visto
en el dltimo afo. Las perspectivas econémicas siguen siendo inciertas debido a las condiciones financieras restrictivas, la
desaceleracién de la economia y las elevadas valoraciones. Sin embargo, un mercado laboral sdlido, la fortaleza del
sector de servicios y el sentimiento positivo en torno a la inteligencia artificial estan brindando apoyo para los activos de
riesgo. En este contexto, seguramente veamos la exposicion a la renta variable cerca de su punto neutral de largo plazo,

buscando

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 271 1,50 0 0,00
TOTAL IIC 271 1,50 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 271 1,50 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
LU1171709931 - PARTICIPACIONES|Vontobel Fund - Glob EUR 636 3,51 0 0,00
LU1423762613 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun EUR 733 4,05 0 0,00
LU0087657408 - PARTICIPACIONES|AXA World Funds - Sw CHF 412 2,27 0 0,00
LU0348786764 - PARTICIPACIONES]|Allianz Oriental Inc UsD 319 1,76 0 0,00
LU1775950980 - PARTICIPACIONES|Invesco Funds-Invesc EUR 135 0,74 0 0,00
LU0836514744 - PARTICIPACIONES|Blackrock Gif | Eu E EUR 739 4,08 0 0,00
LU0195952774 - PARTICIPACIONES|Frank Templ Inv GI EUR 741 4,09 0 0,00
LU1127969753 - PARTICIPACIONES|T.Rowe Price-GL AGGR EUR 173 0,95 0 0,00
FR0011088657 - PARTICIPACIONES|Amundi 3-6 M-I Cap EUR 1.370 7,57 0 0,00
IE00BOXJBQ64 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 1.364 7,53 0 0,00
LU1481584016 - PARTICIPACIONES|Flossbach Von St. EUR 706 3,90 0 0,00
IEO0B60SX394 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco MSCI Wor EUR 888 4,91 0 0,00
IEO0BF1T6Z79 - PARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST EUR 388 2,14 0 0,00
IEOOBYX5NX33 - PARTICIPACIONES|Fidelity MSCI Wid | EUR 950 5,25 0 0,00
LU0996181599 - PARTICIPACIONES|Amundi IS MSCI World EUR 969 5,35 0 0,00
IEO0BO3HD191 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 756 4,17 0 0,00
IEO0BYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH BND YLD EUR 839 4,63 0 0,00
LU0335987268 - PARTICIPACIONES|EURIZON FUND-AZ STR EUR 1.070 5,91 0 0,00
IEOOBYX5N771 - PARTICIPACIONES|Fidelity China Speci EUR 422 2,33 0 0,00
F14000233242 - PARTICIPACIONES|EvIi Short Corp Bond EUR 853 4,71 0 0,00
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva-Eu EUR 343 1,89 0 0,00
LU1295554833 - PARTICIPACIONES|Capital Gr New Per-Z EUR 676 3,73 0 0,00
LU0360476740 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 346 191 0 0,00
LU0454739615 - PARTICIPACIONES|Robeco US Premium EUR 365 2,01 0 0,00
IE0032126645 - PARTICIPACIONES|Vanguard US 500 EUR 1.295 7,15 0 0,00
TOTAL IIC 17.489 96,54 0 0,00
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 17.489 96,54 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.760 98,04 0 0,00

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / DUERO
Fecha de registro: 31/03/2023

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: N/D

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30%
en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, 30-90% de la exposicion total
en renta variable de cualquier capitalizacién y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada en euros
(incluyendo instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos, y hasta un 20% en depdsitos), de emisores y
mercados fundamentalmente de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 30% de la exposicion total en paises emergentes.
Podra existir concentracion geografica y/o sectorial.

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

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,29 0,29
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,82 1,82

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 e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 536.697,41 3 EUR 0,00 1500000 NO
CLASE BP | 405.257,98 6 EUR 0,00 500000 NO
CLASE R | 699.318,02 37 EUR 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 5.497
CLASE BP EUR 4.146
CLASE R EUR 7.450
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 10,2422
CLASE BP EUR 10,2313
CLASE R EUR 10,6536

(*)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
CLASE st e SalhEEl B?se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | 0,23 0,00 0,23 0,23 0,00 0,23 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio
CLASE

BP 0,32 0,00 0,32 0,32 0,00 0,32 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio
CLASE R 0,56 0,00 0,56 0,56 0,00 0,56 patrimonio 0,03 0,03 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .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

BENCHMARK

CAUDAL/DUERO

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,36 0,33

(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 1.00
080 080
080 080
o7 oro
. No hay datos dispanibles g0 Na hay datos disponibles
050 050
040 040
030 030
020
020
010
010
000
000
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A) Individual CLASE BP .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

BENCHMARK

CAUDAL/DUERO

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,46 0,43

(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 1.00
080 080
080 080
o7 oro
. No hay datos dispanibles g0 Na hay datos disponibles
050 050
040 040
030 030
020
020
010
010
000
000
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A) Individual CLASE R .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

BENCHMARK

CAUDAL/DUERO

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,71 0,53 0,00

(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

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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

*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 17.059 99,80
* Cartera interior 4.001 23,41
* Cartera exterior 13.058 76,39
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 428 2,50
(+/-) RESTO -393 -2,30
TOTAL PATRIMONIO 17.094 100,00 % 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 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) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 190,94 190,94
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,38 4,38
(+) Rendimientos de gestion 4,93 4,93
+ Intereses 0,06 0,06
+ Dividendos 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,47 0,47
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 4,40 4,40
+ Oftros resultados 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,55 -0,55
- Comision de gestion -0,46 -0,46
- Comision de depositario -0,03 -0,03
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,04 -0,04
(+) Ingresos 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 17.094 17.094
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor

Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 2.200 12,87
TOTAL RENTA FIJA 2.200 12,87
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 1.801 10,54
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.001 23,41
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 13.058 76,42
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.058 76,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.059 99,83

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

FONDOS DE
INVER. RF-
1471%

TESORERIA:
1307%
—ETR:2gE%

_ OTROS: 7.81%

FONDOS NV
GLOBAL 80.63%

Distribucién Tipo Activo

Liaupez:
13.07%

FONDOS: 20,21% —_

FONDOS RENTA
A Fus1081%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
a7,10%

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

a. Suspension 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

XXX [X|X[X|X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

X

j. Otros hechos relevantes
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de TRESSIS GESTION, S.G.1.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de TRESSIS CAUDAL, Fl, inscrito en el
registro de fondos de inversion de caracter financiero con el nimero 5626, el compartimento TRESSIS CAUDAL / DUERO,
y las clases de participacion siguientes, y al mismo tiempo verificar y registrar su folleto explicativo. CLASE BP CLASE |
CLASE R

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) Las operaciones (realizadas con el depositario) de repo, alcanzan un importe de 16.200,00 en miles de euros durante el
periodo de este informe.

E) La IIC ha realizado operaciones en otras IIC gestionadas por Tressis Gestién SGIIC, por un importe total en miles de
euros de 369,56 durante el periodo de este informe.

F) La lIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 19.579,09 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.
a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.
Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdaq Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Artificial y el amplio abanico de
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oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono méas pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.

Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervencién de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que conté incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencién de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajacion de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la busqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
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escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflaciéon, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continla enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursétiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

TRESSIS CAUDAL / DUERO, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 10,6536 10,2313
y 10,2422 en sus clases R, BP e | respectivamente durante el primer semestre contado desde la fecha de inicio de sus
inversiones el dia 13 de abril, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del 6,54% 2,31% y 2,42%
respectivamente. Su indice de referencia, compuesto al 60% por el MSCI ACWI Net Total Return EUR (NDEEWNR Index)
y al 40% por el Bloomberg Euro Aggregate 3-5 Year Total Return (LG35TREH Index) ha obtenido un recorrido del 3,35%.
La categoria del compartimento es la de Fondo de Fondos, Global, habiendo destinado aproximadamente el 65% de su
patrimonio a inversiones en renta variable, de las que aproximadamente un 20% se encontraban con los riesgos de tipo de
cambio cubierto, y el resto a renta fija de emisores publicos y privados con una duracién aproximada de 3,8. Las
inversiones en paises emergentes no han excedido el 30% de la cartera, y la tampoco.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacidn del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacion a la materializacion de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversién de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestion activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.

c) indice de referencia.
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La rentabilidad del compartimento desde su inversion el 13 de abril hasta la fecha de este informe se sitta en el 6,54%
2,31% y 2,42% respectivamente para cada una de sus clases de participacion, R, BP e I, mientras que la de su indice de
referencia, compuesto al 60% por el MSCI ACWI Net Total Return EUR (NDEEWNR Index) y al 40% por el Bloomberg
Euro Aggregate 3-5 Year Total Return (LG35TREH Index) que ha sido del 3,35%.

Dicha referencia se toma Unicamente a efectos informativos y/o comparativos.

d) Evolucion del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Clase R

Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 7,450 millones de euros.

El nimero de participes es de 37.

El valor liquidativo ha finalizado en 10,6536 €.

Los gastos soportados han supuesto un 0,71 % del patrimonio medio.

Clase |

Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 5,497 millones de euros.

El nimero de participes es de 3.

El valor liquidativo ha finalizado en 10,2422 €.

Los gastos soportados han supuesto un 0,36 % del patrimonio medio.

Clase BP

Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 4,146 millones de euros.

El nimero de participes es de 6.

El valor liquidativo ha finalizado en 10,2313 €.

Los gastos soportados han supuesto un 0,36 % del patrimonio medio.

e) Rendimiento de la IIC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.

Clase R: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 6,54 % frente a 6,04% de la media de las IIC con la misma
vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente. Este es el primer informe del compartimento y las
rentabilidades mostradas no corresponden a el periodo entero, por lo que la comparativa no es del todo real.

Clase I: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 2,42 % frente a 6,04 % de la media de las IIC con la misma
vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente. Este es el primer informe del compartimento y las
rentabilidades mostradas no corresponden a el periodo entero, por lo que la comparativa no es del todo real.

Clase BP: El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 2,31 % frente a 6,04 % de la media de las IIC con la misma
vocacion inversora pertenecientes a la Gestora, respectivamente. Este es el primer informe del compartimento y las
rentabilidades mostradas no corresponden a el periodo entero, por lo que la comparativa no es del todo real.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
El compartimento ha venido invirtiendo de forma diversificada las suscripciones que ha recibido a lo largo del periodo de
referencia en una cartera de 34 fondos. De éstos, 24 invertian en renta variable, representaban el 65% del patrimonio, y
ofrecian una exposicion del 55% a los EEUU, del 30% a Europa y del 15% a Asia.
3 de los fondos, representando el 13,5% del patrimonio, se suscribieron en participaciones con los riesgos de tipo de
cambio cubiertos al EUR.
Las inversiones en renta fija se implementaron mediante la suscripcion de 10 fondos que representaban aproximadamente
el 30% del patrimonio del fondo. La duracion modificada del conjunto se ha mantenido establemente por debajo de 4, y
solamente un 2% tenia los riesgos de tipo de cambio sin cubrir.
El 5% restante ha estado invertido en repos dia a dia a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
Debido a las fuertes entradas de patrimonio en el fondo, estos pesos se han visto alterados de forma circunstancial.

b) Operativa de préstamo de valores.
No hay.

c) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
El compartimento no ha realizado operaciones con derivados financieros, ni ha estado apalancado en ningiin momento.
El exceso de tesoreria ha sido invertido en “repo a dia” a tipos de mercado vigentes en cada momento.
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d) Otra informacion sobre inversiones.
No hay.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No hay.
4. RIESGO ASUMIDO.
N/A
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intenciéon de voto y demas
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, analisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacion de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comunicacion individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas 6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
En caso de que haya, se debe realizar alguna mencién de los mas relevantes (Por peso en cartera, tipo de evento o
notoriedad de la compafiia.). Si no se ha recibido nada durante el semestre, debe indicarse también.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No hay.
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No hay.
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No hay.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacién. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesién y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afio y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.
Tressis Caudal / DUERO es un compartimento de Tressis Caudal, FI constituido en abril de 2022, cuyo objetivo es invertir
de forma diversificada en renta variable y en renta fija con un objetivo de volatilidad maxima inferior al 12,5% y que al final
del periodo se encontraba en el 5,7%.
Su categoria de riesgo es 4 de 7.
Durante los proximos meses, y de acuerdo con las suscripciones de participes, que se mantienen elevadas hasta la fecha,
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se irAn materializando sus inversiones con el fin de mantener los niveles de exposicidn y diversificacién deseados

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
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
ES0L02308119 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 2.200 12,87
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 2.200 12,87
TOTAL RENTA FIJA 2.200 12,87
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 502 2,94
ES0110485002 - PARTICIPACIONES|TRESSIS ECO30 FI EUR 472 2,76
ES0119376012 - PARTICIPACIONES|ADRIZA RENTA FIJA EUR 371 2,17
ES0182798019 - PARTICIPACIONES|ADRIZA GLOBAL FI EUR 457 2,67
TOTAL IIC 1.801 10,54
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.001 2341
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
IEO0B42W4L06 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 395 2,31
LU0512953406 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - Glo EUR 403 2,36
LU1437020909 - PARTICIPACIONES|Amundi MSCI World CI EUR 325 1,90
IE00B39T3767 - PARTICIPACIONES|PIMCO GIS Emerging L EUR 291 1,70
IE0031574977 - PARTICIPACIONES|Brandes Investment F EUR 480 2,81
IE00B4P97428 - PARTICIPACIONES|Brandes Investment F EUR 251 1,47
LU0239950693 - PARTICIPACIONES|Robeco QI Global Dyn EUR 372 2,18
LU0370789215 - PARTICIPACIONES|Fidelity Funds - Eur EUR 237 1,39
LU0974148156 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - Glo EUR 683 3,99
LU1797804967 - PARTICIPACIONES|M&G Lux Investment F EUR 246 1,44
LU1797808521 - PARTICIPACIONES|M&G Lux Investment F EUR 348 2,03
IE0031574209 - PARTICIPACIONES|Brandes Investment F EUR 306 1,79
LU0933613423 - PARTICIPACIONES|Fidelity Funds - Jap EUR 162 0,95
LU0408877925 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - Eur EUR 493 2,88
IEO0OBH65QP47 - PARTICIPACIONES|Vanguard Global S/T EUR 1.148 6,72
LU0251855366 - PARTICIPACIONES|AB Sicav Sust Glb Th EUR 338 1,98
IEO0BO4FFJ44 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 247 1,44
IE0007472990 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 452 2,65
IEO0BYX5P602 - PARTICIPACIONES|Fidelity MSCI WId | EUR 1.019 5,96
LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 307 1,80
LU1481584016 - PARTICIPACIONES|Flossbach Von St. EUR 407 2,38
IE00B53L3W?79 - PARTICIPACIONESIETF Ishares Core EUR EUR 680 3,98
LU1861133145 - PARTICIPACIONES|Amundi Index World EUR 680 3,98
LU0217138485 - PARTICIPACIONES|Parts. Pictet F-Emer EUR 309 1,81
LU0996181599 - PARTICIPACIONES|Amundi IS MSCI World EUR 1.001 5,86
IEOOBYX5N771 - PARTICIPACIONES|Fidelity China Speci EUR 163 0,96
LU1482751903 - PARTICIPACIONES]|Fidelity FDS-Global EUR 347 2,03
BE0948502365 - PARTICIPACIONES|Degroof Peter.AM EUR 251 1,47
F14000233242 - PARTICIPACIONES|EvIi Short Corp Bond EUR 413 2,42
LU0717821077 - PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con Tr EUR 305 1,78
TOTAL IIC 13.058 76,42
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.058 76,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 17.059 99,83

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

No aplicable

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / ARLANZA
Fecha de registro: 14/04/2023

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: N/D

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30%
en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora, incluyendo IIC de gestién alternativa. Se invierte, directa o
indirectamente, entre un 40-100% de la exposicion total en renta variable, de cualquier capitalizacién y sector, aunque
preferentemente en compafiias de valor, y el resto en activos de renta fija publica/privada (incluyendo instrumentos del
mercado monetario cotizados o no, liquidos y depdsitos a la vista), de emisores y mercados fundamentalmente de la
OCDE, pudiendo invertir hasta un 50% de la exposicion total en paises emergentes. Podréa existir concentracion
geografica y/o sectorial.

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

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,17 0,17
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,34 4,34

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
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 691.934,01 1 EUR 0,00 1500000 NO
CLASER | 118.195,43 15 EUR 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 7.003
CLASE R EUR 1.193
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 10,1206
CLASE R EUR 10,0899

(*)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 | 0,11 0,00 0,11 0,11 0,00 0,11 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE R 0,37 0,00 0,37 0,37 0,00 0,37 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .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

BENCHMARK

CAUDAL/ARLANZA

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,16 0,16
(iv)

(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 1.00
080 080
080 080
o7 oro
. No hay datos dispanibles g0 Na hay datos disponibles
050 050
040 040
030 030
020
020
010
010
000
000
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A) Individual CLASE R .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

BENCHMARK

CAUDAL/ARLANZA

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,42 0,42
(iv)

(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

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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio

gestionado* (miles N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

*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 7.741 94,46
* Cartera interior 3.992 48,71
* Cartera exterior 3.730 45,52
* Intereses de la cartera de inversion 19 0,23
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 460 5,61
(+/-) RESTO -6 -0,07
TOTAL PATRIMONIO 8.195 100,00 % 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) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 161,81 161,81
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,86 1,86
(+) Rendimientos de gestion 2,11 2,11
+ Intereses 0,51 0,51
+ Dividendos 0,04 0,04
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,06 -0,06
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,70 0,70
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,07 -0,07
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,01 1,01
+ Oftros resultados -0,01 -0,01
+ Otros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,26 -0,26
- Comision de gestion -0,19 -0,19
- Comision de depositario -0,02 -0,02
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,02
(+) Ingresos 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 8.195 8.195
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 3.956 48,28
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.956 48,28
TOTAL RV COTIZADA 35 0,43
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 35 0,43
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.992 48,71
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 523 6,38
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 523 6,38
TOTAL RV COTIZADA 843 10,29
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 843 10,29
TOTAL IIC 2.363 28,84
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.730 45,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.722 94,22

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

FONDOS RENTA
I VARIABLE:
¥ 19.87%

FONDOS NV
EUROPA: 7 30%

RENTA
L VARIABLE:

3 10.72%
FONDOS RENTA

“FuAE02%

Fonpos pE
INVER. RF: 8.02%

- OTROS:2485%

FoNDOS NV |
GLOBAL: 11,40%

- 0TROS: 10.73%

RENTAFUA: |
s488%

DEUDA DEL

ESTADO: 48.28%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspension 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 X
i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes X

XXX [X|X[X|X

X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de TRESSIS GESTION, S.G.1.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de TRESSIS CAUDAL, Fl, inscrito en el
registro de fondos de inversion de carécter financiero con el nimero 5626, el compartimento TRESSIS CAUDAL /
ARLANZA, y las clases de participacion siguientes, y al mismo tiempo verificar y registrar su folleto. CLASE | CLASE R

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO

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

b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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, o0 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

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 85,45 % sobre el patrimonio.

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de divisa, alcanzan un importe total de 661,07 en miles de euros
durante el periodo de este informe.

F) La IIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 3.014,20 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.
a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.
Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdaq Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Artificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono més pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.
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Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervenciéon de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que contd incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencién de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajacion de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la busqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
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empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflaciéon, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continla enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursétiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

Tressis Caudal Arlanza, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 10,0899004 y
10,1205765 euros en sus clases R e |, respectivamente, durante el primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de
comisiones y gastos del 0,9% y del 1,21%. Una rentabilidad no muy elevada, pero que se explica por el hecho de que el
comportamiento es de nueva creacién y aun no se encuentra plenamente invertido.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacién del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacion a la materializacién de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversion de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestion activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.

c) indice de referencia.

La rentabilidad del comportamiento se sitia en el 0,9% y 1,21% en funcién de sus clases. La gestion toma como
referencia la rentabilidad del indice 30% Bloomberg Euro Aggregate 1-3 yr Total Return Index Value Unhedged EUR +
70% MSCI All Countries World Index Net Total Return EUR. Dicha referencia se toma Unicamente a efectos informativos
y/o comparativos, y ha obtenido una rentabilidad del 4,04 desde el 14 de abril de 2023.

d) Evolucidn del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Clase R

Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 1,193 millones de euros.

El nimero de participes es de 15.

El valor liquidativo ha finalizado en 10,0899 €.
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Los gastos soportados en el Ultimo periodo han supuesto un 0,42 % del patrimonio medio.
Clase |

Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 7,003 millones de euros.
El nimero de participes es de 1.

El valor liquidativo ha finalizado en 10,1206 €.

Los gastos soportados en el Ultimo periodo han supuesto un 0,16 % del patrimonio medio.

e) Rendimiento de la IIC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
El compartimento ha obtenido una rentabilidad de 0,90 % para la clase R y de 1,21 % para la clase | desde su aportacion
inicial en 2023 hasta el 30 de junio de 2023, frente a 6,04 % de la media de las IIC con la misma vocacion inversora
pertenecientes a la Gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante los primeros meses de gestion del comportamiento se ha apostado por ir ganando exposicién a los mercados de
renta fija y variable de manera paulatina hasta finalizar con una exposicién a renta variable del 30,12%, a renta fija del
10,49% y a liquidez del 59,39%.
Dicha exposicién se encuentras distribuida entre 25 valores, 5 emisiones de empresas, 4 letras del Tesoro y 11 fondos de
inversion.
Dentro de la renta fija destaca el peso de la renta fija euro corto plazo, ya que a pesar de la crisis de la banca regional
norteamericana y la caida de Credit Suisse se ha optado por mantener las duraciones por debajo de la asignacion
estratégica a largo plazo del comportamiento. La inflacion se mantiene alta y los bancos centrales van a seguir subiendo
tipos. Ademas, la inversion de la curva se encuentra en niveles no vistos desde los afios 80 y esto nos motiva a centrarnos
en los vencimientos de menor plazo, que ofrecen en estos momentos una mayor rentabilidad anualizada a vencimiento.
Dentro de la renta variable se han ido buscando diferentes niveles de entrada para ir construyendo la cartera. En estos
momentos aun se cuenta con una exposicion del 30,12% por debajo del punto neutral del comportamiento del 70%.
Exposicién que se alcanzara a lo largo del pr6ximo semestre.
En estos momentos, la inversién se centra en compariias de gran tamafio con sesgo a calidad. Desde el punto de vista
geografico, destaca la fuerte presencia de fondos globales y del mayor peso de las acciones de Estados Unidos frente a
Europa.
b) Operativa de préstamo de valores.
No significativo

c) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
El fondo no ha realizado operaciones con derivados.

d) Otra informacion sobre inversiones.
No significativo
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No significativo
4. RIESGO ASUMIDO.
N/A
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demés
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, andlisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacién de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas drganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea

106



posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.

No se ha recibido nada durante el semestre.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No significativo

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No significativo

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No significativo.

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

Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacién. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesién y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afo y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuara bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.

Tressis Caudal Arlanza, FI no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del afio.
En un entorno caracterizado por una de inflaciéon subyacente y de servicios persistente, que se mantiene elevada en la
mayoria de las economias, es probable que los bancos centrales mantendran las condiciones negativas que hemos visto
en el dltimo afo. Las perspectivas econémicas siguen siendo inciertas debido a las condiciones financieras restrictivas, la
desaceleracién de la economia y las elevadas valoraciones. Sin embargo, un mercado laboral sdlido, la fortaleza del
sector de servicios y el sentimiento positivo en torno a la inteligencia artificial estan brindando apoyo para los activos de
riesgo.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa

Valor de mercado

Valor de mercado

[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0

0,00

ES0L02311105 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,23|2023-11-10

EUR

492

6,00

ES0L02310065 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,19|2023-10-06

EUR

1.480

18,06

ES0L02309083 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES)|3,22|2023-09-08

EUR

12,07

ES0L02307079 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,13|2023-07-07

EUR

12,15

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

48,28

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

48,28

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

TOTAL RENTA FIJA

48,28

ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN

EUR

0,43

TOTAL RV COTIZADA

0,43

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado
TOTAL RENTA VARIABLE 35 0,43
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.992 48,71
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
XS1117297785 - BONO|BLACKROCK INC]|1,25|2025-05-06 EUR 119 1,45
XS2443921056 - BONO|INFINEON TECHNOLOGIE|0,63|2025-02-17 EUR 95 1,15
XS2133056114 - BONO|BERKSHIRE HATHAWAY 1]3,79]2025-03-12 EUR 93 1,14
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 307 3,74
XS0787527349 - BONO|PHILIP MORRIS INTL 1]2,88]2024-05-30 EUR 118 1,44
XS2177552390 - BONOJAMADEUS IT GROUP SA|2,50|2024-05-20 EUR 98 1,20
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 217 2,64
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 523 6,38
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 523 6,38
CA1130041058 - ACCIONES|Brookfield Asset Man UsD 33 0,41
US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc UsD 40 0,48
US8716071076 - ACCIONES|Synopsys USsD 34 0,41
NL0011585146 - ACCIONES|Stellantis N.V EUR 37 0,46
FR0010451203 - ACCIONES|Rexel SA EUR 37 0,45
US85208M1027 - ACCIONES|Sprouts Farmers Mark UsD 37 0,45
US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet UsD 33 0,41
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 33 0,40
US58155Q1031 - ACCIONES|McKesson Corporation USD 37 0,45
US67103H1077 - ACCIONES|O’Reilly Automotive, UsD 37 0,45
US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A UsD 36 0,44
US5486611073 - ACCIONES|Lowe’s Compani UsD 35 0,43
NL0000235190 - ACCIONES]Airbus EUR 36 0,44
US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group UsD 31 0,38
US2441991054 - ACCIONES|John Deere UsD 35 0,43
US8835561023 - ACCIONES|Thermo Electron Corp UsD 31 0,38
US0079031078 - ACCIONES|AdvanMicrDevices UsD 31 0,38
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 36 0,44
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TEL. EUR 36 0,44
FR0000051807 - ACCIONES|SR Teleperformance EUR 35 0,43
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 36 0,44
FR0000125007 - ACCIONES|Saint Gobain EUR 35 0,43
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER SA EUR 35 0,43
FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 35 0,43
TOTAL RV COTIZADA 843 10,29
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 843 10,29
LU1171709931 - PARTICIPACIONES|Vontobel Fund - Glob EUR 120 1,46
LU1423762613 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun EUR 117 1,42
IEO0B60SX394 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco MSCI Wor UsD 169 2,06
IEO0BYX5NX33 - PARTICIPACIONES|Fidelity MSCI Wid | EUR 349 4,26
LU0996181599 - PARTICIPACIONES|Amundi IS MSCI World EUR 349 4,26
IE00BO3HD191 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 348 4,25
LU0108940346 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| EUR 439 5,36
F14000233242 - PARTICIPACIONES|Evli Short Corp Bond EUR 118 1,44
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva-Eu EUR 101 1,23
LU1295554833 - PARTICIPACIONES|Capital Gr New Per-Z EUR 154 1,88
1E0032875985 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 100 1,22
TOTAL IIC 2.363 28,84
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.730 45,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.722 94,22

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / GENIL
Fecha de registro: 28/04/2023

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 5 en una escalade 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30%
en |IC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, entre el 0% y el 75% de la
exposicién total en renta variable de cualquier capitalizacion y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada en
euros (incluyendo instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos, y hasta un 10% en depésitos), de
emisores y mercados fundamentalmente de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 25% de la exposicion total en paises
emergentes. Podréa existir concentracion geografica y/o sectorial.

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

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,59 2,59

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

N° de acciones en Dividendos brutos
circulacién N°de accionistas . distribuidos por accién Distribuye
CLASE : : 2 - Divisa : : .
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo dividendos
actual anterior actual anterior actual anterior
PO EUR NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
PO EUR 4.318
Valor liquidativo
Periodo del informe Corresponderia a 2008 Corresponderia a 2007 Corresponderia a 2006
CLASE | Divisa ; ; Fin de ; ., Fin de ) ; Fin de ) ., Fin de
Min Max » Min Max ” Min Max » Min Max »
afio afio afio afio
PO EUR

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

Cotizacion (€) Volumen
CLASE , ) . ) medio diario |Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo .
(miles €)
PO
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. 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

BENCHMARK

CAUDAL/GENIL

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 Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,45 0,45

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.
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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 |

Evolucion del Valor Liquidativo

100

070

Mo hay datos dispanibles

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad

Na hay datos disponibles

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 5.799 127 2,33
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 85.518 936 4,10
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 40.014 1.365 8,48
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 0 0 0,00
Global 423.209 5.851 6,04
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 80.638 789 0,89
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 635.178 9.068 5,24

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4.147 96,04
* Cartera interior 1.890 43,77
* Cartera exterior 2.256 52,25
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 173 4,01
(+/-) RESTO -2 -0,05
TOTAL PATRIMONIO 4.318 100,00 % 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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 555,31 555,31
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,83 2,83
(+) Rendimientos de gestion 3,30 3,30
+ Intereses 0,45 0,45
+ Dividendos 0,01 0,01
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,01 0,01
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,22 2,22
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,12 -0,12
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,79 0,79
* Oftros resultados -0,05 -0,05
* Oftros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,47 -0,47
- Comision de gestion -0,20 -0,20
- Comision de depositario -0,02 -0,02
- Gastos por servicios exteriores -0,22 -0,22
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,03
(+) Ingresos 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.318 4.318

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.800 41,70
TOTAL RENTA FIJA 1.800 41,70
TOTAL RV COTIZADA 32 0,73
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 32 0,73
TOTAL IIC 59 1,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.890 43,79
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 283 6,56
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 283 6,56
TOTAL RV COTIZADA 756 17,51
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 756 17,51
TOTAL IIC 1216 28,17
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.256 52,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.146 96,03

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

FINANCIERD: RENTA
583%

_—"
e
Fonpos in *ﬁg\ ‘ — oTRos:2478%
Sk

FONDOS RENTA
o FUUA:11,14%
FONDOS RENTA

GLOBAL: 10.04%

roneos ve
INVER. RF:
11,14%

LoupEz:
TESORERIA: a3
a731%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspension 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 X
i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes X

XXX [X|X[X|X

X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de TRESSIS GESTION, S.G.1.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de TRESSIS CAUDAL, Fl, inscrito en el
registro de fondos de inversidn de caracter financiero con el nUmero 5626, el compartimento TRESSIS CAUDAL / GENIL,
y al mismo tiempo verificar y registrar su folleto.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO

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

b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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, o0 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

A) Accionista significativo a 30/06/2023 con un 46,61 % sobre el patrimonio.

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de repo, alcanzan un importe de 23.300,00 en miles de euros y, las de
divisa, alcanzan un importe total de 475,93 en miles de euros durante el periodo de este informe.

F) La IIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 1.544,10 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.
a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.
Finaliza la primera parte del ejercicio con un balance positivo para los mercados, destacando las subidas de alrededor del
15% en la renta variable, porcentajes superiores en los sectores de tecnologia, como el Nasdaq Composite (+31%),
debido fundamentalmente a la puesta en valor del nuevo concepto de Inteligencia Artificial y el amplio abanico de
oportunidades que facilita de cara al futuro. Los mercados de renta fija, por su parte, han experimentado fuertes vaivenes
con un saldo ligeramente positivo frente al desastre de 2022. Y en el capitulo de las materias primas, se han mostrado con
un tono més pausado y con mayor estabilidad, a pesar de los esfuerzos de la OPEP por subir precios restringiendo la
oferta, después de un 2022 con exceso de movimientos.
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Los mercados globales de renta variable terminaron junio con subidas generalizadas, a pesar de un entorno de subidas de
tipos de interés y beneficios a la baja. La situacion complicada de los bancos en Estados Unidos y Europa a mitad de
semestre, dibujé un panorama complicado, que tampoco fue suficiente para drenar la fuerza dentro del mercado.

La crisis de la banca regional en Estados Unidos en marzo supuso la intervenciéon de dos bancos medianos (Silicon Valley
Bank y Signature Bank), extendiendo sus efectos sobre todo el sistema financiero internacional rapidamente. No obstante,
la contundente intervencion de la autoridad monetaria contuvo sus efectos, generando confianza y facilitando suficiente
liquidez. En ese sentido, la FED puso en marcha un nuevo mecanismo de apoyo y estabilidad (programa BTFP; Bank
Term Funding Program), que contd incluso con la ayuda de los principales bancos privados del pais, intentando cortar un
posible contagio que pudiera extenderse también fuera de EE.UU. Los resultados fueron esperanzadores y aunque al final
de semestre se adivinan nuevos casos de problemas de liquidez en la banca mediana en Estados Unidos, aunque sean
transitorios, el éxito de las intervenciones ha infundido confianza entre los inversores de cara a posibles crisis durante los
meses siguientes.

Los efectos de la crisis bancaria también desembocaron en Europa, a través del colapso Credit Suisse y su adquisicion
forzada por UBS, tras la intervencién de las autoridades helvéticas, evitando su quiebra. Sus repercusiones se extendieron
por todo el sector bancario europeo, pero especialmente sobre el mercado de CoCos (bonos contingentes convertibles o
AT1) después de amortizar inesperadamente 17.000 millones de euros en manos de los inversores para amortizar las
pérdidas. De nuevo, los agentes en el mercado entendieron que el foco de la crisis estaba localizado y controlado y no
habia motivo para mayores preocupaciones, de momento.

Con respecto a la inflacién, la moderacion de los precios energéticos y de alimentacion y el efecto base han contribuido de
manera significativa a una relajacion de precios en casi todos los paises, aunque el componente subyacente ha
continuado estancado en tasas elevadas, posiblemente debido a los efectos de “segunda ronda” y la presion de los
salarios. La relajacion de las cotizaciones del gas, tras la “absorcion” de la guerra de Ucrania, ha sido una constante que
ha facilitado un fuerte descenso de precios en toda la cadena de valor de la economia. Mientras, el oro alcanzaba niveles
de 1919 ddlares, con una revalorizacion del 5% en seis meses, y el délar subia un 2% hasta 1,09 USD/EUR.

La actuacion de los bancos centrales ha sido todavia muy dura a lo largo del periodo, elevando sus tipos de interés en su
afan por doblegar la inflacion cuanto antes. La FED, el BCE y el resto de bancos centrales de todo el mundo (Japon,
Inglaterra, Australia, Canadd, Noruega, etc.) no han cejado en su empefio en luchar contra la inflacién mediante la subida
de tipos oficiales en movimientos sucesivos de 25 6 50 puntos basicos, segln el caso y en cada reunion. Al término del
semestre, los mensajes de los propios bancos apuntan hacia una préxima finalizacion del ciclo de presion monetaria,
aunque todavia restan los ultimos movimientos durante el verano y después, dado que el componente subyacente
permanece, como decimos, situado en niveles suficientemente altos. Los responsables bancarios acompafian dichas
medidas de presién monetaria con la retirada de estimulos en sus diferentes programas (PEPP, QE, TLTRO...),
implantados sobre todo tras la pandemia.

Dentro de las economias emergentes, la recuperacion de China tras la apertura de fronteras y el cese de las politicas de
COVID cero, impulsé a toda la zona hacia un mayor crecimiento y una recuperacion antes del verano. Sus efectos
positivos se han extendido en todo el mundo, basicamente mediante una reactivacion del negocio internacional y la vuelta
a la actividad. Al finalizar el periodo, las autoridades chinas siguen impulsando su economia a través de paquetes de
estimulo, mostrando cierta preocupacién por la evolucion del Yuan y su depreciacion.

Con respecto a los mercados, y dentro de la renta fija, en Estados Unidos el Treasury Bond con vencimiento a 10 afios no
ha mostrado apenas cambios en rentabilidad (3,80%), pero en comparacién con el vencimiento a dos afios (4,85%), la
pendiente dentro de la curva se ha invertido significativamente, sobrepasando los 100 puntos basicos, descontando, por
un lado, un préximo techo de tipos oficiales y por otro, unos resultados adversos en el crecimiento econémico. En Europa,
la pendiente de la curva 2-10 afios igualmente se invertia, aunque a menor ritmo, pasando de -20 a -80 puntos basicos y
seguramente recogiendo unas expectativas menos claras para los inversores europeos.

En el apartado del crédito, el comportamiento ha sido favorable con un gran volumen de emisiones privadas y con fuerte
aceptacion entre los inversores, alimentado por la busqueda de recursos mas baratos para las empresas ante un
escenario de mayor encarecimiento del crédito durante la segunda parte del ejercicio. Asi el indice ITRAXX Crossover,
principal indicador de la prima de riesgo para los emisores de High Yield o “bonos basura”, se ha movido desde 465 a 402
puntos basicos, con picos por encima de 500 puntos durante la crisis bancaria de marzo.

Y con respecto a los mercados de renta variable, insistir el buen momento del sector de tecnologia, destacando las
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empresas mas involucradas en el nuevo concepto de “Inteligencia Artificial”, cuyo mejor representante ha sido la
norteamericana NVDIA con una revalorizacion bursatil del 180% en sélo seis meses, acompafada por las grandes de IT
(Microsoft, Meta, Alphabet). El sector financiero también ha sido uno de los motores de las bolsas, que con la subida de
tipos ha visto mejorar sustancialmente sus margenes financieros, ademas de mostrar mayores indicadores de solvencia y
sobre todo de liquidez. Los sectores de “growth” se han impuesto a los de “value”, a la vez que los indices europeos
mostraron mayor fortaleza al principio del semestre debido a su valoracién relativa.

En resumen, una primera parte del ejercicio muy positiva y de recuperacion frente al afio anterior, caracterizado por el alza
de tipos de interés para luchar contra la inflaciéon, acompafiado por unas previsiones de rebajas de crecimiento y por la
aparicion nuevamente de desequilibrios en el sistema financiero internacional. La guerra de Ucrania continla enquistada y
las convulsiones internas en Rusia parece que hacen olvidar el riesgo de unas valoraciones bursétiles quizas elevadas,
con un Euribor a 12 meses superando el 4% y un mensaje de los bancos centrales todavia muy duro de cara a la segunda
mitad del afio.

Tressis Caudal Genil, compartimento de Tressis Caudal, Fl, ha alcanzado un valor liquidativo de 9,9737012 durante el
primer semestre, suponiendo un rendimiento neto de comisiones y gastos del -0,26%. Una rentabilidad negativa en un
contexto de revalorizacion generalizada de los activos, pero que se explica por el hecho de que el comportamiento es de
nueva creacion y ain no se encuentra plenamente invertido.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La actuacion de los bancos centrales y la crisis bancaria internacional han sido los factores que de manera mas acusada
han influido en las tomas de decision de inversiones de las carteras.

En renta fija, tras un periodo de acercamiento conservador, se ha comenzado a tomar posiciones en la parte corta de la
curva, especialmente dentro de la curva americana, aprovechando el alza de rendimientos que en momentos ha superado
el 5%.

En crédito se ha perseguido una politica muy selectiva, buscando emisores de mayor solvencia y mediante una
composicion diversificada de las inversiones, como es natural. Al término del periodo, es de comun acuerdo que el
mercado de renta fija privada ofrece una oportunidad a medio plazo, después del castigo experimentado durante los
ultimos 12 meses, aunque las primas de riesgo se encuentran en minimos historicos.

En renta variable, hasta la crisis de los bancos regionales en Estados Unidos, la ponderacién del sector era elevada en
nuestras carteras, aprovechando el beneficio de la subida de tipos de interés en el margen financiero de las entidades.
Posteriormente, se volvid a una posicion mas neutral, primando de nuevo la tecnologia, el consumo no ciclico y las
empresas de telecomunicaciones. Los sectores de salud, ocio, energia y consumo ciclico han estado especialmente infra
ponderados.

En relacion a la materializacién de las carteras de los fondos multiactivos, se ha combinado fondos de inversion de
diversas gestoras de primer orden y con resultados contrastados, combinando instrumentos de gestion activos y pasivos,
mediante fondos indexados y ETFs.

La exposicidn hacia materias primas ha estado en general infra ponderada y el délar ha pasado de una situacion neutral a
recibir coberturas puntuales ante un cambio de expectativas, debido a posibles descensos de tipos a medio plazo, antes
de que suceda en otras economias. La Libra esterlina se mantiene también infra ponderada en nuestras carteras y el Yen
en posicion neutral, al igual que el oro.

La inversion ESG sigue siendo una piedra angular en la materializacion de nuestras inversiones, sobre todo desde una
perspectiva a largo plazo.

c) indice de referencia.

La rentabilidad del comportamiento se sitda en el -0,26. La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 40%
Bloomberg Euro Aggregate Total Return Index Value Unhedged EUR + 30% MSCI ACWI Net Total Return EUR Index +
30% MSCI Europe Net Total Return Index. Dicha referencia se toma Unicamente a efectos informativos y/o comparativos,
y ha obtenido una rentabilidad del 4,04 desde el 14 de abril de 2023.

d) Evolucidn del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Al finalizar el periodo, el patrimonio del compartimento se ha situado en 4,318 millones de euros.

El nimero de participes es de 10.

El valor liquidativo ha finalizado en 9,9737 €. Su rentabilidad es de -0,26 %.

Los gastos soportados en el ultimo periodo han supuesto un 0,45 % del patrimonio.
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e) Rendimiento de la IIC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
El compartimento ha obtenido una rentabilidad de -0,26 % a lo largo del periodo frente a 4,10 % de la media de las IIC con
la misma vocacion inversora pertenecientes a la Gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante los primeros meses de gestion del comportamiento se ha apostado por ir ganando exposicién a los mercados de
renta fija y variable de manera paulatina hasta finalizar con una exposicién a renta variable del 41,28%, a renta fija del
21,64% y a liquidez del 37,08%.
Dicha exposicion se encuentras distribuida entre 25 valores, 3 emisiones de empresas, letras del Tesoro y 16 fondos de
inversion.
Dentro de la renta fija destaca el peso de la renta fija euro corto plazo, ya que a pesar de la crisis de la banca regional
norteamericana y la caida de Credit Suisse se ha optado por mantener las duraciones por debajo de la asignacion
estratégica a largo plazo del comportamiento. La inflacion se mantiene alta y los bancos centrales van a seguir subiendo
tipos. Ademas, la inversion de la curva se encuentra en niveles no vistos desde los afios 80 y esto nos motiva a centrarnos
en los vencimientos de menor plazo, que ofrecen en estos momentos una mayor rentabilidad anualizada a vencimiento.
Dentro de la renta variable se han ido buscando diferentes niveles de entrada para ir construyendo la cartera. En estos
momentos aun se cuenta con una exposicion del 41,28% por debajo del punto neutral del comportamiento del 60%.
Exposicién que se alcanzara a lo largo del pr6ximo semestre.
En estos momentos, la inversién se centra en compariias de gran tamafio con sesgo a calidad. Desde el punto de vista
geografico, destaca la fuerte presencia de fondos globales y del mayor peso de las acciones de Estados Unidos frente a
Europa.
b) Operativa de préstamo de valores.
No hay

c) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
El fondo no ha realizado operaciones con derivados.

d) Otra informacion sobre inversiones.
No hay
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No hay
4. RIESGO ASUMIDO.
N/A
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demés
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, andlisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacién de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las [IC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demés d6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre que sea
posible, cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto
en un sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinién no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
No se ha recibido nada durante el semestre.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No hay
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No hay

118



8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Este fondo no soporta costes del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay.

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

Entramos en la segunda parte del afio nuevamente con incertidumbre, tanto en los aspectos econémicos como
propiamente dentro de los mercados. Por un lado, las bolsas en Europa, parecen moverse hacia nuevos maximos y los
tipos van cerrando su etapa de subidas, a la espera de un mayor control sobre a inflacién. Los datos de IPC en Europa,
han sido en general positivos, incluso en EE. UU., destacando Espafia con un descenso acusado en su indicador principal,
mientras que su componente subyacente todavia se muestra bastante resistente, como en el resto de paises. Asi pues, la
FED y el BCE, aunque tienen argumentos para seguir subiendo tipos, tendran que hacerlo seguramente de forma mas
contenida. Esperamos que ambos organismos eleven el precio del dinero durante el verano, probablemente a un ritmo
inferior de 25 p.b. en cada sesién y también durante las convocatorias de septiembre. Es de esperar que a partir de
entonces se tomen un respiro y analicen las consecuencias de estas politicas monetarias restrictivas, iniciadas hace un
afo y medio. Existen dudas en el marco econdmico internacional y concretamente en la solidez del sistema financiero, tras
la crisis de los bancos regionales en EE. UU. y de Credit Suisse en Suiza. Por tanto, nuestra estrategia inversora
continuard bajo un manto conservador, si bien reconocemos las oportunidades que van apareciendo en el mercado de
crédito y en ciertos sectores de la bolsa, donde va a seguir primando una buena seleccién de valores con buena
diversificacion.

Tressis Caudal Genil, FI no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses del afio. En
un entorno caracterizado por una de inflacion subyacente y de servicios persistente, que se mantiene elevada en la
mayoria de las economias, es probable que los bancos centrales mantendran las condiciones negativas que hemos visto
en el dltimo afo. Las perspectivas econémicas siguen siendo inciertas debido a las condiciones financieras restrictivas, la
desaceleracién de la economia y las elevadas valoraciones. Sin embargo, un mercado laboral sdlido, la fortaleza del
sector de servicios y el sentimiento positivo en torno a la inteligencia artificial estan brindando apoyo para los activos de

riesgo.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
ES0L02406079 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 300 6,95
ES0L02405105 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 300 6,95
ES0L02312087 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 300 6,95
ES0L02309083 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 300 6,95
ES0L02308119 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 300 6,95
ES0000012K20 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,30|2023-07-03 EUR 300 6,95
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.800 41,70
TOTAL RENTA FIJA 1.800 41,70
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN EUR 32 0,73
TOTAL RV COTIZADA 32 0,73
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 32 0,73
ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 59 1,36
TOTAL IIC 59 1,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.890 43,79
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
XS1117297785 - BONO|BLACKROCK INC|1,25|2025-05-06 EUR 95 2,20
XS2443921056 - BONO|INFINEON TECHNOLOGIE|0,63|2025-02-17 EUR 95 2,19
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2133056114 - BONO|BERKSHIRE HATHAWAY 1]3,92|2025-03-12 EUR 94 2,17
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 283 6,56
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 283 6,56
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 283 6,56
CA1130041058 - ACCIONES|Brookfield Asset Man UsD 31 0,71
US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 32 0,75
US8716071076 - ACCIONES|Synopsys UsD 30 0,69
NL0011585146 - ACCIONES]. itis N.V EUR 33 0,76
FR0010451203 - ACCIONES|Rexel SA EUR 33 0,75
US85208M1027 - ACCIONES|Sprouts Farmers Mark UsD 34 0,78
US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet UsD 30 0,70
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 30 0,69
US58155Q1031 - ACCIONES|McKesson Corporation UsD 33 0,77
US67103H1077 - ACCIONES|O"Reilly Automotive, UsD 31 0,71
US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A UsD 33 0,76
US5486611073 - ACCIONES|Lowe’s Compani UsD 32 0,74
NL0000235190 - ACCIONES|Airbus EUR 31 0,72
US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group UsD 33 0,77
US2441991054 - ACCIONES|John Deere UsD 32 0,73
USB8835561023 - ACCIONES|Thermo Electron Corp UsD 31 0,72
US0079031078 - ACCIONES|AdvanMicrDevices UsD 29 0,68
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 31 0,72
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TEL. EUR 32 0,74
FR0000051807 - ACCIONES|SR Teleperformance EUR 30 0,69
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 32 0,75
FR0000125007 - ACCIONES|Saint Gobain EUR 32 0,75
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER SA EUR 32 0,73
FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 30 0,70
TOTAL RV COTIZADA 756 17,51
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 756 17,51
LU1171709931 - PARTICIPACIONES|Vontobel Fund - Glob EUR 107 2,49
FR0010830844 - PARTICIPACIONES|Amundi Enhanced Ultr EUR 106 2,45
LU1423762613 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun EUR 47 1,09
LU0087657408 - PARTICIPACIONES|AXA World Funds - Sw CHF 72 1,67
LU0348786764 - PARTICIPACIONES|Allianz Oriental Inc UsD 69 1,61
IEO0BOXJBQ64 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 59 1,36
LU1481584016 - PARTICIPACIONES|Flossbach Von St. EUR 93 2,16
IEOOBYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH BND YLD EUR 94 2,17
LU0108940346 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| EUR 106 2,45
IEOOBYX5N771 - PARTICIPACIONES|Fidelity China Speci EUR 46 1,07
F14000233242 - PARTICIPACIONES|Evli Short Corp Bond EUR 70 1,63
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva-Eu EUR 71 1,65
LU1295554833 - PARTICIPACIONES|Capital Gr New Per-Z EUR 108 2,49
LU0219424644 - PARTICIPACIONES|MFS Gl Global Eq A-1 EUR 71 1,65
IE0032126645 - PARTICIPACIONES|Vanguard US 500 EUR 96 2,23
TOTAL IIC 1.216 28,17
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.256 52,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.146 96,03

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

No aplicable

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