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INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 12/12/1997

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

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

Descripcion general
Politica de inversién: La SICAV podra invertir entre un 0% y el 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se podré invertir, de manera directa o indirecta a
través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos ermitidos por la normativa vigente, sin
predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicién en cada clase de activo, pudiendo estar la totalidad de su
exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija se incluyen depésitos e instrumentos del mercado monetario no
cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de
activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion bursatil, ni
por divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposiciéon al riesgo de
divisa puede alcanzar el 100% de la exposicién total. Podran incluso tomarse posiciones cortas para aprovechar una
eventual tendencia bajista en algiin mercado. La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad 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 0,15 0,75 0,15 0,95
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,91 0,28 1,91 -0,13

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
Ne° de acciones en circulacion 1.373.717,00 1.373.721,00
N° de accionistas 107,00 111,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR)
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 14.215 10,3475 9,5712 10,3886
2022 13.148 9,5713 9,5518 11,1527
2021 15.286 11,0904 9,6523 11,2139
2020 13.350 9,7179 7,8897 9,8748

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

Cotizacién (€) Volumen medio

Min Max | Fin de periodo diario (miles €)

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,17 0,00 0,17 0,17 0,00 0,17 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2023 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
8,11 3,36 4,60 -0,19 -1,41 -13,70 14,12 3,37 -6,89
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,39 0,20 0,13 0,19 0,20 0,82 0,85 0,80 0,58

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Ultimos 5 afos

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados.
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.639 95,95 12.669 96,36
* Cartera interior 612 4,31 493 3,75
* Cartera exterior 13.009 91,52 12.168 92,55
* Intereses de la cartera de inversion 18 0,13 8 0,06
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 317 2,23 305 2,32
(+/-) RESTO 259 1,82 174 1,32
TOTAL PATRIMONIO 14.215 100,00 % 13.148 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 13.148 13.362 13.148
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -84,85
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 7,72 -1,57 7,72 -599,78
(+) Rendimientos de gestion 8,14 -1,33 8,14 -723,79
+ Intereses 0,17 0,02 0,17 933,23
+ Dividendos 0,88 0,46 0,88 93,46
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,01 0,00 0,01 -358,30
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,81 -0,87 7,81 -1.013,68
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -3,10 -0,66 -3,10 379,65
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 1,98 0,04 1,98 5.324,14
+ Oftros resultados 0,36 -0,40 0,36 -189,91
+ Otros rendimientos 0,04 0,09 0,04 -56,93
(-) Gastos repercutidos -0,42 -0,24 -0,42 75,15
- Comision de sociedad gestora -0,17 -0,18 -0,17 0,06
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 0,06
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,01 -0,02 59,62
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 0,00 -0,02 312,88
- Otros gastos repercutidos -0,16 0,00 -0,16 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
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 14.215 13.148 14.215

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 60 0,43 61 0,46
TOTAL RENTA FIJA 60 0,43 61 0,46
TOTAL RV COTIZADA 289 2,03 215 1,64
TOTAL RENTA VARIABLE 289 2,03 215 1,63
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 263 1,85 217 1,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 612 4,31 493 3,75
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 896 6,30 1.093 8,31
TOTAL RENTA FIJA 896 6,30 1.093 8,31
TOTAL RV COTIZADA 7.479 52,60 6.479 49,27
TOTAL RENTA VARIABLE 7.479 52,61 6.479 49,28
TOTAL IIC 4.665 32,82 4.565 34,73
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.040 91,73 12.137 92,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.652 96,04 12.630 96,06

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

=RV Exterior WIIC Exterior ® RF Exterior ®RV Interior = Cap.Rie Interior

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
V/ FUTURO
EURO STOXX 50 INDEX EUROSTOXX50 1.651 Inversion

VT.15/09/23
V/ FUTURO S&P

STAND&POOR'S 500 500 MINI 1.395 Inversion
VT.15/09/23
Total subyacente renta variable 3046
C/ FUTURO MINI
CURRENCY (EURO/USD) EURO/USD 1.000 Inversion
VT.18/09/23
Total subyacente tipo de cambio 1000
TOTAL OBLIGACIONES 4046

4. Hechos relevantes

Sl NO




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

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Existe un accionista con un saldo de 13.969.749,00 euros que representa un 98,28% sobre el total de la Sociedad.

La Sociedad de Inversion puede realizar operaciones de compraventa de activos o valores negociados en mercados
secundarios oficiales, incluso aquéllos emitidos o avalados por entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A. y/o del
grupo de BNP Paribas, S.A., operaciones de compraventa de divisa, asi como operaciones de compraventa de titulos de
deuda publica con pacto de recompra en las que actien como intermediarios o liquidadores entidades del grupo de Banco
de Sabadell, S.A. y/o del grupo de BNP Paribas, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que dichas operaciones se realicen a
precios y condiciones de mercado.

La remuneracion de las cuentas y depoésitos de la Sociedad de Inversion en la entidad depositaria se realiza a precios y
condiciones de mercado.

Puede consultar las Ultimas cuentas anuales auditadas de esta Sociedad por medios teleméticos en
www.urquijogestion.com.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico



1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD. a) Visién de la gestora/sociedad sobre la
situacion de los mercados.El afio comenzé bien, con un fuerte repunte en enero de los mercados de renta variable y de
renta fija que también reaccionaron positivamente a la caida de la inflacién y la perspectiva de una politica monetaria mas
flexible. Posteriormente, en febrero, los mercados dieron marcha atras con pérdidas en las acciones, el crédito, los bonos
soberanos y las materias primas debido a los sélidos datos econdémicos, lo que, junto con la inflaciébn subyacente
persistente, obligd a los inversores a reevaluar sus expectativas de tipos de interés y fijar los precios en tasas de interés
mas altas durante mas tiempo. A principios de marzo, la yield de Estados Unidos siguié subiendo, pero todo esto cambio
con el colapso del Silicon Valley Bank, que aumenté los temores sobre un contagio mas amplio. En el segundo trimestre,
los tipos de interés volvieron a ajustarse al alza, al percibirse la crisis de marzo como un acontecimiento aislado y sobre
todo al constatarse la persistencia de la inflacion por parte de los bancos centrales, que han endurecido su mensaje al final
del trimestre. Los mercados de acciones han completado un primer semestre sorprendentemente positivo, apoyados en
un namero reducido de compafiias, especialmente del sector tecnoldgico que viven una nueva fiebre alrededor del tema
de la Inteligencia Artificial. La Reserva Federal subid sus tipos por ultima vez en mayo hasta el 5%. La pausa que parecia
marcar en su mensaje ha sido sustituida al final del trimestre por una nueva expectativa de subidas, que, sin embargo,
siguen sindo dependientes de los datos que se publiquen en julio. El tono ha sido méas duro por parte del Banco Central
Europeo, que ha dejado su tipo de interés de depdsito en el 3,50%, pero ha anunciado que una subida en septiembre es
muy probable y ha descartado bajadas en un futuro préximo. Los mercados de bonos han pasado por momentos de
fuertes expectativas de recortes de tipos, como los que se vivieron en marzo con las crisis de los bancos norteamericanos
(SVB, bnacos regionales) y de Credit Suisse en Europa, que obligaron a inyectar liquidez. Sin embargo los mensajes
recientes de los bancos centrales, sumados a la relativa fortaleza de los datos de actividad y al aplazamiento de las
perspectivas de recesion en Estados Unidos, han conducido los tipos de interés de la deuda publica a niveles cercanos a
sus maximos anuales, vistos a principios de marzo. El mercado de crédito, que también vivié en marzo un momento de
especial tensién ha vuelto a estabilizarse. Los diferenciales del crédito han vuelto a cotizar en la parte baja del rango que
han estado recorriendo durante el semestre. La duda periférica europea (Italia, Espafia) también ha estrechado su
diferencial frente a la de los paises de mejor calidad, como Alemania. El cruce Ddlar/Euro ha mantenido durante el
semestre una tendencia a la depreciacion de la moneda norteamericana, que cierra el mes de junio en un tipo de cambio
de 1,09 ddlares por cada euro. Esta evolucion ha estado marcada por los diferentes mensajes que los respectivos bancos
centrales, la Reserva Federal y el Banco Central Europeo han ido enviando durante el periodo. Al final se ha percibido que
el discurso del BCE es més duro, manifestando la dificultad que esta experimentando en dominar la inflacion, mientras el
de la Fed es méas dependiente de los datos que se publiquen, lo que ha inclinado la balanza del lado de la depreciacién del
ddlar. En cuanto a otras divisas es muy destacable la depreciacion que ha sufrido el Yen Japonés en el segundo trimestre,
tanto frente al D6lar como frente al Euro. La recuperacion de los tipos de interés del Ddélar y del Euro no ha sido
acompafiada por la deuda japonesa. La ampliacién del diferencial ha sido la principal causa de la depreciacion del Yen,
acompafiada de un tono mucho menos beligerante por parte del Banco de Japon. Divisas emergentes como el Peso
Mexicano y el Real Brasilefio se han revalorizado contra el dolar. Por el contrario, el Yuan Chino se ha depreciado. La
distinta situacion inflacionista de China, respecto a los paises occidentales ha permitido que los tipos de interés en pais
bajen en el primer semestre. Brasil y México, en cambio han seguido la senda de los mercados norteamericanos, con
subidas de tipos a largo plazo. Los diferenciales de tipos de la deuda emergente se han reducido en el semestre,
mostrando el efecto positivo que suele tener en estos mercados un dolar relativamente débil. Las bolsas emergentes han
subido en el semestre, aunque mucho menos que los mercados desarrollados y con grandes divergencias entre paises.
Tanto las bolsas latinoamericanas como las de Europa emergente han tenido rendimientos positivos, cercanos a los de los
mercados de Europa desarrollada. Sin embargo, el mercado chino ha decepcionado y ha mostrado caidas netas en el
periodo. La menor recuperacién econdémica experimentada tras el fin de las restricciones debidas al Covid ha sido la
principal causa. Las previsiones de crecimiento para China se han ido ajustando a la baja durante el segundo trimestre,
lastrando también a su mercado bursétil, en el que sigue habiendo sectores como el inmobiliario que ofrecen muchas
dudas a los inversores. Las bolsas de los paises desarrollados, con Estados Unidos a la cabeza han dado la sorpresa en
2023. El indice global MSCI World sube un 14%, mientras que el indice Standard & Poor's 500 sube un 15,9% vy el
Nasdag, con alto peso del sector tecnoldgico, resurge hasta dar una rentabilidad del 31,7%. Es precisamente en el sector
tecnolégico donde esta la clave de este comportamiento, ya que una reducido nimero de compaiiias ha cargado con casi




todo el peso de la subida. Valores como Apple o Meta Platforms, de enorme capitalizacién han aportado una parte
mayoritaria de la rentabilidad de todo el mercado, dejando muchos otros sectores en resultado planos o incluso negativos.
A esta situacion ha contribuido especialmente el nacimiento de una nueva megatendencia, la Inteligencia Atrtificial, que se
prevé que pueda provocar cambios de gran calado en la economia global en los proximos afios, especialmente en el
mercado de trabajo por la posible sustitucién de trabajo humano por computadores. En Europa el tono ha sido también
positivo. Han sido valores del sector financiero y de consumo los que han impulsado al indice, con el apoyo de compafiias
de tecnologia y semiconductores. En el lado negativo destaca la caida de compafiias de energia, especialmente del sector
petrolero, y las inmobiliarias, afectadas por la subida de tipos. Cuatro factores nos hacen seguir siendo prudentes. En
primer lugar, la ambigiiedad de la politica monetaria es alta y genera riesgos a la baja, como prueba el hecho de que la
Fed prefiera ver datos de ralentizacion antes de confirmar su pausa en las subidas de tipos. En segundo lugar, las
condiciones de crédito, mas restrictivas, ponen en riesgo la continuidad del consumo, especialmente si el mercado laboral
se debilita. En tercer lugar, los beneficios empresariales estan en riesgo si contindia la inflacién mientras el consumo se
modera. Por Gltimo, sigue habiendo una situacion geopolitica de alto riesgo, que puede desencadenar rebrotes de
volatilidad en los mercados financieros. b) Decisiones generales de inversion adoptadas.Al inicio del periodo, el porcentaje
destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 18,81% y 50,21%, respectivamente y a cierre del mismo de
15,00% en renta fija y 52,87% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida en activos
del mercado monetario e inversiones alternativas. Dicha composicio’n de cartera y las decisiones de inversio’'n al objeto
de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi’
como una consideracio’n al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera. c¢) indice de referencia.La rentabilidad de la
sociedad en el periodo ha sido un 8,11% mientras que la rentabilidad del indice de Letras del Tesoro a 1 afio en el
periodo ha sido de un 1,63%. d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.El patrimonio sube
desde 13.148.248,50 euros hasta 14.214.550,59 euros, es decir un 8,11%. El nUmero de accionistas baja desde 111
unidades hasta 107 unidades. La rentabilidad en el semestre ha sido de un 8,11% acumulado. La referida rentabilidad
obtenida es neta de unos gastos que han supuesto una carga del 0,39% sobre el patrimonio medio, siendo los gastos
directos de 0,26% e indirectos de 0,13%. e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la
gestora.No aplica2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES. a) Inversiones concretas realizadas durante el
periodo.Las principales operaciones llevadas a cabo en el periodo fueron RV: Compra PART.EPSILON FUND EURO BD-
I, Venta DERECHOS UNILEVER PLC SCRIPT 02/23 RF:Venta PART.AMUNDI EURO LIQ RA-I CAP, Compra
PART.AMUNDI EURO LIQ RA-I CAP. b) Operativa de préstamo de valores.No aplica c) Operativa en derivados y
adquisicion temporal de activos.No aplica d) Otra informacién sobre inversiones.Al final del periodo la cartera tiene
invertido el 32,82% de su patrimonio en otras |IC's, siendo las principales gestoras: Allianz Global Investors GmbH,
Groupama Asset Management SA/France y AXA Rosenberg Management Ireland Ltd/Ireland.Al final del periodo la cartera
tiene las siguientes inversiones dentro de los activos de libre disposicién:1) del 0,12% de su patrimonio en Part.Arcano
Secondary Fund BP Il FCR con el objetivo de buscar una diversificacion de las inversiones en activos de capital riesgo.2)
del 1,73% de su patrimonio en Part.Arcano Capital Xi Clase A2 FCR con el objetivo de buscar una diversificacién de las
inversiones en activos de capital riesgo.3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.No aplica4.
RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD.En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a fecha
del informe, ha sido 5,17%, siendo la volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un
1,34%.5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.No aplica6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.No aplica?.
ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA SOCIEDAD SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.No aplica8.
COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.No aplica9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL
(SIDE POCKETS).No aplical0. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA
SOCIEDAD.Perspectivas de mercado renta fija: Consideramos que el mercado ha descontado practicamente toda la
subida de tipos de interés por parte de los Bancos Centrales, por lo que creemos que ya se presentan oportunidades de
inversién en los mercados de Renta Fija. Mantenemos una vision positiva respecto a la evolucién de los spreads de la
renta fija corporativa, especialmente la de alta calidad, en los proximos meses. Creemos que se presentan oportunidades
en renta fija de gobiernos ante las fuertes subidas de rentabilidad que hemos visto en este Ultimo trimestre. La
preocupacion del mercado se centra en la evolucion de la inflacién, aunque ya se ven sintomas de desaceleracién de la
misma, sobre todo en EE.UU.. Esperamos que Los estimulos monetarios continuen reduciendose en los proximos meses.
Pensamos que los activos de riesgo se puecen ver afectados por el incremento de la volatilidad, especialmente en el




segmento de "alta rentabilidad”, por lo que habria que reducir los mismos en las carteras. Apostamos por incrementar la
duracion en las carteras respecto al benchmark.Perspectivas de mercado renta variable:Mantenemos una visién de
cautela sobre el activo renta variable para los préximos trimestres ante la decidida politica de los Bancos centrales de
llevar la inflacion a tasas mas moderadas provocando con ello una desacelarciéon de la economia. Adicionalmente, no
descartamos episodios de volatillidad alta como consecuencia de la incertidumbre geopolitica ( Ucrania, China
).Geogréaficamente, mantenemos nuestra preferencia por el mercado americano donde creemos estamos mas protegidos
en este entorno de incertidumbre ademas de ser una economia mas diversificada y con un importante sector tecnologico.
Reduciremos exposicion en Europa al ser una economia mas expuesta a una desaceleracion econémica global. Nos
mantenemos sobreponderados en Japén donde después de muchos afios vemos crecimientos nominales del PIB e
inflacion y reducimos inversion en China ante las dudas sobre la evolucién de su economia en los préximos
meses.Sectorialmente, seguimos favoreciendo compafiias con fuertes y saneados balances, modelos de negocio lideres y
generadoras de caja. Incrementamos exposicién a compafiias que se benefician de una estabilizacién de los tipos de
interés ( telecomunicaciones, eléctricas ) ademéas de seguir apostando por compafiias lideres de tecnologia.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Py actual Pty awene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000128P8 - OB.ESPARNA 1,50% VT.30/04/2027 EUR 60 0,43 61 0,46
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 60 0,43 61 0,46
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 60 0,43 61 0,46
TOTAL RENTA FIJA 60 0,43 61 0,46
ES0109067019 - AC.AMADEUS IT GROUP SA EUR 166 1,17 116 0,88
ES0113211835 - AC.BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA EUR 78 0,55 63 0,48
ES0113900J37 - AC.BANCO SANTANDER EUR 44 0,31 36 0,28
TOTAL RV COTIZADA 289 2,03 215 1,64
TOTAL RENTA VARIABLE 289 2,03 215 1,63
ES0109868010 - PART.ARCANO CAPITAL XI CLASE A2 FCR EUR 246 1,73 200 1,52
ES0109925000 - PART.ARCANO SECONDARY FUND BP Il FCR EUR 18 0,12 17 0,13
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 263 1,85 217 1,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 612 4,31 493 3,75
1T0005484552 - BO.ITALIA -BTPS- 1,10% VT.01/04/2027 EUR 58 0,41 58 0,44
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 58 0,41 58 0,44
XS2534785865 - BO.BBVA 3,375% VT.20/09/2027 EUR 97 0,68 97 0,74
XS1752476538 - BO.CAIXABANK SA 0,75% VT.18/04/2023 EUR 0 0,00 100 0,76
XS2051397961 - BO.GLENCORE FI 0,625% VT.11/9/24 (C6/24) EUR 94 0,66 94 0,72
XS2538366878 - BO.SANTANDER FTF %VAR VT.27/9/26(C9/25) EUR 98 0,69 99 0,75
FR001400DZMS5 - BO.SOCIETE GENE 4% VT.16/11/2027 EUR 99 0,70 100 0,76
XS2343340852 - OB.AIB GROU FTF %VAR VT.17/11/27(C11/26) EUR 86 0,60 84 0,64
XS1614416193 - OB.BNP PARIBAS SA 1,5% VT.17/11/2025 EUR 94 0,66 94 0,72
XS2346253730 - OB.CAIXAB FTF %VAR VT.26/05/2028 (C5/27) EUR 85 0,60 84 0,64
XS2244941063 - OB.IBERDROLA INTL FTF %VAR PERP (C1/26) EUR 90 0,63 89 0,68
XS1799039976 - OB.SANTANDER UK %VAR VT.27/3/24 (C3/23) EUR 0 0,00 100 0,76
XS1974787480 - OB.TOTAL SE FTF %VAR PERP (C04/24) EUR 97 0,68 94 0,72
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 838 5,90 1.035 7,89
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 896 6,30 1.093 8,31
TOTAL RENTA FIJA 896 6,30 1.093 8,31
DEOOOAIEWWWO - AC.ADIDAS AG EUR 0 0,00 0 0,00
CHO0432492467 - AC.ALCON INC (CHF) CHF 202 1,42 171 1,30
DE0008404005 - AC.ALLIANZ SE EUR 459 3,23 433 3,29
US02079K1079 - AC.ALPHABET INC - CL C (USD) UsD 401 2,82 300 2,28
US0231351067 - AC.AMAZON.COM INC (USD) UsD 593 4,17 389 2,96
BE0974293251 - AC.ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV (BE) EUR 54 0,38 59 0,45
DEOOOBAY0017 - AC.BAYER EUR 48 0,34 45 0,35
US09857L1089 - AC.BOOKING HOLDINGS INC (USD) UsD 334 2,35 254 193
IE00B010DT83 - AC.C&C GROUP PLC (GBP) GBP 0 0,00 0 0,00
US1912161007 - AC.COCA COLA (USD) UsD 162 1,14 175 1,33
DE0005552004 - AC.DHL GROUP EUR 373 2,62 293 2,23
FR0014008VX5 - AC.EUROAPI SASU EUR 0 0,00 0 0,00
FR0011726835 - AC.GAZTRANSPORT ET TECHNIGAZ SA EUR 203 1,43 218 1,66
US30303M1027 - AC.META PLATFORMS INC-CLASS A (USD) UsD 0 0,00 0 0,00
US5949181045 - AC.MICROSOFT CORP (USD) UsD 942 6,63 676 5,14
CHO0038863350 - AC.NESTLE (CHF) CHF 473 3,33 466 3,54
US64110L1061 - AC.NETFLIX INC (USD) UsD 194 1,36 132 1,01
US6541061031 - AC.NIKE INC -CL B (USD) UsD 268 1,89 290 2,20
CH0012005267 - AC.NOVARTIS AG-REG SHS (CHF) CHF 387 2,72 356 2,70




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
CHO0012032048 - AC.ROCHE HOLDING AG (CHF) CHF 248 1,74 260 1,98
FR0000120578 - AC.SANOFI (FP) EUR 248 1,75 227 1,73
DE0007236101 - AC.SIEMENS EUR 440 3,10 374 2,85
DEOOOENERG6YO - AC.SIEMENS ENERGY AG EUR 23 0,16 25 0,19
US8545021011 - AC.STANLEY BLACK & DECKER INC (USD) UsD 157 1,10 128 0,97
US88032Q1094 - AC.TENCENT HOLDINGS LTD-UNS ADR (USD) UsD 0 0,00 0 0,00
FR0000120271 - AC.TOTALENERGIES SE (FP) EUR 296 2,08 330 2,51
US90353T1007 - AC.UBER TECHNOLOGIES INC (USD) UsD 83 0,59 49 0,37
GBOOB10RZP78 - AC.UNILEVER PLC EUR 341 2,40 335 2,55
FR0000125486 - AC.VINCI SA EUR 422 2,97 370 2,81
DE0007664039 - AC.VOLKSWAGEN AG PFD EUR 0 0,00 0 0,00
US9497461015 - AC.WELLS FARGO & COMPANY (USD) UsD 126 0,88 124 0,94
NLO015001FI9 - DERECHOS UNILEVER PLC SCRIPT 05/23 EUR 0 0,00 0 0,00
NL00150016G8 - DERECHOS UNILEVER PLC SCRIPT 11/22 (GBP) GBP 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 7.479 52,60 6.479 49,27
TOTAL RENTA VARIABLE 7.479 52,61 6.479 49,28
LU1992127297 - AC.ALLIANZ US EQUITY-IT SICAV (USD) UsD 584 4,11 496 3,77
LU0093503810 - AC.BGF EURO SHORT DURATION BOND A2 SICAV EUR 0 0,00 98 0,75
LU1373033965 - AC.BGF-EURO CORPORATE BOND-I2E SICAV EUR 100 0,70 0 0,00
LU0549539178 - AC.BLUEBAY INV GR EURO GV-I EUR SICAV EUR 0 0,00 189 1,43
LU1694789378 - AC.DNCA INVEST ALPHA BONDSI EUR SICAV EUR 73 0,51 70 0,54
BE0948500344 - AC.DPAM B EQT WRLD SUSTNBLE-F SICAV EUR 120 0,85 103 0,79
BE0948492260 - AC.DPAM B FUND-EUR SUSTAI-F SICAV EUR 205 1,45 188 143
LU0507266228 - AC.DWS INVST-TOP DVD-FC SICAV EUR 207 1,45 207 1,58
FR0010584474 - AC.EDR SICAV-FIN BONDS-I EUR SICAV EUR 90 0,63 90 0,68
LU0571101715 - AC.G FUND-ALPHA FIXED INCOME-IC SICAV EUR 582 4,10 572 4,35
LU0955860589 - AC.INVESCO ASIA CONS DEM-Z A SICAV (USD) UsD 174 1,22 180 137
LU1590491913 - AC.INVESCO EU ST BOND-Z ACC EUR SICAV EUR 143 1,01 142 1,08
LU0946223103 - AC.JUPITER GL FD-EURO GRO-D SICAV EUR 284 2,00 251 191
LU1378879081 - AC.MORGAN ST ASIA OPPORTUNITY-ZH SICAV EUR 89 0,63 94 0,72
LU1717117623 - AC.VONTOBEL TWF STRT INC-HGHEUR SICAV EUR 75 0,53 75 0,57
IEO0B4L60045 - ETF.ISHARES EURO CORP BOND 1-5YR (LN) EUR 100 0,71 100 0,76
IE00B14X4Q57 - ETF.ISHARES EURO GOV BOND 1-3 (IT) EUR 70 0,49 70 0,53
DE0006289309 - ETF.ISHARES EURO STOXX BANKS 30-15 UCITS EUR 79 0,56 68 0,52
US4642888105 - ETF.ISHARES US MEDICAL DEVICES (USD) UsD 204 1,44 194 147
IEOOBMW3QX54 - ETF.L&G ROBO GLOBAL ROBOTICS&AUT (USD) UsD 126 0,88 101 0,77
IEO0B5M1WJ87 - ETF.SPDR EUR DIV ARISTOCRATS EUR 147 1,03 133 1,02
FR0007038138 - PART.AMUNDI EURO LIQ RA-I CAP EUR 10 0,07 183 1,39
LU0658025209 - PART.AXA IM FIIS-EUR SH DUR H-AEA EUR 109 0,77 105 0,80
IE0008365516 - PART.AXA IM US EQUITY QI-A (USD) UsD 488 3,43 437 3,32
LU1534073041 - PART.DWS FLOATING RATE NOTES-IC EUR 0 0,00 0 0,00
LU0278427041 - PART.EPSILON FUND EURO BD-I EUR 192 1,35 0 0,00
LU1207148302 - PART.MIRAE ASSET ASIA GR CN-USDR (USD) UsD 140 0,98 152 1,16
IE00B80G9288 - PART.PIMCO GIS INCOME FUND-INSEHA EUR 141 0,99 138 1,05
IEQ0B520F527 - PART.SALAR FUND PLC-E1IEUR EUR 132 0,93 127 0,97
TOTAL IIC 4.665 32,82 4.565 34,73
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.040 91,73 12.137 92,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.652 96,04 12.630 96,06

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

Esta informacién aparecera cumplimentada en el informe anual.

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

La Sociedad no ha realizado durante el periodo operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de garantias o swaps
de rendimiento total.
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