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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: 7, en una escalade 1 al 7

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 exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o con
vencimiento inferior a un afio 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 distribucién de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de
emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursétil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra
invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicién total. La inversién en renta
variable de baja capitalizacion o en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez de la
sociedad.

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

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




Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacién de la cartera 0,27 0,28 0,27 0,63
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 dltimos 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 3.345.101,00 3.324.269,00
N° de accionistas 245,00 189,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
—— Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méximo
Periodo del informe 45.099 13,4822 13,0045 13,7402
2021 45.268 13,6175 13,0327 14,1464
2020 43.273 13,0332 12,5063 13,0439
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 €)
13,00 13,74 13,48 0 0,00 FTP MAB
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada j . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,05 0,00 0,05 0,05 0,00 0,05 patrimonio
Comision de depositario 0,00 0,00 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . " o o
2022 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
-0,99 -0,99 -1,62 -0,09 1,03 4,48
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,21 0,21 0,21 0,22 0,21 0,85 0,23
v

(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 - . o 5
. . . B Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
Evolution of the Net Asset Value 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 38.163 84,62 38.913 85,96
* Cartera interior 21.870 48,49 22.803 50,37
* Cartera exterior 16.285 36,11 16.091 35,55
* Intereses de la cartera de inversion 8 0,02 19 0,04
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 6.143 13,62 5.736 12,67
(+/-) RESTO 793 1,76 620 1,37
TOTAL PATRIMONIO 45.099 100,00 % 45.268 100,00 %
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) 45.268 45.870 45.268
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,62 0,31 0,62 100,27
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,00 -1,63 -1,00 -39,46
(+) Rendimientos de gestion -0,89 -1,48 -0,89 -40,92
+ Intereses 0,04 0,03 0,04 33,61
+ Dividendos 0,32 0,07 0,32 345,65
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,10 1,37 0,10 -92,85
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,38 2,55 8,38 224,84
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,50 -1,52 0,50 -132,61
+ Resultado en IIC (realizados o no) -10,31 -4,04 -10,31 152,38
+ Oftros resultados 0,09 0,06 0,09 51,15
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,14 -0,14 -0,14 0,84
- Comision de sociedad gestora -0,05 -0,05 -0,05 -2,65
- Comision de depositario 0,00 -0,01 0,00 -3,31
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,03 -0,02 -23,33
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 177,40
- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,06 -0,07 13,24
(+) Ingresos 0,03 -0,01 0,03 -663,97
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,03 -0,01 0,03 -407,71
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -99,93
+ 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) 45.099 45.268 45.099

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 818 1,81 824 1,82
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 818 181 824 1,82
TOTAL RV COTIZADA 10.859 24,08 12.260 27,08
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 10.859 24,08 12.260 27,08
TOTAL lIC 9.263 20,54 8.807 19,46
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 930 2,06 913 2,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 21.870 48,49 22.803 50,38
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 470 1,04 803 177
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 470 1,04 803 1,77
TOTAL IIC 14.834 32,89 14.287 31,55
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 965 2,14 1.001 2,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 16.268 36,07 16.091 35,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 38.138 84,56 38.894 85,91

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

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

Distribucion Sectores

INDUSTRIALES: 7,44%

TESORERIA 13,62% ——. [ _———0TROS: 24 22%

A

INS INVERS COLECTIVA:
2212%

——————IC EXTRANJERAS: 32,60%

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

V/ Fut. FUT MSCI
INDICE MSCI WORLD NET EUR WORLD NTR 6.699 Inversion
JUN22




Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
V/ Fut. FUT
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 1.937 Inversion
JUN22 EUREX
Total subyacente renta variable 8636
TOTAL OBLIGACIONES 8636

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
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

patrimonio total de la sociedad.

Reglamento de IIC.

de este informe, asi como otros gastos por liquidacion e intermediacion de valores.

a) En esta SICAV se da la existencia de 1 accionista cuyo volumen de inversion individual representa mas de un 20% del

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el

g) Durante el trimestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion patrimonial




h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o en condiciones iguales o0 mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracién de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracién cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacion simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

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

En los primeros compases de 2022, la evolucion relativamente positiva de la pandemia y ciertos signos de relajacion en
los cuellos de botella apuntaban a una continuidad de la senda de recuperacion de la actividad.

No obstante, la invasién de Ucrania cambi6 el escenario. La guerra, ademas de una crisis humanitaria de gran magnitud,
ha supuesto una perturbacidon econdmica severa, de consecuencias todavia dificiles de valorar por la incertidumbre en
relacion a la duracion e intensidad del conflicto.

El impacto més directo tiene que ver con el fuerte repunte de los precios de las materias primas energéticas y no
energéticas, que condicionaran de forma significativa las decisiones de gasto de hogares y empresas. Asimismo, el
conflicto bélico también esta suponiendo un tensionamiento adicional de los problemas de abastecimiento en ciertos
sectores.

Con esta coyuntura, la inflacién ha seguido subiendo y los bancos centrales han comenzado a retirar estimulos. En sus
reuniones de marzo, la Reserva Federal arrancé un ciclo de subidas de tipos y el Banco Central Europeo adelanto el final
de las compras de activos.

Asi, se ha producido un adelanto de las expectativas de subidas de los tipos de interés por parte de los mercados.

Las rentabilidades de las deuda soberanas aumentaron sensiblemente a lo largo del primer trimestre de 2022, como
consecuencia fundamentalmente de las expectativas de un endurecimiento de las politicas monetarias en las economias
avanzadas. En concreto, la rentabilidad del bono americano a diez afios escald 83 puntos basicos hasta situarse en
2,34%, y la del bono aleméan subié +73 p.b. en el trimestre hasta 0,55%.

Este aumento algo mayor de los tipos de interés a largo plazo en Estados Unidos, junto con el menor apetito por el riesgo
de los inversores, en un contexto de elevada incertidumbre provocada por el aumento de las tensiones geopoliticas en el
este de Europa, habria contribuido a la depreciacion del euro frente al délar (-2,7% en el trimestre).

Las primas de riesgo de la deuda periférica se ampliaron, asi como los diferenciales de crédito, influidos por una retirada
de los estimulos monetarios mas rapida de lo que habian anticipado los mercados.

La prima de riesgo espafiola se amplio +15 p.b. en el trimestre y la italiana +14 p.b. hasta 89 y 149 p.b., respectivamente.
Los principales indices bursatiles experimentaron descensos a lo largo del trimestre, que vinieron acompafiados de un
fuerte repunte de su volatilidad segun se iba intensificando el riesgo geopolitico. El indice MSCI World de paises
desarrollados registr6é una caida de -5,5% y el indice MSCI Emergentes, un descenso de -7,3%. Los descensos fueron
mas acusados en los mercados europeos, como reflejo de la mayor exposicion relativa de las compafiias europeas a los
efectos de la guerra en Ucrania. Asi, el S&P500 cedi6 -4,9% mientras que el Eurostoxx-50 retrocedio -9,2%. El Ibex-35
destaco positivamente con una caida mas limitada de -3,1%.

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el trimestre fueron Materias Primas (+18,3%),
Petroleras (+14,1%) y Seguros (+1,5). Por el contrario, los sectores de elevados multiplos y mas vulnerables a las
consecuencias de la guerra fueron los que peor se comportaron: Retail (-27,8%), Tecnologia (-16,9%), Industriales (-
13,2%) y Autos (-12,5%).

Finalmente, en el mercado de materias primas lo méas destacado fue la fuerte subida del precio del petréleo (Brent +38,7%




hasta 107,9%/barril) y de las materias primas en general (indice CRB +9,7%). Por su parte, el oro se revalorizo +5,9% en el
trimestre hasta cerrar en 1.937$/onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante este trimestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversién acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situacién que han presentado los mercados en este trimestre.

c) indice de referencia

N/A

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

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el trimestre una rentabilidad de -0,99% reflejandose en
el cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha
invertido la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicién de
la cartera de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido un impacto de 0,21% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,08% a los gastos de la propia sociedad y un 0,13% a los gastos indirectos por inversion en otras
instituciones de inversion colectiva.

e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

Al cierre del trimestre, la sociedad tiene invertido un 4,20% sobre el patrimonio del sociedad en inversiones que se
integran dentro del articulo 48.1.j) del Reglamento de IIC.

Por otra parte, a 31/03/2022 la sociedad tiene en cartera las siguientes inversiones en situacién de dudosas: Bono
Abengoa 260425, siendo el motivo del mismo la situacién de quiebra o default en la que se encuentra el emisor de estos
activos.

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de 0%

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

La sociedad ha realizado durante el trimestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del 0,5% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros
derivados en este periodo de un 60,82%. Durante este trimestre, la inversion en instrumentos financieros derivados se ha
realizado con la finalidad tanto de cobertura como de inversién con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la
cartera.

d) Otra informacién sobre inversiones

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

ESTA SICAV PUEDE INVERTIR HASTA UN 100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD CREDITICIA,
POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS




N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

Con anterioridad al inicio de la invasién, las expectativas de los analistas anticipaban avances adicionales en el
crecimiento econémico, después del bache provocado por la variante 6micron. Asimismo, se esperaba que la inflacién
continuase elevada pero que empezara a remitir hacia mitad de afio.

El estallido de la guerra ha provocado un deterioro en las estimaciones, especialmente en Europa. Afortunadamente, las
exposiciones financieras directas a Rusia y Ucrania de las entidades bancarias y empresas europeas son reducidas, asi
como la exposicién comercial directa. Sin embargo, la dependencia de algunas de sus materias primas es elevada. Rusia
representé alrededor del 20% y el 35% del total de importaciones de petrdleo y gas del area del euro en 2020, por
ejemplo.

Con la invasion de Ucrania los precios de las materias primas energéticas y no energéticas han aumentado
significativamente y podrian continuar elevados durante el segundo trimestre.

Es probable que el shock energético sufrido tenga un impacto apreciable en la actividad, que dependera de la intensidad y
duracion del conflicto y las sanciones occidentales sobre Rusia. Asimismo, provoca mayores presiones inflacionistas.

Por este motivo, los bancos centrales estan materializando la retirada de estimulos monetarios, y podrian tener que actuar
con firmeza para contener la inflacién. Ademas de subir los tipos de interés, la Reserva Federal va a empezar a reducir el
tamafio de su balance en algun momento del segundo trimestre. En el caso del Banco Central Europeo, ha adelantado el
final de las compras de activos abriendo la puerta a alguna subida de tipos, que llegaria en la recta final del afio.

Las consecuencias de la guerra de Ucrania son todo un desafio para las bolsas. Primero, porque las politicas monetarias
tendran que ser mas restrictivas para conseguir controlar la inflacion. Segundo, porque la actividad, y por ende, los
beneficios empresariales, crecerdn menos de lo esperado a comienzos de afio. Ademas, los inversores exigiran una
mayor prima de riesgo por la elevada incertidumbre y volatilidad existentes.

Afortunadamente, el punto de partida es favorable, gracias al final de la pandemia en las economias desarrolladas y la
saneada situacion financiera de hogares y empresas.

Ademads, los activos financieros han llegado a caer de forma notable y eso ha ajustado las ratios de valoracion, que a
comienzos de afio eran elevadas en muchos casos.

En consecuencia, podriamos ver vaivenes en las bolsas en funcién del desarrollo del conflicto bélico y de la respuesta de
los bancos centrales.

La temporada de resultados empresariales también sera relevante ya que ayudara a valorar el impacto del alza de los
costes y la posible ralentizacion de la demanda en las diferentes empresas.

La bolsa europea parece mas atractiva por valoracién pero hasta que no se despeje el riesgo geopolitico seguramente
siga penalizada por su mayor vulnerabilidad al conflicto.

Las rentabilidades de los bonos soberanos han subido sensiblemente como consecuencia de las expectativas de un
endurecimiento de las politicas monetarias en las economias avanzadas. Gran parte del movimiento podria estar ya
recogido en los precios motivo por lo que podrian surgir algunas oportunidades a lo largo del segundo trimestre de 2022.
Ahora bien, la coyuntura sigue siendo muy incierta dado que hay muy poca visibilidad sobre el momento de
desaceleracion de la inflacién y la reaccion de los bancos centrales.

El escenario de desaceleracién econdmica, aunque no se llegue a recesion, favorece a los bonos gubernamentales frente
a los corporativos, maxime teniendo en cuenta la notable recuperacion que se produjo en los diferenciales de crédito en la
recta final del trimestre pasado.

En cuanto a la deuda periférica, la retirada de los programas de compras del BCE implicaria cierta tendencia a aumentar
sus diferenciales frente a la deuda alemana, si bien estaria limitada si finalmente se produjera un mayor niamero de
emisiones conjuntas en el seno de la UEM.

Asi, la estrategia de inversién de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacién, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado. en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la




evolucion del contexto macroeconémico.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0305063010 - BONOI|SIDECU SA|5,00/2025-03-18 EUR 818 1,81 824 1,82
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 818 1,81 824 1,82
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 818 1,81 824 1,82
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 818 1,81 824 1,82
ES0134950205 - ACCIONES|FAES EUR 0 0,00 27 0,06
ES0169501022 - ACCIONES|PHARMA MAR SA EUR 1.026 2,28 855 1,89
ES0121975009 - ACCIONES|CAF EUR 1.192 2,64 1.464 3,23
ES0105130001 - ACCIONES|GLOBAL DOMINION EUR 1.218 2,70 1.406 3,10
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 1.088 2,41 0 0,00
ES0105027009 - ACCIONES|CIA DIST INT LOGISTA EUR 1.162 2,58 1.578 3,49
ES0105015012 - ACCIONES|LAR ESPANA REAL ESTA EUR 863 191 893 197
ES0177542018 - ACCIONES|INTL AIRLINES GROUP EUR 673 1,49 682 1,51
ES0134950F36 - ACCIONES|FAES EUR 0 0,00 522 1,15
ES0142090317 - ACCIONES|OBRASCON, S.A. EUR 945 2,10 1.030 2,28
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA, S.A. EUR 0 0,00 1.295 2,86
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL YPF, S.A. EUR 1.192 2,64 1.044 2,31
ES0113900J37 - ACCIONES|BSCH EUR 775 1,72 735 1,62
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 724 1,61 730 1,61
TOTAL RV COTIZADA 10.859 24,08 12.260 27,08
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 10.859 24,08 12.260 27,08
ES0182769002 - PARTICIPACIONES|GESIURIS ASSET MANAG EUR 3.271 7,25 3.603 7,96
ES0165241011 - PARTICIPACIONES|MUTUACTIVOS SA EUR 710 157 0 0,00
ES0160746030 - PARTICIPACIONES|MARCH ASSET EUR 969 2,15 0 0,00
ES0159259029 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES VALUE INV EUR 1.756 3,89 1.688 3,73
ES0112611001 - PARTICIPACIONES|AZVALOR ASSET MANAGE EUR 1.531 3,40 1.171 2,59
ES0165241037 - PARTICIPACIONES|MUTUACTIVOS SA EUR 0 0,00 1.213 2,68
ES0114638036 - PARTICIPACIONES|BESTINVER SVB EUR 1.026 2,28 1.133 2,50
TOTAL IIC 9.263 20,54 8.807 19,46
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
ES0145881001 - PARTICIPACIONES|CABIEDES&PARTNERS IV EUR 650 1,44 632 1,40
ES0140607005 - PARTICIPACIONES|GAEA INVESION SCR SA EUR 259 0,57 258 0,57
ES0113323002 - PARTICIPACIONES|DEYA CAPITAL lIl FCR EUR 21 0,05 24 0,05
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 930 2,06 913 2,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 21.870 48,49 22.803 50,38
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
DK0060915478 - ACCIONES|TCM GROUP A/S DKK 470 1,04 803 1,77
TOTAL RV COTIZADA 470 1,04 803 1,77
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 470 1,04 803 1,77
ES0175812025 - PARTICIPACIONES|MUTUACTIVOS SA EUR 983 2,18 0 0,00
LU1692116715 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE ASSET EUR 995 2,21 988 2,18
1T0004014707 - PARTICIPACIONES|ATLANTIC STERN INVES EUR 492 1,09 560 124
LU0306632687 - PARTICIPACIONES|ABERDEEN ASSET MANAG EUR 802 1,78 996 2,20
LU1004011935 - PARTICIPACIONES|HENDERSON FUND EUR 0 0,00 998 2,21
LU1844121522 - PARTICIPACIONES|QUADRIGA ASSET MANAG UsD 2.868 6,36 2.294 5,07
IEOOBYPZZN52 - PARTICIPACIONES|KEPLER CAPITAL MKT UsD 1.313 2,91 1.319 291
LU0415391431 - PARTICIPACIONES|MDO MANAGEMENT CO SA EUR 962 2,13 1.007 2,22
LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 1.936 4,29 2.238 4,94
LU1829219390 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 979 2,17 0 0,00
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. . X ) - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|ELEVA EUROPEAN SEL-| EUR 937 2,08 1.006 2,22
LU0210529656 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT UsD 1.224 2,71 1.397 3,09
LU0219424487 - PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL EUR 1.343 2,98 1.482 3,27
TOTAL IIC 14.834 32,89 14.287 31,55
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
LU1577551531 - PARTICIPACIONES|OQUENDO CAPITAL EUR 686 1,52 703 1,55
LU0873384951 - PARTICIPACIONES|OQUENDO CAPITAL EUR 279 0,62 298 0,66
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 965 2,14 1.001 2,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 16.268 36,07 16.091 35,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 38.138 84,56 38.894 85,91
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
EUR 0 0,00 0 0,00
XS1978320882 - BONO|ABENGOA|1,50|2024-04-26

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

N/A

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

N/A
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