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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de CS Director Bond Focus, F.l. por encargo de los administradores de Credit Suisse
Gestion, S.G.1.I.C., S.A. (la Sociedad gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de CS Director Bond Focus, F.I. (el Fondo), que comprenden el
halance a 31 de diciembre de 2022, la cuenia de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2022, asi como
de sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades def auditor en refacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a 10s de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexio de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos Una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de [a auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversicn
Calectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros © no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras (en
adelante, |la cartera) det Fondo se encuentra
descrita en la nota 3 de fa memoria adjunta,
incluyéndose en la nota 6 de la misma el
detalle de la cartera al 31 de diciembre de
2022. La determinacion y variacién del valor
razonable de los instrumentos de la cartera, de
acuerdo con la politica contable, tienen
impacto en el Patrimonio Neto y el valor
liquidativo del Fondo.

Identificamos, por tanto, esta area como el
aspecto mas relevante a considerar en la
auditoria del Fondo.

Otra informacidn: Informe de gesti6n

CS Director Bond Focus, F.I.

Modo en el gue se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Credit Suisse Gestion, S.G.I.I.C., S.A,, como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera del Fondo, entre los que
destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2022.

Valoracion de la carfera

Comprobamos la valoracion de |a totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera del Fondo
al 31 de diciembre de 2022, mediante la re-
gjecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando parsa ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, las diferencias en las valoraciones
obtenidas respecto a las valoraciones registradas
en la contabilidad del Fondo no son significativas.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del gjercicio 2022, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consisie en evaluar e informar sobre la

concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
abtenido en la realizacién de |a auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes & la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2022 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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CS Director Bond Focus, F.I1.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccidén material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segiin corresponda, |las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
0 error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambiéen:

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
errdneas, o la elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

° Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y 1a correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad gestora,



pwc

CS Director Bond Focus, F.L

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcicnamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopsass Auditores, S.L. (50242)
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 87

CS Director Bond Focus, F.L

Balance al 31 de diciembre de 2022
{Expresado en euros)

ACTIVO 2022 2021

Active no corriente - =
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material 5
Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliari¢ y enseres -

Activos por impuesto diferido -

Activo corriente 2 495 065,90 6 415 242,39
Deudores 129 654,76 137 301,66
Cartera de inversiones financieras 2 207 649,91 5616 603,75

Cartera interior 213 000,00
Valores representativos de deuda 213 000,00
Instrumentos de patrimonio -

Instituciones de Inversion Colectiva -
Depositos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Cariera exterior 1994 638,24 5616 603,75
Valores representativos de deuda - .
Instrumentos de patrimonio - .
Instituciones de Inversion Colectiva 1993 131,93 5607 127,39
Depositos en Entidades de Crédito - .
Derivados 1 506,31 9 476,36
Otros - -

Intereses de la cartera de inversion 11,67

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones -
Tesoreria 157 761,23 661 336,98
TOTAL ACTIVO 2 495 065,90 6 415 242,39

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022.
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CS Director Bond Focus, F.L

Balance al 31 de diciembre de 2022
{Expresado en euros)

CN9541580

PATRIMONIQ Y PASIVO 2022 2021
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2 485 850,67 6 406 005,52
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 2 485 850,67 6 406 (005,52
Capital - -
Participes 5339 055,96 8 978 968,35
Prima de emisioén - -
Reservas 34 638,41 34 638,41

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo 2 cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesta diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

{2 556 521,17)

(331 322,53)

9 215,23

921523

(2 556 521,17)

{51 080,07)

9 236,87

9 236,87

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

2 495 065,90

6 415 242,39

CUENTAS DE ORDEN

2022

2021

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compronmtisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la TIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

748 673,44
748 673,44

1537412,28

153741228

1 878 320,35
1 878 320,35

1 206 089,75

Pérdidas fiscales a compensar 1206 089,75
Otros - .
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2 286 085,72 3084 410,10

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2022,
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CS Director Bond Focus, F.L

ON9541581

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2022
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas 2 la Institucién de Inversidn Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Comision de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Deterioros

Resultados por operaciones de Ia cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros

Resuliado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

2022 2021
4202,57 6 367,36
(37 589,34) (49 122,45)
(27 353,81) (37 001,11)
(4 558,87) (6 169,06)
(5 676,66) (5 952,28)
(33 386,77) (42 755,09)
494,02 229,70
5 874,88 89 224,65
4368,57 79 748,29
1 506,31 9 476,36
30 029,47 14 034,04
(334 334,13) (111 813,37
134,98 (127,19)
(153 267,86) 53 708,66

(181 201,25)

(297 935,76)

(331 322,53)

(165 394,84)

{8 324,98)

(51 080,07)

RESULTADO DEL EJERCICIO

1331 322.53)

(51 080.07)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al gjercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2022.



ON9541582

"CTOT 9P AqUIAIOIP AP I

|3 OpEUIULI3) [BAUR 0151213[5 (B ausipuodsanos oyu ouowged [0 Us SOqUIED 9p OpRISa [2p 2UeIFaN sued URLLIO) “BIUN{pE BLIOWSW €] US SELIOSIP ‘£ © | SEION SB7]

el

CLASE 8.

L9'0S8 S8F T - (£S°7T¢ 1€€) (L1178 986 7) TH8E9 PE 96550 6E€ S TT07 2P AqUISIND 3P IE [¢ SOPIES

s - - - . . oroourijed [9p SUCIDBLIBA SBID
(z8°80T +¥8 £) - - - (73307 +¥8 ) SOS[0QUIR9Y
05°9LE $5T - - : - 05°9LE §5T sauomdisng

sadionted uos sauorseied(

L0°080 1§ - {L0°080 19) oro1a12(5 [9p OpENNSSI [3p ToESdY

(£5°7TE 1€8) (£5°TTE T€E) - - - $OPI0U00AI s0jsed £ $05213UL [BJ0L

7500 907 9 = (L0080 1S) (L1775 995 T) IF°8€9 ¥E SE'R96 8L6 8 opejsnie opleg

- - - - - sarou1a 10d saysnly

- - - OL131ID 3p serquies Jod smsnly

75500 90% 9 - (L0080 1) (L1125 955 7) I5°8€9 bE SE°896 8L6 8 1207 2P 2IQUIIP 2p L€ [¢ SOP[ES

ey opingqLie ol SAIOLI)UE SBAJIISIY sadionie g
omrowiLned 0x3Q) [ap opejnsay sopnaala

Ip sopeymsang

ojou omuowryed [2 U3 SOIQUIBD 3p [830) opelsy (4

(€£5'7T€ 1£€)

SOPIJOUOJAI S0ISEN A4 SOSILLUL AP [BIO],

(£5'zze 1€0)

seroueued £ sepipipd op BIUSND B B SLIOURIRISURD [BIC],
sepstuorooe A sadiopied v opmqine omourned (o U3 ajuatredsp sopeindun soised £ s0saIsul [eI0],

seroueues A sepiprod op BIMSNO ¥] Op OpEINSeY

SOPIDOU0AI 50)SES A s05aa8u ap opersy (v

TTOT P SIQqUIBIIP 3P [ 1V

(so1ns ud opesaldxy)

ZZ07 3P 3XIQUIDIAP AP £ [2 OPRUINLII] [¢NUE 011213[3 [ yudipuodsariod 039u oyuowrned 13 U3 SOIqUIE) P OPEBISH

‘I'4 ‘snaog puog J03.u1( S



ON9541583

(%]
g
g2
22
[TT{T?]
Uw
wi
w
a
=

CLASE 8°

.

4

7S'S00 90+ 9 - (L0°080 18) ILTIZS 955 T) IH'8€9 $E 5£'896 846 8 TZ0T P 3IqURAP ap [ [¢ SOP[ES
- - - - - otuowied [9p SSUOIDBLIBA SBI)
(17061 S£6) - - (1+'06¥ S£6) 508[0qUIANY
90°980 Z8L : - - - 90980 T8L souornduosng
sadionied uos sauorowiad(y
- 7 #8121 062 - . (b8°1ZT 062) owIo1afa jap OpE}MSAI [3p UQLIEAdY
(L0080 16) (Lo‘080 19) - : - 50p1o0U0da1 sojsed A sosardur (o]
F6'68F 019 9 - (+8'1Z1 067) (L1175 98¢ 7) TH'859 vE PSreF TTV 6 opejsn[e op[Es
- - . - . sarona 1od sajsnly
- - - - - oLRud 8p soquieo Jod sasnly
P668Y 019 9 - (P8°1Z1 062) (L1128 985 ) TH'8€9 b€ PSrob 1TV 6 0Z0Z 3P AIqUIALIIP 3P € [& SOP[ES
=101, opINQLOE oraraIafa $2I01IAJUB SBATISIY sadpnaey
omowrned ono PP ope)NsIY 5013123303
ap sopensAY
03au oquowryed [2 ua so1quIED IP [8107 OPEIST (g
(L0080 1€} SOPIDOU0J3] SO)SER | SUSILGUT AP [€30T,
- seroueued A sepipied op BIUIND B] B SBIOUAIAJSULT) [)0],
ses1uo1o0e 4 sadiopred e opmaure ouowined [0 Us sjuatmERaIp sopeIndun $0J5e3 A S080IFUT (R0,
(L0080 15) seroneues A sepipiad op RGN B[ 9P OPEINSSY

SOPIOUW0IAI 501563 A s65348u1 2p opelsH (V

TZ0T 3P 1qUIBIP 3p 1€ [V

(soins ua opesarixy)

7207 2P dIUIdIDIP 3P [ [0 OPEUINLII) [Bnue 0131213[3 [¢ uaipuodsdsiod o3au oruourLyed [ ud soIquILd Ap OPEISH

™™ hmzoorm puog A033311J S



ON9541584

CS Director Bond Focus, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2022
(Expresada en euros)

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

C8 Director Bond Focus, F.I, en lo sucesivo el Fondo, fue constituide en Madrid el 25 de marzo de 1998 bajo la
denominacién social de Mundifond 2000, Fondoe de Inversidn Mobiliaria, habiendo pasado por distintas
denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 3 de julio de 2009. Tiene su domicilio social en calle Ayala 42,
Madrid.

Fl Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (C.N.M.V.) desde el 4 de mayo de 1998 con ¢l nimero 1.428, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, ¢l objeto social
de las Instituciones de Inversidn Colectiva es la captacidn de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos
¢ invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacién del Fondo estd encomendada a Credit Suisse Gestién, 8.A., 8.GLLC,,
sociedad participada al 99,99% por Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia, que adicionalmente es la Entidad
Depositaria del Fondo. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor.

Con fecha 30 de diciembre de 2014, 1a Sociedad Gesteora suscribid un contrato de asesoramiento financiero con PI
Asesores Financieros E.A.F.L, 5.L. Mediante escritura de fecha 26 de febrero de 2019, PI Asesores Financieros
E.A.F.I, S.LI. se transformé en sociedad anénima cambiando su denominacidn por la de PI Director A.V., S.A,
manteniendo su posicion contractual en el mencionado contrato de asesoramiento. Posteriormente, el 17 de julio
de 2020, Ia Sociedad Gestora firmé un acuerdo de delegacion de gestion del Fondo con PI Director AV., S.A,
rescindiéndose, en esa misma fecha, el contrato de asesoramiento existente con la citada entidad.

El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recogida principalmente por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por ¢l que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003 v sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

» Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la denominacién "Fondo
de Tnversion Mobiliaria® (F.1M.) y sus diferentes variantes, por "Fondo de Inversion” (F.L.).

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

¢ El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.
Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor, el
patrimonio o el ntimero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos

establecidos en el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozarin del plazo
de un afio, durante el cual podrén continuar operando como tales.
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b)

o Los valores mobiliarios y demaés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcidén.

o  Se establecen unos porcentajes méximos de obligaciones frente a terceros y de concentracién de inversiones.

o ElFondo debe cumptir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio mensual de su patrimonio,
que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de
crédito si el Depositario no tiene esta consideracidn, ¢ en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Publica.

e El Fondo se encuentra sujeto a unes limites generales a la utilizacién de instrumentos derivados por riesgo de
mercado, asi como a unos limites por riesgo de confraparte.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comisién anual en concepto de gastos de
gestion que no excederd del 1,35% sobre el patrimonio del Fondo mas el 9% si se calcula sobre fos resultados
anuales del mismo.

En los ejercicios 2022 y 2021 la comisién de gestion ha sido del 0,6% sobre el patrimonio y del 9,0% sobre el
resultado del ejercicio.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria que no podra exceder del
0,20% anual del patrimonio custodiado. En los ejercicios 2022 y 2021, la comisién de depositaria ha sido del 0,1%.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comision sobre
el importe de fas participaciones suscritas, ni sobre el imparte de las participaciones reembolsadas.

E] Fondo ha recibido durante los ejercicios 2022 y 2021 unos ingresos por comisiones retrocedidas que se recogen
dentro del epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

Gestidn del riesoo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripeion de los principales riesgos asociados, se detallan en el
folleto registrado y a disposicién del piblico en el registro correspondiente de la CN.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se encuentra expuesto
son los siguientes:

e Riesgo de mercado: representa ¢l riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos adversos en los precios
de mercado de los activos finarcieros en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos
son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en cartera.

s Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a cambios en la
capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.
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2)

b)

<)

e Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de reembolso de sus participes
por encontrarse con dificultades en el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

¢ Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resuitado de errores humanos, procesos internos
inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de acontecimientos extemos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los riesgos de
mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes
normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan Ia exposicién a dichos riesgos.

La invasion de Ucrania por parte de Rusia estd provocando, entre otros efectos, una variacién del precio de
determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como et mantenimiento de sanciones, embargos y
restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general v a las empresas con operaciones con y en Rusia,
especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impacte en la cartera de inversiones del Fondo dependerd
del desarrollo de acontecimientos futuros que no se pueden predecir flablemente a la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido preparadas a
partir de los registros contables del Fondo, habiéndose aplicado [as disposiciones legales vigentes en materia
contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera
v de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que serdn aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de clasificacién
recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios
maés significativos se describen en la Nota 3. No existe ningin principio contable de aplicacion obligatoria que,
siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2022 se presentan atendiendo a la estructura y principios contables
establecidos en la normativa vigente de la CN.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras
del ejercicio 2022, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producide modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre las cuentas
anuales de los gjercicios 2022 y 2021,
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d) Estimaciones contables v cotreccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado estimaciones para obtener la
valoracidon de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas
anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives financieros, si Ias hubiera. Aun cuando éstas se consideren las mejores estimaciones
posibles, en base a fa informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futures podrian obligar a
modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verd afectado por las fluctuaciones de los precios del mercado
v otros tiesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios anteriores y
hayan sido detectados durante los gjercicios 2022 y 2021.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria, estin expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién més significativos
Los principios contables m4s significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas anuales han sido los siguientes:
a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la pestion del Fondo continvard en el futuro

previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio
a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b} Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se devengan, con independencia de
cuando se produce su cobro o pago efectivo.

) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrarie, es el precic de la
transacci6n, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de transaccion que les
sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No cbstante, aguellas partidas cuyo importe
se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valorar por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo
futures estimados, descontados al tipo de interés efectivo caiculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversidn se reconocern como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias,



ON9541588

CLASE 87°

CS Director Bond Focus, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2022
{Expresada en euros)

d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la
cartera, asi como la determinacién de su valor razonable se describen a continuacién:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan una
remuneracién consistente en un inierés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios de cotizacién
en un metcado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
ostén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més
recicnte siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaceion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del gjercicio.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de fos instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre del dia
de 1a fecha del balance, si existe, o inmediato hdbil anterior o el cambio medio ponderado sino existiera precio
oficial de cierre.

« Depositos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepeion de los
saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento.

« Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor razonable se establece en
funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de
referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversidon Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversién Colectiva de
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras
similares, se utilizan, en su case, valores liquidativos estimados.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las primas
pagadas/cobradas por warranis y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de
permuta financiera, as{ como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no negociados
en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Los activos en 1os que concurra un deterioro notorio e irecuperable de su inversién se darén de baja con cargoa la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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g)

h)

Los activos v pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente, todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos.

Aduouisicidn v cesidn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pasto de retrocesidn se contabilizan por el importe
efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondierte.

La diferencia entre este importe y €l precio de retrocesién se imputa como ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de “Variacién del
valor razonable en instrumentos {inancieros”.

La cesi6n en [irme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion por el valor razonable de
la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la
operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se reflejan en
la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacion del valor
razonable en instrumentos financisros por operaciones de la cartera interior o exterior”, segiin los cambios s hayan
liquidade o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valor razonable de fa
contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaceion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se reflejan en
la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros™ o de “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, segin los activos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento de cierre de la
posicién o el vencimiento del contrate, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometide.
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1)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de deposito cedido, registrindose
en el capitulo correspondiente del epigrafe de “Deundores™ del activo en el balance.

Ei valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe de "Valores
aportados como garantia por la Institucion de Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de "Derivados™ del activo o
pasivo del balance, en la fecha de gjecucion de
la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se reflejan en
la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran
bajo el epigrafe de "Resultados por operaciones con derivados™ o de "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros por operacicnes con derivados”, segin éstos se hayan liguidado o no, utilizando como contrapartida el
epigrafe de "Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto positivas
como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de las partidas monetarias v no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de las correspondientes
participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Suscripeiones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o
reembolsado con abone o cargo, respectivamente, al capitulo de "Parlicipes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las participaciones sera el valor liquidativo
correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determindndose de este modo tanto el nlmero de
participaciones suscritas o reembolsadas, como el efective a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media
entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en
el capitulo de "Solicitudes de suscripcién pendientes de asignar participacienes™ del pasive del balance del Fondo,

Impuesto sobre beneficios
La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo céleulo se contempla

el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible del impuesto v el resultado contable
antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos diferidos sélo se
reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucidn disponga de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacién de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un
activo por impuesto diferido en ningiin caso y sélo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto
con la frecuencia del calculo del valor liquidative. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el
epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Depdsitos de garantia 16 388,88 31 906,48
Administraciones Publicas deudoras 111 810,90 104 134,66
Otros 1 454,98 1 260,52
129 654,76 137 301,66

El capitulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge los importes cedidos en garantia por
posiciones vivas en derivados financieros al cierre de cada ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Piblicas deudoras" al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se desglosa tal y como sigue:

2022 2021
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 44 463,09 67 295,45
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 67 347,81 36 839,21
111 810,90 104 134,66

El capitulo de "Otros” al 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge, principalmente, el saldo pendiente de cobro
correspondiente a la devolucién de las comisiones de gestidn devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupe Credit Suisse, cn las que invierte el Fondo.
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el siguiente:

2022 2021
Operaciones pendientes de liquidar 101,64 3,27
Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo 2701,25 -
Otros 641234 9 233,60
9 215,23 9 236,87

El capitulo de “Operaciones pendicntes de asignar valor liquidativo”, al 31 de diciembre de 2022, recoge el saldo
correspondiente a los reembolsos que se han ejecutado en los primeros dias del ejercicio 2023,

El capitulo de “Acreedores - Otros™ 2l 31 de diciembre de 2022 y 2021 recoge, principalmente, ¢l importe d las comisiones
de gestion v depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no ha realizado pagos gue acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de
pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se muestra a continuacion:

2022 2021
Cartera interior 213 000,00 -
Valores representativos de deuda 213 000,00 -
Cartera exterior 1 994 638,24 5 616 603,75
Instituciones de Inversion Colectiva 1993 131,93 5607 127,39
Derivados 1 506,31 9 476,36
Intereses de la cartera de inversién 11,67 =
2 207 649,91 5616 603,75

En los Anexos Iy [I adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las
inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2022. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes
integrantes de esta memoria, se detallan la cagtera de inversiones financieras y las mversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2001.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones {inancieras se encuentran
depositados en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia.
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7. Tesoreria

El detalte de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2022 y 2021, se muestra a continuacion:

2022 2021
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 37 356,71 649 272,82
Cuentas en divisa 120 404,52 12 064,16
157 761,23 661 336,98

Durante los ejercicios 2022 y 2021 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el Depositario ha sido un tipo de
interés de mercado.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales caracteristicas, representadas por certificados
nominativos sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonia,

E1 valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2022 y 2021 se ha obtenide de la siguiente forma:

2022 2021
Patrimonio atribuido a participes 2 485 850,67 6 406 005,52
Numero de participaciones emitidas 312 465,54 757 744,38
Valor liquidativo por participacion 7,96 8,45
Numero de participes 142 182

El movimiento del patrimenio atribuido a participes durante los ejercicios 2022 y 2021 se recoge en el Estado de cambios
en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird en la cucnta de "Participes" del
Fondo.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021 no existen participaciones significativas.

De acuerdo con el articulo 76 del Real Deereto 1082/2012, de 13 de julio, ningdn Fondo podra tener un patrimonio
minimo inferior a 3.000.000 de euros. Desde el mes de noviembre de 2022 el patrimonio del Fondo se ha sitmado por
debajo del minimo legalmente establecido. A la fecha de formulacion de estas cuentas no ha transcurrido el plazo
legalmente establecido para regularizar esta situacion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2022
{Expresada en euros)

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en derivados del
Fondo al 31 de diciembre de 2022 y 2021, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2022 y 2021, es el sigujente:

2022 2021
Pérdidas fiscales a compensar 153741228 1206 089,75
1537 412,28 1206 089,75

11. Administraciones piiblicas y situaciin fiscal

Durante el ejercicio 2022, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, encontrdndose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el
niimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversidn Colectiva. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece una limitacidn del
importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcién del importe de la cifra de
negocios (20 millones de ewros de cifta de negocios es del 70%; entre 20 millones de euros y 60 millones de euros es del
50% e igual o superior a 60 millones de euros es def 25%), admitiéndose ta compensacion de la totalidad de éstas hasta el
importe de un millén de euros.

Las bases imponibles del Impuesto sobre beneficios del ejercicio se han incorporade al importe de las Bases Imponibles
Negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores en el epigrafe "Pérdidas fiscales a compensar” en Cuentas de
Orden.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ¢jercicio y la base imponible del
Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que el Fondo se halla sujeto no
pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo
de prescripeion de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los ltimos cuatro gjercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.
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(Expresada en euros)

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para
ello, 1a Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segin lo
establecido en la Circular 4/2008 de la CN.M.V., y sucesivas modificaciones, informacidn sobre las operaciones vinculadas
realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad
Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas
en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo”™ se indica el importe de las comisiones retrocedidas con
origen en las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por entidades pertenccientes al Grupo de la Sociedad Gestora,
en case de que se hubieran producido durante ¢l ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorerfa” se indican las cuentas que mantiene el
Fondo con éste al 31 de diciembre de 2022 y 2021.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su naturaleza debe
estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, los temas relativos a ta proteccion del
medio ambiente v la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L. por servicies de auditoria de cuentas anuales de los
ejercicios 2022 y 2021, ascienden a 3 miles de euros en cada ejercicio, no habiéndose prestado otros servicios en los citados
gjercicios.

13. Hechos posteriores

Tras la actuacion del Departamento Federal de Finanzas, el Banco Nacional Suizo (BNS) y 1a Autoridad de Supervision de
los Mercados Financieros (FINMA), &l pasado,19 de marzo de 2023, se anuncio que Credit Suisse y UBS han firmado un
acuerdo de fusién en el que UBS serd la entidad subsistente. Tras un andlisis de diversos escenarios, se acordé que esta
fusién redunda en el mejor interés de los clientes, los inversores y otros grupos de interés, y contribuird a restablecer la
confianza y la estabilidad de los mercados financieros. Hasta completarse la fusién - sujeta a las habituales condiciones de
cierre, que previsiblemente se producira a finales de 2023 -, Credit Suisse seguird desarrollando su actividad de la forma
habitual, en estrecha colaboracién con UBS.

Desde ¢l cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de formulacidn de las cuentas anuales, no se han
preducide hechos posteriores de especial relevancia que no hayan sido mencionados con anterioridad.
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CS Director Bond Focus, F.L

Informe de gestion del ejercicio 2022

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Fl ejercicio 2022 ha sido un afio complicado. La guerra en Ucrania y la batalla de los bancos centrales contra la inflacioén
han sido los principales obstaculos a los que se han enfrentado los mercados de renta fija y variable.

Podriz decirse que el movimiento més perjudicial para los mercados ha sido la fuerte caida de los precios de la deuda
pliblica, convirtiéndolo en el peor afio de la historia para renta fija y en muchos casos caidas superiores a la renta variable,
caidas de doble digito y proximas al 15% en indices agregados. Es bien sabido que el comportamiento de las acciones
puede ser irregular, pero esta vez la caida de las cotizaciones de la renta variable ha ido unida a un inusual desplome de los
bonos del Estado, que ha dejado desamparados a los inversores. Esto se debi6 a que los bancos centrales tuvicron que subir
los tipos de interés mucho mas de lo que los inversores esperaban a principios de afio debido a una inflacidon desorbitada.

Fl principal factor que ha movido los mercados durante todo el afio ha side la elevada inflacién, as{ comao su correspondiente
impacto en las politicas monetarias de los principales bancos centrales, que se han visto forzados a subir tipos de forma
agresiva 4 1o largo de todo el afio. Precisamente esto se ha vuelto a poner de manifiesto en el tltimo mes del afio, en el que
hemos podido ver una nueva muestra del tono restrictivo de los bancos centrales, tanto la Reserva Federal americana, como
el Banco Central Europeo o el Banco de Inglaterra en sus comparecencias tras subir los tipos de interés en 5¢ pb. La Fed
subié 50 pb los tipos hasta el 4,25%-4,5% a mediados de mes, reduciendo el ritmo de subidas de las 4 subidas anteriores
de 75 pb, pero las proyecciones de los miembros de la Fed se sitiian en el 5,1% para el proximo afio frente a la proyeccion
del 4,6% que habia en septiembre y afin algo por encima de lo que estd descontado el mercado (4,95% para mayo 23).
Powell fue restrictivo en la comparecencia argumentando que el 6% de inflacién subyacente sigue siendo 3 veces superior
al objetivo del 2%, que es bueno ver que hay progreso, pero que ain queda camino por recorrer en la lucha contra la
inflacion.

En los mercados de renta fija, observamos rentabilidades negativas de doble digite, el indice global de bonos del tesoro
cerraba en -17,5%. Regionalmente hablando, e indice de la Eurozona cerraba el afio negativo (-17,2%). Las subidas de
tipos de interés se han reflejado, logicamente, a lo largo de la curva, con el bono a 10 afios americano subiendo en TIR
desde el 1,5% al 3,87% durante el semestre, mientras el Bund aleman a 10 afios subia del -0,18% al 2,56%. En este entomo,
los mercados de crédito cerraban con ampliaciones. En el caso de la deuda “investment grade”, el Itraxx Main desde 50
pbs a 90 pbs, mientras que para [a deuda “high yield™ el Itraxx Crossover pasaba dc 245 pbs a 474 pbs. El indice de Hibridos
Corporativos y el indice de CoCos cerraban con una rentabilidad del -15,1% y -11,5%, respectivamente.

Tras tres afios de cierres en positivo, las bolsas no han sido excepcidn, registrando rentabilidades negativas a pesar de 2
meses de subidas (octubre y noviembre), el ltimo mes se cierra en negativo, con un comportamiento relativo mejor para
emergentes empujado por China. El S&P 500 cerraba con un -19,4% anual. Perc no fue tan mal para todas, IBEX35 y
EUROSTOXXS0 cerraban el afio en -3,6% y -11,7% respectivamente.

Las materias primas, fa energia y el dolar fueron de los pocos activos con retornos positivos en el afio. El indice global de
matetias primas cerraba positivo en +16,1%, también hay que destacar el cierre positivo del Brent en +10,5%. Por otro
lado, el oro cerrd el afio plano en -0,1%. En divisas, el indice délar cerraba con una rentabilidad positiva del 8,2%.

En el frente geopolitico se cumplen mas de 300 dias de guerra y ¢l presidente ucraniano, Zelensky, agradecio recientemente
al Congreso de fos EE. UU. suapoyo en la guerra de Ucrania y pidi6 ayuda adicional. A su vez, el presidente Biden, anuncié
que enviaran misiles Patriot a Ucrania para ayudar al pais a defenderse de los ataques con misiles rusos. Por otro lado, el
presidente chino, Xi Jinping, pidio conversaciones de paz enire Rusia y Ucrania al expresidente ruso y actual asesor adjunto
de seguridad nacional Dimitry Medvedev.

Se cumplen también 3 afios desde el primer caso de Covid en Wuhan. China se ha mantenido firme hasta ahora en su
politica de Covid Cero al considerarla un orgullo nacional, mejor que la del resto del mundo y con un menor nimero de
muertes e infecciones, pero en las vltimas semanas, y ante el malestar social generado por las estrictas politicas de
confinamiento y cuarentena (destacando la revuelta en el centro de fabricacidn de Apple Inc. de Zhengzhou), ha relajado
la mayoria de estas medidas, reabriendo sus fronteras. Esto por un lado ha provocado a corfo plazo un incremento
importante en el nimero de contagios y fallecimientos en China, pero por otro ha generado la esperanza de una recuperacién
econémica mas rapida, con consecuencias favorables para la economia mundial.
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Informe de gestién del ejercicio 2022

En conclusi6n, a pesar de haberse producido cierto alivio en ¢l cuarto trimestre, 2022 serd recordado principalmente como
un afio en el que los mercados descontaron los efectos negativos del aumento de la inflacién y de los tipos de interés, que
probablemente afectaran a la economia mundial en 2023, Desde un punto de vista optimista, dado que ahora se prevé una
recesion y que los mercados ya empiezan a anticipar un descenso de la inflacién y un repunte de los tipos de interés, 2023
podria ser un mejor afio tanto para los bonos como para las acciones.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por fa Sociedad, tal y come s¢ deseribe en la memoria adjunta, esté
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado,
crédito, v liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
maodificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y
sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley v las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memoria adjunta, esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado,
crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y
sucesivas modificaciones, por ¢l que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unidn Europea para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gastos de I+D y medioambiente
A To largo del ejercicio 2022 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En Ia contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2022 no existe ninguna partida que deba
ser incluida en el documento aparte de informacién medicambiental.

Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2022

Tras la actuacién del Departamento Federal de Finanzas, ¢l Banco Nacional Suizo (BNS) y la Autoridad de Supervision de
los Mercados Financieros (FINMA), el pasado,19 de marzo de 2023, se anunci6 que Credit Suisse y UBS han firmado un
acuerdo de Tusion en el que UBS ser4 la entidad subsistente. Tras un anilisis de diversos escenarios, se acordé que esta
fusién redunda en el mejor interés de los clientes, los inversores y otros grupos de interés, y contribuird a restablecer la
confianza v la estabilidad de los mercados financieros. Hasta completarse la fusion - sujeta a las habituales condiciones de
cierre, que previsiblemente se producira a finales de 2023 -, Credit Suisse seguird desarrollando su actividad de la forma
habitual, en estrecha colaboracion con UBS.

Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2022 hasta la fecha de este informe de gestidn, no se han producido
hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



DILIGENCIA DE FIRMAS

El Consejo de Administracién de Credit Suisse Gestidn, 8.G.LLC,, 8.A. mediante el procedimiento escrito ¥y sin sesion
previsto en la nonmativa vigente, ha acordado con fecha 31 de marzo de 2023, y en cumplimiento de los requisitos
establecidos en la legislacion vigente, formlar las cuentas anuales referidas al ejercicio finalizade el 31 de diciembre de
2022, asi como el informe de gestion de dicho gjercicio de CS DIRECTOR BOND FOCUS, F.L

El acuerdo de formulacion de las cuentas anvales v el informe de gestion ha sido adoptado por el Consejo de Administracion
con el voto undnime de todos Ios consejeros, que son D°. Marisa Géinez Garcia (Presidente), D. Stephen Leslie Foster
{Consejero), D°. Gloria Herndndez Aler (Consejero) y 1. Gabriel Ximénez de Embim {Consejero).

Ejemplar Documento WNimero de folios en papel timbrado
Primer gjemplar Cuentas anuales Del ONS541579 al ON9541601
Tnforme de gestién Dl 0N9541602 al 0N9541603
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 0N9541604 al ON9541626
Informe de gestién Del ON9341627 al (N9541628
l}r-. -
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D", Marisa ééénez Garcia
Secretario del Cofiscjo
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Presidente



