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INFORMACION SOCIEDAD
Fecha de registro: 11/11/2022

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de Sociedad: Sociedad de Inversién Libre  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al
7

La sociedad cotiza en Bolsa de Valores.

Descripcion general

Politica de inversién: Podré invertir entre un 0-100% de su patrimonio en IIC financieras tradicionales del articulo 48. c) y
d) del Reglamento dellC que sean activo apto, armonizadas o no y, hasta el 10% de su patrimonio en IICIL, IICIICIL,
entidades de capital riesgo que seantransmisibles, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.La SIL podra invertir, ya sea
de manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable y renta fija sin que existapredeterminacién en
cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicién invertidaen
renta fija (incluidos depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) o renta variable.No existe
objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor (publico
oprivado), rating de emisién/emisor (por lo que toda la cartera de renta fija podra ser de baja calidad crediticia o sin rating),
duraciénmedia de la cartera de renta fija, capitalizacién bursatil, sectores econémicos o divisas. Los emisores y mercados
seran tanto de paisesOCDE como emergentes, sin limitacion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el VaR Absoluto

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




|Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Perfodo actual
Ne° de acciones 554.315,00
N° de accionistas 30
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 30.646
Diciembre 2023 27.846 50,1453
Diciembre 2022 24.074 43,2200

Diciembre 2021

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2024-06-30 55,2863

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

, ) . . mensual (miles | Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Méx Fin de periodo o
0,00 0,00 0,00 0 0,00 0
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 gestiéon 0,08 0,00 0,08 0,08 0,00 0,08 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

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado afio t actual Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » »
. L 2023 2022 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
10,25 16,02 0,00

El ultimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2024
El ultimo VL estimado es de fecha:

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Anual

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

2023

2022 Afio t-3 Ao t-5

Ratio total de gastos (iv) 0,15

0,31

0,33

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

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

Evolucion del valor liquidativo, cotizacidon o
cambios aplicados ultimos 5 aflos
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El 11/11/2022 se modificé la vocacion inversora del Fondo y por ello solo se muestra la evoluciéon del valor liquidativo y de la rentabilidad a
partir de este momento "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"



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 30.280 98,81 27.501 98,76
* Cartera interior 17.888 58,37 15.955 57,30
* Cartera exterior 12.392 40,44 11.546 41,46
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 253 0,83 313 1,12
(+/-) RESTO 113 0,37 32 0,11
TOTAL PATRIMONIO 30.646 100,00 % 27.846 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 27.846 26.383 27.846
+ Compra/venta de acciones (neto) -0,17 -0,25 -0,17 26,63
- Dividendos a cuenta distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 10,30 6,12 10,30 82,94
(+) Rendimientos de gestion 10,05 5,90 10,05 0,00
(-) Gastos repercutidos 0,25 0,22 0,25 25,78
- Comision de sociedad gestora 0,08 0,08 0,08 6,26
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 30.646 27.846 30.646

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




3. Inversiones financieras

INSTRUMENTO CANTIDAD COSTEAC
CIONES!FAIRFAX FINANCIAL HO 2000,00 2124099,74ACCIONESINESTLE SA
6800,00 647649,31ACCIONES!SCHINDLER HOLDING AG 1400,00
328260,72ACCIONES!SCHINDLER HOLDING AG 3200,00 744329,01ACCIONES!ADOLFO
DOMINGUEZ SA 48000,00 248640,00ACCIONES!CELLNEX TELECOM SA
21450,00 651436,50ACCIONES!ELECNOR SA 72000,00
1428480,00ACCIONES!FAES FARMA SA 720000,00 2595600,00ACCIONES!IGLOBAL
DOMINION ACCE 362000,00 1165640,00ACCIONES!GRIFOLS SA
225000,00 1284750,00ACCIONES!GRUPO CATALANA OCCID 26237,00
991758,60ACCIONES!IHEINEKEN NV 7400,00 668220,00ACCIONES!INDUSTRIA DE
DISENO 24800,00 1149728,00ACCIONESILINEA DIRECTA ASEGUR
2200000,00 2543200,00ACCIONES!MAPFRE SA 265000,00
570810,00ACCIONESINATURGY ENERGY GROUP 28000,00 564480,00ACCIONES!PERNOD
RICARD SA 3650,00 462455,00ACCIONES!PUIG BRANDS SA
50000,00 1305000,00ACCIONES!SINGULAR PEOPLE SA 60000,00
181200,00ACCIONESISOLUCIONES CUATROOCH 60000,00
690000,00ACCIONESITECNICAS REUNIDAS SA 69815,00 881763,45ACCIONES!ZALANDO
SE 26300,00 575707,00CCIBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
252219,09 252937,12SOCIEDADESICOBAS VALUE, SICAV, 687000,00
1171128,90SOCIMIILAR ESPANA REAL ESTA 68000,00 464440,00ACCIONES!KINNEVIK
AB 11530,00 23311,91ACCIONESIKINNEVIK AB 11530,00
88321,16ACCIONES!ALPHABET INC 4000,00 685026,03ACCIONES!AMAZON.COM
INC 2700,00 487173,50ACCIONES!BERKSHIRE HATHAWAY |
3500,00 1329380,73ACCIONES!IFAIRFAX INDIA HOLDIN 80000,00
1071870,41ACCIONESIMASTERCARD INC 1000,00 411904,48ACCIONES!INETFLIX INC
2100,00 1323263,23ACCIONES!SPOTIFY TECHNOLOGY S 4850,00

1420957,96

4. Hechos relevantes

S| NO

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XX |[X|X|X[X

f. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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 adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente




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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién o depositario u otra IIC gestionada por la misma X
gestora 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 SICAV. X

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X

i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a SIL) X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlie como subyacente. 0,00

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al finalizar el periodo el accionista 1 era propietario del 60,06% de las acciones de la sociedad de forma directa con un
volumen de inversion de 18.406.002,66 euros.BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento
simplificado de aprobacién de otras operaciones vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de
los mercados.El primer semestre del afio ha estado caracterizado por la resiliencia de la economia estadounidense,
aumentando la probabilidad de un aterrizaje suave, pero también ha venido aparejado de una inflacibn méas pegajosa de lo
esperado, sobre todo en el sector servicios. En este contexto, la Fed ha ido endureciendo su discurso a lo largo del
semestre, hasta pronosticar solo una bajada de 25pb para este afio. En Europa, sin embargo, las presiones inflacionistas
son menos elevadas, lo que ha permitido al BCE bajar los tipos de interés 25pb en el mes de junio. El PIB de EE.UU. del
1T se sald6 con un crecimiento del 1,4% en tasa trimestral anualizada. De cara al 2T, la evolucion de los indicadores de
actividad real, asi como las ultimas lecturas de los indicadores PMI de junio, sugieren que la economia podria crecer a
tasas del 2%, cerrando el afio 2024 con un crecimiento cercano al 2,0%. La eurozona, por su parte, registré un crecimiento
del 0,3% t/t en el 1T, lastrado principalmente por el comportamiento de Alemania. Para el conjunto del afio contemplamos
una recuperacion de la demanda interna, en la medida que los nuevos acuerdos salariales y la disminucién en la inflacion
permitan a los consumidores recuperar poder adquisitivo. Sin embargo, el crecimiento seguira siendo débil, del orden del
0,8%. Por el lado de los precios, la inflacién de mayo en EE.UU. fue del 3,3% y la subyacente del 3,4%, mientras que en la
eurozona la general cerr6 el semestre en el 2,6% y la subyacente en el 2,9%. En China, los indicadores relativos a la
demanda interna del mes de mayo muestran sefiales mixtas, con la produccion industrial comportandose peor que las
ventas minoristas. Ademas, el precio de la vivienda de obra nueva ha experimentado su mayor caida (-3,9% a/a) desde
2015. Para el conjunto de 2024, el PIB podria crecer en linea con el objetivo del gobierno (5,0%).Las bolsas han mantenido
el buen tono a lo largo del semestre, apoyadas por el buen dinamismo de la economia estadounidense, el optimismo en
torno a la inteligencia artificial y los fuertes resultados empresariales, lo cual ha pesado mucho mas que el aumento en la
expectativa de tipos de interés. En consecuencia, los indices mundiales han marcado nuevos maximos histéricos, con el
MSCI ACWI subiendo un 10,3% en ddlares a cierre del 1S. Las subidas han vuelto a venir lideradas por los mercados
desarrollados (MSCI Developed World, 10,8% en dolares) aunque concentradas principalmente en el sector tecnolégico
(los indices con mayor peso de este sector, el Nasdaq100, el NYSE FANG+ o el SOX, acumularon subidas del 17%, 30% y
31%, respectivamente, frente al +14,5% del S&P500). Asimismo, los indices europeos aumentaban en menor medida
(Stoxx600, 6,8%), afectados por la noticia de elecciones legislativas anticipadas en Francia para junio-julio. La bolsa
japonesa también cerraba el 1S con fuertes subidas en moneda local (Topix, 18,7%), aunque compensadas parcialmente



por la depreciacion del yen. En emergentes, destaca la subida de los paises europeos, liderados por Turquia (BIST100,
42,5%) y seguida de Polonia (WIG20, 9,3%). Los indices asiaticos también arrojaron un buen rendimiento gracias a las
bolsas de Taiwan (28,5%), Indonesia (10,5%) e India (9,4%), las cuales compensaron la rentabilidad plana de China. Por
otro lado, las bolsas de Latinoamérica sufrieron caidas considerables, posiblemente motivadas por el resultado de las
elecciones en México y las preocupaciones sobre la situacion fiscal en Brasil (Mexbol, -8,6%; Bovespa, -7,7%), mientras
gue Argentina destaco positivamente con aumentos del 73% en moneda local.Las cifras de crecimiento de beneficios de
2024 se han revisado al alza en EE.UU. (0,4pp hasta el 10,6%), mientras que en Europa los analistas se han mostrado mas
pesimistas (-1,7pp hasta 4,8%). Para 2025, se espera que los beneficios crezcan en torno a 14,5% y 10,5%,
respectivamente. Por el lado de las ventas, las estimaciones para 2024 se han mantenido estables en EE.UU. (4,8%),
mientras que en Europa el consenso ha rebajado sus expectativas hasta el 2,3% (-1,1pp). La temporada de beneficios se
ha saldado con un crecimiento de los beneficios y de las ventas del 8,0% y 4,2% en EE.UU., muy distinto al débil
comportamiento europeo, que experimentd caidas del orden del 6% en ambas partidas.Por factores, durante el semestre,
cabe destacar el notable comportamiento de momentum (18,75%), crecimiento (14,35%) y calidad (13,98%), mientras que
alto dividendo (1,83%) y minima volatilidad (1,42%) se situaron en la cola. Sectorialmente, es relevante mencionar las
subidas en tecnologia en EE.UU. (22,98%) y comunicaciones (20,27%), con el mercado inmobiliario como el gran perdedor
(0,68%). En Europa, el sector tecnolégico también se afianzé como lider en el semestre (13,01%), mientras que consumo
basico y el sector inmobiliario registraron caidas de 4,59% y 3,48%, respectivamente.Respecto a la renta fija, El 1S del
2024 comenzaba con la perspectiva de que se podria producir un aterrizaje suave de la economia estadounidense, con el
mercado esperando que la Fed acometiese hasta 6 bajadas de tipos de 0,25pp cada una a lo largo de este afio, mientras
que la actividad se mantenia resistente. Sin embargo, los fuertes datos econémicos observados apuntaban a que seria
necesario mantener los tipos de interés altos durante mas tiempo. En consecuencia, la Fed cerr6 el semestre manteniendo
los tipos de interés en el rango del 5,25-5,50%, al mismo tiempo que disminuia su expectativa de bajadas de tipos para
este afio de entre tres y cuatro a tan solo una. En Europa, aunque el BCE se mostraba también muy cauteloso en cuanto a
posibles bajadas de tipos debido a los incrementos salariales y la baja productividad en la region, finalmente terminaba
junio realizando una bajada de 0,25pp, llevando asi el tipo de interés de depésito al 3,75%. Christine Lagarde, en la reunion
de junio, afirmaba que tenian mucha mas confianza en que la inflacién terminaria alcanzando el objetivo del 2% a medio
plazo, aunque mantenia el tono de precaucidn respecto a proximas bajadas. Asi pues, el mercado ha terminado el
semestre reduciendo drasticamente su expectativa de bajadas de tipos, lo que ha llevado a las rentabilidades de la deuda
soberana a aumentar de manera contundente, a la vez que los diferenciales de crédito disminuian apoyados en el buen
dinamismo de la economia.Ante este escenario, los tipos de interés soberanos han mantenido una alta volatilidad a lo largo
del semestre, con el tipo a 10 afios estadounidense cerrando en el 4,40% desde el 3,88% de principios de afio, y habiendo
alcanzado un maximo en el semestre de en torno al 4,70%. Al mismo tiempo, las pendientes de las curvas se han
mantenido invertidas tanto en Estados Unidos (diferencial 10-2 afios, -36pb) y en Europa (-33pb), practicamente sin
cambios. En Estados Unidos, la rentabilidad del bono a 2 afios aumentd 50pb a 4,75%, a la vez que en Europa el tipo
aleman a 2 afios subia 43pb al 2,83% y el 10 afios hacia lo propio 48pb a un nivel de 2,50%. Los tipos reales a 10 afios
experimentaron incrementos de similar magnitud a ambos lados del océano, con el tipo estadounidense subiendo 40pb al
2,11% y el aleman aumentando 41pb al 0,45%. Asimismo, las expectativas de inflacién a 10 afios se elevaron 12pb en
Estados Unidos al 2,29%, y 5pb en Alemania al 2%. De esta manera, el diferencial a 2 afios entre Estados Unidos y
Alemania se amplia ligeramente hasta 192pb, mientras que el de a 10 afios aumenta hasta 190pb.En cuanto a la deuda
periférica europea, el presidente de Francia, Emmanuel Macron, sorprendia convocando elecciones legislativas anticipadas
en junio, después de que su partido sufriera un mal resultado en las elecciones al parlamento europeo. Aparte, Francia,
junto con otros paises como ltalia, era incluida en el nuevo procedimiento de déficit excesivo, encuadrado en el marco de
las nuevas reglas fiscales europeas. En este contexto, las primas de riesgo deshicieron en junio el buen comportamiento
que llevaban a lo largo del semestre, cerrando finalmente con incrementos en varios paises. Por consiguiente, la prima de
riesgo de Francia aument6 26pb a un nivel de 80pb, la de Grecia subia 22pb a 125pb, y la de Portugal hacia lo propio en
12pb hasta los 75pb. Italia y Espafia fueron los Unicos paises en donde las primas de riesgo se estrecharon, con 10pb y
5pb a niveles de 157pb y 92pb, respectivamente. Asi, la rentabilidad del bono espafiol a 10 afios terminaba aumentando
43pb al 3,42%.El mercado de crédito, por su parte, terminaba el semestre mostrando buen comportamiento, ponderando
mas el buen estado de la economia que la expectativa de tipos de interés mas elevados, y apoyado en los soélidos
fundamentales que las empresas siguen manteniendo. Con ello, en el 1S los diferenciales del mercado de contado se
estrecharon en 6pb en la deuda de mayor calidad y 28pb en el segmento especulativo de EE.UU., alcanzando asi niveles
cercanos a minimos histéricos, mientras que en Europa los diferenciales se estrecharon en 8 y 21pb, respectivamente.b)
Decisiones generales de inversion adoptadas. Iniciamos el afio 2024 con una sobreponderacion en renta variable hacia
mercados desarrollados (Europa, EEUU y Japdn), a la que afiadimos la regién emergentes a finales de febrero, con una
preferencia hacia China. Estas posiciones se han mantenido ante una clara mejoria de la situacion tanto macro como en el
lado de los datos de inflacién. En cuanto a exposicién al activo nos hemos mantenido con niveles cercanos al 25%. Del
mismo modo implementamos una cobertura via opciones tanto en Europa como en EEUU con vencimiento junio.En



términos de renta fija, hemos mantenido las sobreponderaciones en crédito de mayor calidad, especialmente en los tramos
mas cortos, y gobiernos de la zona euro y americanos asi como exposiciones a renta fija emergente y high yield.En cuanto
a la inversién alternativa, hemos mantenido la apuesta hacia el oro habiéndola reducido a finales de semestre, modelos
tendenciales, asi como market neutral y risk premia.En divisa, nos hemos vuelto a lo largo del semestre mas positivos hacia
dolar. c) indice de referencia.No aplicad) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IICEI patrimonio
de la sociedad ha aumentado un 10,06% en el periodo y el nUmero de accionistas no ha variado. El impacto de los gastos
soportados por el fondo ha sido de un 0,15% los cuales se pueden desagregar de la siguiente manera: 0,13% de gastos
directos y 0,02% de gastos indirectos como consecuencia de inversion en otras IICs. Por otro lado, la rentabilidad en el
periodo ha sido del 10,25%, superior a la de la Letra del Tesoro a 1 afio que ha sido de un 1,54%. La liquidez se ha
remunerado a un tipo medio del 0,00%.e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la
gestoraN/A.2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.a) Inversiones concretas realizadas durante el
periodo.Evolucion respecto al periodo anterior por tipo de inversidn en %, sobre el total de la cartera: En cuanto a la
distribucién de activos, la exposicién en Renta Variable ha aumentado un 0,30%, la cual se puede desglosar de la siguiente
manera: Europa 75,45% y USA y Canada 24,55%. La liquidez de la cartera ha disminuido un 26,38%.Durante el primer
semestre del 2024, la mayor parte de la rentabilidad obtenida procede de la renta variable, en este sentido incrementamos
la exposicién a renta variable emergente via la compra de futuros. La renta fija contribuye en menor medida, con una
aportacion muy positiva de las inversiones alternativas, en especial el fondo tendencial que mantenemos, los fondos
cuantitativos y la apuesta en oro.En la parte de renta variable, se inicié una operacion largos del mercado americano SPX
equal weight versus el SPX que cerramos a finales del semestre. Asi como iniciamos una inversion en el sector energético
americano.En renta fija, se ha ido equilibrando la exposicion a riesgo mediante inversiones y desinversiones en fondos de
High yield y crédito. Por otro lado, se cerrd la inversién en el bono mexicano iniciando una inversién en bonos high yield
asiaticos via el fondo BGF Asia HY.Dentro del bloque de inversiones alternativas, reducimos la exposicion a oro para iniciar
una en commodities.Por ultimo, en lo que a divisas se refiere, incrementamos la apuesta a ddlar en el fondo. Asi como una
compra de Yen que posteriormente cerramos.b) Operativa de préstamo de valoresNo se han realizado operaciones de
préstamo de valores durante el periodo.c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.d) Otra informacion
sobre inversiones.No se ha recibido indemnizacion por las class actions o demandas colectivas a las que esta adherida la
Sociedad. Se estima que el importe a recibir no va a tener un impacto material en el valor liquidativo. La Sociedad Gestora
tiene contratados los servicios de una entidad con dilatada experiencia en este tipo de procedimientos judiciales para
facilitar el cobro de las indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrara exclusivamente una comisién de éxito por
dicho servicio.Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles.3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE
RENTABILIDAD.No aplica4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDADLa volatilidad de la Sicav ha sido del 10,23% .5.
EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.No aplica6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.No aplica7. ENTIDADES
BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.No aplica8. COSTES DERIVADOS DEL
SERVICIO DE ANALISIS.No aplica9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).No hay
compartimentos de propdésito especiall0. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA
SOCIEDAD.Los préximos meses vendran marcados tanto por las decisiones de politica monetarias a ambos lados del
atlantico, como las elecciones presidenciales en EEUU. Unos datos mejores tanto de inflacion como de empleo nos hace
ser positivos con los activos de riesgo en general. De ahi que por el momento nuestro escenario es de crecimiento bajo,
pero en linea para un comportamiento positivo de los mercados y por ende del fondo.Sin embargo, un cambio del escenario
gue atravesemos debera condicionar el posicionamiento tactico de la cartera y, si asi lo requiriera en entorno, llevarlo de
nuevo hacia posiciones mas conservadora y de menor riesgo. Otro punto a vigilar es la posible rotacién sectorial y factorial
en las bolsas, hacia pequefias compafiias, value, dividendo, baja volatilidad, etc. Estamos vigilantes para poder adaptarnos
al movimiento de forma téctica.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa

Valor de mercado | % Valor de mercado | %

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable




12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica.



