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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: N/D
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

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

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa
o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin
que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad
de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdésitos a la vista o que
puedan hacerse liquidos con vencimiento no superior a 12 meses en entidades de crédito de la UE o de estados
miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de
emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por
sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar
el 100% de la exposicion total. La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion. El grado maximo de
exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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




Divisa de denominacion EUR

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

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,70 0,00 0,70 2,72
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,09 0,00 -0,09 -0,44

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Ultimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 1.777.704,00 1.783.208,00
N° de accionistas 198,00 215,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 23.025 12,9522 12,1431 14,1052
2021 25.011 14,0261 12,3030 14,7340
2020
2019

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,28 0,00 0,28 0,28 0,00 0,28 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2022 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
-7,66 -7,66 3,40 0,57 2,78 13,99 4,53 10,12 6,31
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 1,44 1,46 1,48

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

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

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

. . . B Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucién del Valor Liquidativo Rentabilidad
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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 20.634 89,62 22.689 90,72
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 20.584 89,40 22.689 90,72
* Intereses de la cartera de inversion 51 0,22 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.816 12,23 2.247 8,98
(+/-) RESTO -425 -1,85 75 0,30
TOTAL PATRIMONIO 23.025 100,00 % 25.011 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 25.011 24.328 25.011
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,30 -0,57 -0,30 -50,66
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -8,26 3,30 -8,26 -332,01
(+) Rendimientos de gestion -7,87 3,71 -7,87 -296,54
+ Intereses 0,02 0,00 0,02 -536,13
+ Dividendos 0,24 0,35 0,24 -35,52
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,45 0,15 -0,45 -373,64
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -6,61 3,44 -6,61 -278,10
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,63 -0,14 -0,63 305,09
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,18 -0,02 -0,18 803,20
+ Oftros resultados -0,27 -0,07 -0,27 274,85
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,39 -0,41 -0,39 -12,26
- Comision de sociedad gestora -0,28 -0,28 -0,28 -9,41
- Comision de depositario -0,02 -0,01 -0,02 24,47
- Gastos por servicios exteriores -0,07 0,00 -0,07 3.171,20
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,05 0,00 -96,65
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,06 -0,02 -62,36
(+) 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) 23.025 25.011 23.025

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.905 16,96 570 2,28
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.905 16,96 570 2,28
TOTAL RV COTIZADA 15.450 67,09 20.804 83,19
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 15.450 67,09 20.804 83,19
TOTAL IIC 1.252 5,44 1.293 5,17
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.607 89,49 22.667 90,64
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.607 89,49 22.667 90,64

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

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

Distribucién Sectores

—OTROS: 49 56%
|

TESORERIA: 10,27%

— TECNOLOGIA: 15,09%

INDUSTRIA: 10,65%
DEUDA DEL ESTADO!
14.41%

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

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

C/ Futuro Dolar

Euro Euro FX CME 2.742 Inversion
06/22
Total subyacente tipo de cambio 2742

TOTAL OBLIGACIONES 2742
]




4. Hechos relevantes

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

E) Con fecha 28 de enero de 2022 la CNMYV resolvid inscribir en el Registro Administrativo de VALUE TREE BLACK
SICAV SA (inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 1057), la revocacion del acuerdo de gestion
con WEALTHPRIVAT ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. y el otorgamiento a ANDBANK WEALTH MANAGEMENT,
SGIIC, S.A.U. Asimismo recoger la sustitucién de WEALTHPRIVAT ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. por ANDBANK
WEALTH MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U. como entidad encargada de la representacion y administracion de VALUE TREE
BLACK SICAV SA.

E) Con fecha 28 de enero de 2022 la CNMYV resolvié inscribir la sustitucion de BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
SUCURSAL EN ESPANA por BANCO INVERSIS, S.A. como depositario.

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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La lIC tiene un accionista significativo a 31-03-2022 que representa el 88,25% del capital.
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
G) Durante el periodo, se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones

0 gastos satisfechos por la IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de la IIC durante el
periodo:




Corretajes: -0,000388%

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- La lIC soporta unos gastos por el servicio de asesoria juridica prestado por una entidad del grupo de la Gestora por un
importe de 1.210 euros anuales

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la [IC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado.

La Gestora cuenta con un procedimiento de autorizacién simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de
escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de
liguidacién) entre otras

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 SICAV.

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

Los primeros meses del afio se han caracterizado por una ruptura de las condiciones de apetito por el riesgo que venian
mostrando los inversores durante los Ultimos 7 trimestres. De un entorno reflacionista definido por los episodios finales del
impacto del COVID-19 (variante sudafricana) y la efectividad de las vacunas; definido también por la mejora de
estimaciones de beneficios para las empresas y una politica monetaria que comenzaba una lenta y nada apresurada
normalizacion (retirada de estimulos extraordinarios) hemos pasado a un escenario en el que han aparecido dos variables
que estan vertebrando un discurso absolutamente diferente: el riesgo de estanflacion y la invasion rusa de Ucrania.

Los datos de inflacion en EE.UU. y Europa ya dieron tres avisos sobre un comportamiento indeseado en las lecturas de
los meses del cuarto trimestre del afio pasado. Pero, es que los dos primeros meses del afio, las lecturas ahondaron en la
sensacion de riesgo en precios: subidas de las materias primas, disrupcién de las cadenas de aprovisionamiento, escasez
de productos como los semiconductores y el impacto de una demanda “embalsada” durante dos afios que ha sido
estimulada desde el lado fiscal de forma muy activa. Con estos elementos los bancos centrales han tenido que abandonar
su discurso sobre una inflacidn “transitoria” y la confianza en la reversion de las tasas interanuales a niveles aceptables.
Ahora, especialmente en EE.UU., existe una sensacion de urgencia en la necesidad de controlar la inflacién, el anclaje de
las expectativas... toda vez que los precios alcanzan cotas no vistas en décadas. Este discurso ademas se ha complicado
con la invasidn de Ucrania por parte de Rusia que ha inducido un shock energético negativo especialmente relevante en
Europa por la dependencia del gas natural ruso y las sanciones impuestas; pero, que ademas se ha extendido al petréleo
(+30% en referencias de contado en el barril de crudo Brent desde inicio de afio) y la subida de muchas otras materias
primas bésicas afectadas por este incidente: grano, caolines y arcillas, aluminio, niquel, carbdn... Asi, estamos en una
situacion que podriamos definir como el fin del dinero gratuito. El tiempo del control de la inflacion.

Los bancos centrales de Reino Unido, Europa y EE.UU. estan retirando los estimulos mas rapidamente de lo esperado y
anunciando subidas o subiendo los tipos de interés con el consiguiente impacto en la renta fija: caidas severas en
practicamente todos los indices de referencia. No han funcionado como puertos seguros, ni los gobiernos, ni la duracion,
ni el crédito. Sus correcciones han dejado poca proteccién en este segmento del mercado, tradicionalmente mas
conservador.




La segunda consecuencia de la situaciéon en Ucrania ha sido el aumento del riesgo de una desaceleracion de la demanda
agregada en Europa fundamentalmente y, en menor medida, en EE.UU. y el resto del mundo por las caidas de la
confianza de los agentes y unas subidas de la inflacién que solo se veian parcialmente compensadas por las expectativas
del mayor gasto publico comprometido (fondos NGEU) y por el que se podria llegar a comprometer (el gasto en defensa).
Mas inflacion y menor crecimiento, con el riesgo de parén, incluso recesion, ha convertido la palabra estanflacion en el eje
del relato macro.

Asi las cosas, la renta variable ha tenido un comportamiento negativo derivado del mayor temor a estos acontecimientos:
expectativas de caidas de margenes y beneficios, compresion de mdltiplos, presion sobre las primas de riesgo de la renta
variable. Pero, el comportamiento ha sido asimétrico. Los sectores méas perjudicados han sido los de alto crecimiento
como la tecnologia o los de multiplos elevados (ESG). En definitiva, aquello que llevara la etiqueta growth. China y el
Nasdag han sido los grandes perjudicados, con niveles de volatilidad en el primero de los casos muy acusados. China ha
afiadido a los problemas ya mencionados los suyos propios: sector inmobiliario, regulacion del sector tecnolégico,
abordaje de la crisis COVID-19.

Por el contrario, ha habido claros ganadores en el mundo defensivo y en ciertos segmentos del mundo value — ciclico
(MM.PP., energia, consumo no ciclico).

Geograficamente merece la pena destacar el comportamiento de Brasil, doble digito positivo, el Reino Unido, Méjico o
Canada que también han acabado en positivo.

Otra de las variables que ha aportado valor a la gestion ha sido el cruce EURUSD que se ha revalorizado practicamente 5
figuras en este periodo de turbulencias reflejando sobre todo, el diferencial de politica monetaria y la menor exposicion al
conflicto en Ucrania de los americanos.

Todo esto deja un panorama para proximos trimestres centrado en saber qué efectos predominaran sobre la marcha de la
economia. Si bien seran los relativos al control de la inflacién y una politica monetaria cada vez mas restrictiva, asi como
los efectos sobre el crecimiento de la invasién de Ucrania. O bien si seran el impulso fiscal vigente, la reapertura de las
economias y el exceso de ahorro de los hogares quienes consigan imponerse.

En el caso de las carteras mas conservadoras hacia muchos trimestres en los que la exposicién a activos de renta fija no
restaba de forma tan significativa. Los repuntes de las curvas, con buena parte de los bonos recuperando parte de la
normalidad (jtipos positivos!) han dejado un trimestre con rentabilidades negativas superiores al 4% incluso en los casos
mas conservadores. La Unica categoria de cierta relevancia que ha terminado en positivo han sido la de los activos chinos.
En este sentido las subidas de tipos que se esperan y la retirada de estimulos (quantitative tightening) para actuar sobre
una inflacion desbocada siguen augurando un escenario muy complejo para los activos de renta fija.

En el caso de las carteras que han podido asumir una exposicién a renta variable se ha puesto de manifiesto una situacion
que no es tan habitual: han protegido, aunque con cierta volatilidad, el patrimonio de las carteras mejor que la renta fija.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante los dos primeros meses del periodo se ha seguido manteniendo una alta exposicion a la renta variable, en el
entorno del 80%, si bien se iba reduciendo el peso de los valores tecnol6gicos. A principios de marzo y tras evaluar el
impacto que podria tener en los mercados la invasion de Ucrania se decidi6 disminuir significativamente la renta variable
hasta situarse en el 67% al final del periodo, incidiendo de nuevo en valores tecnolégicos y también en asiaticos. Se ha
decidido ademas aumentar la liquidez a la espera de nuevas oportunidades de entrada, pero también se han incorporado
a la cartera bonos de gobierno en monedas fuertes (corona noruega, délar australiano). Por Gltimo, a lo largo del periodo
hemos estado la mayoria del tiempo cubriendo una parte de la posicién en doélares. Al finalizar el trimestre la cobertura
representaba el 35% de los dolares estadounidenses en cartera.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el primer trimestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del -0,22%
frente al -7,66% de rentabilidad de la IIC.

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

En el primer trimestre el patrimonio ha bajado un -7,94% y el nimero de accionistas ha caido un -7,91%. Durante el
trimestre la [IC ha obtenido una rentabilidad negativa del -7,66% y ha soportado unos gastos de 0,36% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.

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

No aplicable




2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En concreto se ha salido de Prosus, Vipshop, New Oriental Education, DNB, Grenke, Hitachi Honda, Snowflake, Food &
Life y Advantest y se ha reducido la posicion en todas las acciones que habia a principios del periodo. Por el contrario, se
ha dado entrada a L’'oreal, Thales, TotalEnergies, Carrefour, Informa, Bayer, Deutsche Post, Samsonite, Chevron,
Blackrock, Sumco, el bono de gobierno noruego 2% de 24/05/23 y el bono de gobierno australiano 3,25% de 21/04/29.
b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este célculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el trimestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados. El resultado en derivados en el trimestre
ha sido de un -0,63% sobre el patrimonio medio.

El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 0%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
politicas de gestién de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
Al final del trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 5,44% materializado en Muzinich Funds -
EnhancedYield Short-Term Fund.

La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,09%.

En la IIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SICAV.

No aplicable

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesion a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.1.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-vl_MARZO-2021.pdf)

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el analisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcion de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con méas de un afio de antigliedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.




No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

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

Dada la situacién de los mercados, con muchas incertidumbres debido a la guerra en Ucrania, sobre cémo va a
evolucionar ésta y cuales van a ser sus implicaciones en el crecimiento econdmico mundial y especialmente europeo, en
la evolucion del precio de la energia y su influencia en la inflacion, , el cambio de la politica monetaria de los bancos
centrales, y otras variables que puedan aparecer, como los nuevos confinamientos en China debido al Covid 19,
previsiblemente vamos a ser bastante prudentes en cuanto a la inversion en renta variable, guardando una significativa
posicion en liquidez (y también en deuda publica, que se puede deshacer con rapidez) para poder volver a invertir si
encontramos un momento de entrada adecuado. Tampoco descartamos hacer coberturas con futuros o puts sobre indices
(Eurostoxx 50, Standard & Poor’s 500) o aumentar las ya existentes sobre el dolar.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
[TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
AU3TB0000150 - BONOJAUSTRALIAN GOVERNMEN]|3,25|2029-04-21 AUD 2.231 9,69 0 0,00
NO0010646813 - RENTA FIJA|Norwegian Government|2,00|2023-05-24 NOK 1.086 4,72 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 3.317 14,41 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS2253875673 - BONO|BNP PARIBAS ISSUANCE|1,93|2025-03-31 USD 587 2,55 0 0,00
XS2253875673 - Bonos|BNP PARIBAS INVESTME|0,000|2025-03-31 UsbD 0 0,00 570 2,28
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 587 2,55 570 2,28
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.905 16,96 570 2,28
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.905 16,96 570 2,28
JP3397150008 - ACCIONES|Food & Life Cos Ltd JPY 0 0,00 477 1,91
JP3494600004 - ACCIONES|SCREEN Holdings Co L JPY 458 1,99 522 2,09
JP3164720009 - ACCIONES|Renesas Electronics JPY 581 2,52 820 3,28
NO0010161896 - Acciones|DNB BANK ASA NOK 0 0,00 532 2,13
JP3758190007 - ACCIONES|Nexon Co Ltd JPY 337 1,46 558 2,23
JP3122400009 - ACCIONES|Advantest Corp JPY 0 0,00 744 2,97
US6475811070 - Acciones|INEW ORIENTAL EDUCATION & TECHN uUsb 0 0,00 346 1,38
JP3788600009 - ACCIONES|Hitachi LTD JPY 0 0,00 702 2,81
US92763W1036 - Acciones|VIPSHOP HOLDINGS LTD- ADS uUsb 0 0,00 214 0,86
NL0013654783 - Acciones|PROSUS NV EUR 0 0,00 794 3,18
JP3322930003 - ACCIONES|SUMCO Corp JPY 342 1,49 0 0,00
JP3854600008 - ACCIONES|Honda Motor Com. Ltd JPY 0 0,00 548 2,19
IEO0BZ12WP82 - ACCIONES|Linde AG-Tender EUR 486 2,11 566 2,26
DEO00A161N30 - ACCIONES|Grenkeleasing AG EUR 0 0,00 788 3,15
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0633102719 - ACCIONES|Samsonite Internatio HKD 467 2,03 0 0,00
US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet UsD 573 2,49 791 3,16
US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng UsD 163 0,71 585 2,34
GB00BMJEDWS54 - ACCIONES|Informa Group GBP 514 2,23 0 0,00
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 199 0,87 523 2,09
DK0060534915 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 286 1,24 381 1,52
US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms UsD 338 1,47 713 2,85
US09247X1019 - ACCIONES|BlackRock Inc UsD 463 2,01 0 0,00
FR0000121329 - ACCIONES|THALES EUR 474 2,06 0 0,00
US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc UsD 357 1,55 498 1,99
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER EUR 446 1,94 0 0,00
US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group UsD 726 3,15 896 3,58
JP3571400005 - ACCIONES|TOKYO ELECTRON LTD JPY 468 2,03 712 2,85
NL0000226223 - ACCIONES|STMicroelectronics EUR 422 1,83 724 2,90
GB0009895292 - ACCIONES|AstraZeneca Group GBP 527 2,29 614 2,45
FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 562 2,44 0 0,00
NL0000334118 - ACCIONES|ASM International EUR 408 1,77 700 2,80
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 692 3,01 1.014 4,06
US1667641005 - ACCIONES|Chevrontexaco Corp UsD 305 1,32 0 0,00
CH0012221716 - ACCIONES|ABB AG-Bearer CHF 645 2,80 949 3,79
DE0005810055 - ACCIONES|Deutsche Boerse EUR 437 1,90 427 171
DE0005552004 - ACCIONES|Deutsche Post AG EUR 418 1,82 0 0,00
US0382221051 - ACCIONES|Applied Materials UsD 392 1,70 623 2,49
US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 520 2,26 746 2,98
US4581401001 - ACCIONES]|Intel Corporation UsD 245 1,06 408 1,63
FR0000120172 - ACCIONES|Carrefour EUR 505 2,19 0 0,00
GB0002374006 - ACCIONES|Diageo PLC GBP 447 1,94 528 2,11
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 448 1,94 704 2,81
US68389X1054 - ACCIONES|Oracle Corporation UsD 427 1,85 659 2,64
FR0000120321 - ACCIONES|L oreal EUR 374 1,62 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 15.450 67,09 20.804 83,19
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 15.450 67,09 20.804 83,19
IEO0BYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH BND YLD EUR 1.252 5,44 1.293 517
TOTAL IIC 1.252 5,44 1.293 5,17
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.607 89,49 22.667 90,64
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.607 89,49 22.667 90,64

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

No aplica.
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