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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 5 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Se podra invertir un 0-50% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo
30% en IIC no armonizadas),

del grupo o no de la Gestora.

Se invertira, directa o indirectamente a través de IIC, mas del 75% de la exposicion total en renta variable de cualquier
capitalizacion

y sector, de emisores/mercados preferentemente de la Union Europea, y en menor medida de otros paises OCDE. Al
menos el 60% de

la exposicion total sera renta variable de entidades radicadas en la zona euro.

El resto de la exposicion total se invertira, directa o indirectamente, en renta fija pablica y/o privada (incluyendo depositos
e

instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), de emisores/mercados de la OCDE, en emisiones con al
menos media

calidad crediticia (minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating del Reino de Espafia en cada momento. Para emisiones no
calificadas, se

atenderd al rating del emisor. La duracién media de la cartera de renta fija serd inferior a 2 afios.

La exposicion al riesgo divisa no superara el 30% de la exposicion total.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Autébnoma, una

Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de
Espafa.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversién en

valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no

negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta
riesgos por

la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una
camara de

compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el
importe del

patrimonio neto.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto

de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccién
al inversor.

En concreto se podra invertir en:

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de negociacién que no
tenga caracteristicas

similares a los mercados oficiales espafoles 0 no esté sometido a regulacién o que disponga de otros mecanismos que
garanticen su

liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos. Se seleccionaran activos y
mercados

buscando oportunidades de inversion o de diversificacién, sin que se pueda predeterminar a priori tipos de activos ni
localizacion.

- Las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo reguladas, espafiolas o extranjeras similares,
gestionadas o no por

entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora, siempre que sean transmisibles.

Operativa en instrumentos derivados




La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,02 0,00 0,01 0,10
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,16 -0,45 -0,35 -0,45

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

N° de Participaciones

15.746.002,68

15.557.552,24

N° de Participes

161

159

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) | 1 participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 13.881 0,8816
2021 16.551 1,0713
2020 14.727 0,9731
2019 15.324 1,0368
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 0,38 0,38 1,12 1,12 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,07 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -17,71 -5,66 -8,03 -5,16 3,04 10,10 -6,14 16,74 6,56

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,59 26-08-2022 -2,91 24-01-2022 -8,36 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,57 15-07-2022 3,97 09-03-2022 5,52 24-03-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 15,47 12,68 14,91 18,49 11,30 9,44 20,29 8,29 5,87
Ibex-35 20,51 16,45 19,64 24,95 18,01 15,40 33,84 12,29 12,77
Letra Tesoro 1 afio 0,05 0,05 0,03 0,02 0,04 0,02 0,46 0,24 0,59
INDICE 18,30 14,24 17,31 22,72 13,15 11,18 26,23 10,27 8,10
VaR histérico del
L 9,03 9,03 9,03 9,03 9,03 9,03 9,03 5,94 5,95
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,26 0,42 0,43 0,41 0,43 1,69 1,74 1,69 1,67
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 IIC 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 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 ultimos 5 afios |
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
. . . _ Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Renta Fija Euro
Renta Fija Internacional 38.671 224 -0,64
Renta Fija Mixta Euro
Renta Fija Mixta Internacional 30.890 186 -1,16
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional
Renta Variable Euro 14.941 161 -5,66
Renta Variable Internacional 33.201 214 -0,37
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 20.343 114 -4,68
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 36.076 146 -0,67
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 174.123 1.045 -1,59
I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion 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 12.522 90,21 12.855 88,42




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 2.019 14,55 1.932 13,29
* Cartera exterior 10.500 75,64 10.919 75,10
* Intereses de la cartera de inversion 2 0,01 4 0,03
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.342 9,67 1.670 11,49
(+/-) RESTO 18 0,13 13 0,09
TOTAL PATRIMONIO 13.881 100,00 % 14.539 100,00 %
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 Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

14.539
1,22
0,00
-5,62
-5,19
0,03
0,31
-0,04
-5,08
0,00
0,00
-0,41
0,00
0,00
-0,43
-0,38
-0,02
-0,02
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
13.881

15.809
0,00
0,00
-8,27
-7,56
0,03
1,24
-0,24
-6,82
0,00
0,00
-1,78
0,00
0,00
-0,71
-0,37
-0,02
-0,03
0,00

-0,29
0,00
0,00
0,00
0,00

14.539

16.551
1,94
0,00

-19,29

-17,70
0,08
1,72

-0,36

-16,03
0,00
0,00

-3,10
0,00
0,00
-1,59
-1,12
-0,07
-0,06
-0,01
-0,33
0,00
0,00
0,00
0,00
13.881

96.284,88
0,00
-33,93
-33,19
-13,67
-75,62
-82,84
-27,46
0,00
0,00
-77,82
-220,53
0,00
-41,75
-1,64
-3,41
-44,85
-4,01
-97,64
0,00
0,00
0,00
0,00

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 465 3,34 172 1,18
TOTAL RENTA FIJA 465 3,34 172 1,18
TOTAL RV COTIZADA 1.555 11,20 1.761 12,11
TOTAL RENTA VARIABLE 1555 11,20 1.761 12,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2,019 14,54 1.932 13,29
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 784 5,65 589 4,04
TOTAL RENTA FIJA 784 5,65 589 4,04
TOTAL RV COTIZADA 6.829 49,18 7.382 50,80
TOTAL RENTA VARIABLE 6.829 49,18 7.382 50,80
TOTAL lIC 2.887 20,81 2.948 20,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.500 75,64 10.919 75,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.520 90,18 12.852 88,41

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO SECTORES

® ALIMENTACION ¥ PRODUCTOS DOMESTICOS @ SALUD ¥ CUIDADO PERSOMAL
SERVICIOS PUBLICOS ¥ DE EMPRESA © PRODUCTOS QUIMICOS @ OTROS

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl

P4
(e}

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX [X|X|[X|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones




SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

X XXX

d. Se han realizado operaciones de adquisicion 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 o depositario, o0 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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
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

Se han realizado operaciones vinculadas con otras IICs, gestionadas, debidamente autorizadas por el : 98.793,77 - 0,66%
A&G Banco SAU ha percibido por comisiones de intermediacion euros 6.951,89

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados

Trimestre negro para los mercados, con un entorno econémico cada vez mas sombrio y unos bancos centrales que no
s6lo no relajan la agresividad de sus mensajes, sino que ademas siguen intensificando la retérica restrictiva debido a los
datos de inflacién publicados. De esta manera los tipos terminales (el nivel hasta el que se espera que lleguen los tipos)
para este ciclo de subidas se han situado en el 4,5% en EE.UU. y casi el 3,0% en la eurozona, muy por encima del nivel
que podrian ser considerados como tipos neutrales en ambas economias.

El trimestre resulté de gran relevancia en lo que a politica monetaria se refiere, con los principales bancos centrales
evidenciando, alin mas si cabe, su compromiso con la lucha frente a la inflacion. El presidente Powell mostré un tono duro
en la rueda de prensa posterior a la reunion de la FED de septiembre (en linea con el discurso de Jackson Hole), pero en
este caso acompafiandolo de una subida de tipos de 75 puntos béasicos (esperada por el mercado) y, sobre todo, con unas
previsiones de tipos mas elevados de lo que se esperaba. El BCE transmitid un mensaje parecido e implement6 medidas
iguales, en lo que tiene el riesgo de ser la misma receta aplicada a solucionar un problema diferente, dado que las causas
de la inflacién europea, poco se parecen a las de la estadounidense. Parece ya algo muy lejano mientras escribimos estas
lineas, pero el trimestre comenzd con los tipos de referencia de la FED y BCE en el 1,75% y -0,50% y se sitdan ya en el
+3,25% y +0.75% a cierre de septiembre, con perspectiva de subidas adicionales, hasta el 4,5% y 3% a lo largo de 2023.
El mercado de valores experimenté fuertes caidas, con las bolsas globales cediendo un -5% en el trimestre, pero
acumulando ya caidas del -22% en el ejercicio, comenzando a cotizar no s6lo una recesion de beneficios, sino una
recesion para la economia en su conjunto. La destrucciéon de demanda, fruto de la pérdida de poder adquisitivo, afectara al
consumo, pero el mercado laboral y la buena salud del sector corporativo nos hacen pensar en una recesién técnica y no
una gran depresion. La situacion actual es bien diferente a la de los afios 70 o la de 2008.

En renta fija, el trimestre resultd ain méas negativo, acumulando pérdidas similares en una clase de activo que se
histéricamente es defensiva. Los tipos a 10 afios en Alemania repuntaban desde el 1,33% hasta el 2,1%, indices de bonos




agregados en EUR retrocedian un -4,6% para alcanzar en el ejercicio caidas superiores al -16%, muy en linea con los
bonos globales o de EEUU. Estos movimientos en la renta fija no tienen precedente historico y el ejercicio 2022 sera
recordado por el abrupto final de la represion financiera, pagando los inversores en so6lo unos meses, los excesos de mas
de 10 afios de los bancos centrales.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

La visién negativa sobre los mercados se ha materializado en la cartera disminuyendo el riesgo en la cartera. Dichos
cambios se han producido de la siguiente manera:

Renta Variable: se ha efectuado una bajada en su peso hasta unos niveles de exposicion aproximada del 77,63%,
realizandose la inversion fundamentalmente a través de acciones y fondos de inversién.

Renta Fija: se ha efectuado una subida en su peso hasta unos niveles de exposicion aproximada del 6,88%, realizandose
la inversion fundamentalmente a través de bonos.

Sectorialmente: se ha sesgado la cartera a sectores menos ciclicos, buscando mayor concordancia a nuestra vision mas
negativa del mercado.

Geograficamente hemos incrementado pesos en los paises desarrollados al entender que tenian mayor capacidad de
revalorizacion, mientras que dentro del mundo desarrollado hemos incrementado las posiciones en Europa.

En divisas hemos incrementado los riesgos respecto a la divisa de referencia de la cartera. Concretamente incrementando
exposicion a USD.

c) Indice de referencia

La rentabilidad obtenida ha sido inferior a la de su indice de referencia en -2,22% durante el periodo, como se puede
observar en el grafico de rentabilidad trimestral del informe, debido principalmente al comportamiento de los diferentes
activos en los que se ha invertido como renta variable y deuda, a los gastos soportados y al menor nivel de riesgo
respecto al indice.

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

El patrimonio de la IIC en el periodo disminuyé en -0,66M?, es decir un 4,52% en el periodo, hasta 13,88M?.

El nimero de accionistas disminuy6 en el periodo en 2, finalizando el ejercicio con 161 accionistas.

La rentabilidad de la IIC durante el periodo ha sido de -5,66% y la acumulada en el afio de -17,71%. La rentabilidad
maxima diaria alcanzada durante el periodo fue de 1,57%, mientras que la rentabilidad minima diaria fue de -1,59%.

La liquidez de la IIC se ha remunerado a un tipo medio del -0,16% en el periodo, siendo la remuneracion media del afio
aproximadamente de 0,35%.

El ratio de gastos netos soportados indirectamente por la inversion en otras IICs correspondiente al periodo ha sido de
0,02% sobre el patrimonio medio del fondo.

Los resultados econémicos del periodo han supuesto un comportamiento negativo para la IIC debido al efecto conjunto de
la valoracion de los activos en los que invierte ademas del impacto total de los gastos soportados, tanto directos como
indirectos, que no superando lo estipulado en el folleto informativo, has supuesto un 0,42% durante el trimestre.

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

Los fondos de la misma vocacion inversora gestionadas por A&G Fondos SGIIC tuvieron una rentabilidad media
ponderada de -5,66% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

RENTA VARIABLE: Se ha disminuido su inversién desde un 79,77% hasta un 77,63%, en un contexto de correcciones
generales de sus principales indices de referencia.

RENTA FIJA: Se ha incrementado su inversién desde un 5,23% hasta un 6,88%, en un contexto de correcciones
generales de sus principales indices de referencia, evitando inversiones en renta fija con calificacion por debajo del grado
de inversion.

INVERSION ALTERNATIVA: No se ha realizado ninguna inversion.

ACTIVOS MONETARIOS Y LIQUIDEZ: Se ha incrementado su inversién desde un 14,90% hasta un 15,35%.

Se han realizado las siguientes compras:

BCR C 0,75% 26/10/23

BCR GALPNA 1 3/8 09/19/23

BGB ESGV 08/11/23
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No se han realizado ventas en el periodo analizado.
Los activos subyacentes que mas han contribuido positivamente a la rentabilidad de la cartera durante el periodo han sido:

ACC DANONE

BCR HSBC 6 12/29/49 CORP EUR VARIABLE

BCR SANTAN 1 PERP

ACC DEUTSCHE POST AG-REG

ACC DUERR AG

Y los que menos han contribuido:

ACC CELLNEX TELECOM SAU

ACC COINBASE GLOBAL INC

ACC COLOPLAST-B

ACC CONSTRUCC Y AUX DE FERROCARRIL

ACC CORTICEIRA AMORIM SA

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos

A cierre del periodo analizado no se tenia exposicion en derivados.

El nivel de apalancamiento al final del periodo se situaba en un 12,79% del patrimonio de la IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones

El Fondo mantiene inversion en otras 1ICs gestionadas por las siguientes Gestoras:

IShares, Lyxor AM, Amundi, Groupama.

El porcentaje total invertido en otras IICs supone el 8% de los activos de la cartera del fondo.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

La volatilidad del fondo acumulada en el afio ha sido de 15,47% y la volatilidad del benchmark ha sido del 18,30%,
debiéndose la diferencia a la estrategia y exposiciéon anteriormente detalladas.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El riesgo asumido medido por la volatilidad del valor liquidativo diario al final del periodo era del 15,47%.
La gestora emplea la metodologia del compromiso para la medicidn de la exposicion a los riesgos de mercado asociado a
instrumentos financieros.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

No se han imputado costes de servicio de andlisis asignables a la [IC durante el periodo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

En este entorno que suena algo apocaliptico, tenemos dos buenas noticias. La primera que la capitulacién est4d muy
avanzada tanto en sentimiento como en valoracién. La segunda, que la dura salida de la represion financiera termina
necesariamente en un riesgo correctamente remunerado y oportunidades de inversion con horizonte de medio plazo que
llevAbamos afios sin ver. Las valoraciones hoy ya son atractivas, aunque quizas en renta variable, no extremas.

La capitulacion posiblemente estd mas avanzada en bonos que en acciones y con los tipos de interés donde estan vy las
carteras vuelven a estar protegidas por el carry y a 12 meses, las perspectivas, a pesar de que sabemos que el entorno se
deteriorara adicionalmente, son las mejores que hemos tenido en afios. No queremos consumir el 100% de nuestro
presupuesto de riesgo, pero si pensamos que es un buen momento para construir las carteras que nos daras las
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rentabilidades en los afios venideros.

El entorno macro se deteriora y con ese deterioro, la inflacidbn comenzara a caer. Pensamos que las expectativas de
politica monetaria suavizaran pronto, chocandonos con la realidad de la recesion y la prioridad absoluta actual de luchar
contra la inflacion, méas pronto que tarde serd sustituida por politicas pro ciclicas que incentiven el crecimiento. Bancos
centrales necesitan dos o tres datos de inflacion a la baja y eso dificilmente ocurrird antes de final de afio, pero igual que
ha ocurrido en una direccién, como comience en la otra, podra ser més rapido de lo que la mayoria espera.

En renta variable, las valoraciones se han ajustado con fuerza a la baja y eliminados los excesos del pasado, volvemos a
encontrar buenas oportunidades. Con el deterioro macro por venir, los beneficios (y sus estimaciones) continuaran
revisandose a la baja, pero ya se han ajustado mas de un 10% desde minimos y quizads esa realidad por llegar sea
negativa, pero los principales agentes del mercado ya cuentan con ello.

La mala notica, que afecta mas al corto plazo, es que el mercado parece roto temporalmente y los fundamentales parecen
no importar, pero lo haran. Lo haran tan pronto haya visibilidad sobre el pico de inflacién y los tipos de interés terminales, y
creemos gque ese momento esta cerca, pero tenemos volatilidad garantizada para los préximos meses.

Por esto, toma especial relevancia el horizonte temporal. Es hora construir o mantener carteras de medio y largo plazo,
pero no va a ser ni mucho menos una linea recta hasta que se resuelva, ademds de lo comentado hasta ahora, la guerra
en Ucrania. Invertir es siempre un ejercicio incbmodo y cuando no queden nubes en el horizonte el riesgo asumido dejara
de estar remunerado.

De este modo, la estrategia de inversion de la IIC para este nuevo periodo mantendra un posicionamiento acorde a las
circunstancias de mercado, tratando de aprovechar las oportunidades que se presenten segun la evoluciéon del mismo,
priorizando la preservacién de capital en las inversiones a realizar

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son

drderl ! Los
SUSLTPUUITS UT Ldadlliuly.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0L02308119 - SPAIN LETRAS DEL TESORO EUR 295 2,12
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 295 2,12
ES0213900220 - RFIJAIBANCO SANTANDER|1.00|2024-12-15 EUR 170 1,22 172 1,18
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 170 1,22 172 1,18
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 465 3,34 172 1,18
TOTAL RENTA FIJA 465 3,34 172 118
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX SA EUR 76 0,55 77 0,53
ES0121975009 - ACCIONES|CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FE EUR 155 1,11 188 1,29
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SAU EUR 301 2,17 351 2,42
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT HOLDING SA EUR 178 1,28 197 1,36
ES0105025003 - ACCIONES|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 104 0,75 121 0,83
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 93 0,67 105 0,72
ES0165386014 - ACCIONES|SOLARIA ENERGIA Y MEDIOAMBIENTE EUR 113 0,82 142 0,97
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 64 0,46 129 0,89
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 381 2,74 358 2,46
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 90 0,65 93 0,64
TOTAL RV COTIZADA 1.555 11,20 1.761 12,11
TOTAL RENTA VARIABLE 1.555 11,20 1.761 12,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.019 14,54 1.932 13,29
XS1298431104 - RFIJA|HSBC HOLDINGS|6.00]2049-09-29 EUR 198 1,36
XS1457608013 - RFIJA|CITIGROUP |0.75|2023-10-26 EUR 98 0,70
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 98 0,70 198 1,36
PTGGDAOEO0001 - RFIJA|GALP ENERGIA SGP|1.38|2023-09-19 EUR 98 0,71
XS2345784057 - RFIJA|BANK OF AMERICA|1.45|2025-08-24 EUR 200 1,44 198 1,36
CHO0591979635 - RFIJA|CREDIT SUISSE GR|1.00|2026-01-16 EUR 192 1,38 193 1,32
XS1298431104 - RFIJA|HSBC HOLDINGS|6.00]2049-09-29 EUR 197 1,42
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 687 4,95 391 2,68
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 784 5,65 589 4,04
TOTAL RENTA FIJA 784 5,65 589 4,04
IEOOBYTBXV33 - ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 81 0,58 87 0,60
1T0004056880 - ACCIONES|AMPLIFON SPA EUR 110 0,79 119 0,82
DE0005190037 - ACCIONES|BMW EUR 187 1,35 189 1,30
DE0007164600 - ACCIONES|SAP AG EUR 184 1,32 190 131
CH0038863350 - ACCIONESINESTLE, S.A. CHF 338 2,43 339 2,33
FR0000120644 - ACCIONES|GROUPE DANONE EUR 219 157 240 1,65
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING CHF 289 2,08 274 1,88
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DEOOOENER6YO0 - ACCIONES|SIEMENS ENERGY AG(ENR GY) EUR 59 0,42 72 0,49
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE EUR 238 1,72 260 1,79
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 142 1,02 172 1,18
DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 77 0,55 78 0,54
DK0060448595 - ACCIONES|COLOPLAST A/S DKK 63 0,45 65 0,45
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC UsD 93 0,67 97 0,67
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST EUR 229 1,65 263 181
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 96 0,69 126 0,87
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 337 2,43 325 2,23
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI SA EUR 241 1,74 296 2,04
JEOOBF50RG45 - ACCIONES|YELLOW CAKE PLC GBP 166 1,20 136 0,94
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKAFROST P/F NOK 81 0,58 122 0,84
SE0000108656 - ACCIONES|TELEFONAKTIEBOLAGET LM ERICSSON SEK 62 0,45 73 0,50
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) EUR 273 1,97 287 1,98
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER BUSCH INBEV NV EUR 98 0,71 108 0,74
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 184 1,33 221 1,52
F10009000459 - ACCIONES|Huhtamaki Oyj EUR 103 0,74 119 0,82
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 104 0,75 91 0,63
BE0974276082 - ACCIONES|ONTEX GROUP NV EUR 41 0,29 55 0,38
DE0007037129 - ACCIONES|RWE AG EUR 234 1,69 217 1,50
US74365P1084 - ACCIONES|PROSUS NV SPON ADR UsD 35 0,25 41 0,28
PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|EDP ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 174 1,25 174 1,20
PTCOROAEQ006 - ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SGPS SA EUR 176 1,27 204 1,40
1T0003497168 - ACCIONES|TELECOM ITALIA SPA EUR 22 0,16 28 0,20
DEOOOALIEWWWO - ACCIONESI|ADIDAS AG EUR 178 1,28 253 174
GB0009223206 - ACCIONES|SMITH AND NEPHEW PLC GBP 70 0,51 78 0,54
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC EUR 188 1,35 182 1,25
ATO000A18XM4 - ACCIONES|AMS AG CHF 23 0,17 31 0,21
NO0010063308 - ACCIONES|TELENOR ASA NOK 78 0,56 106 0,73
FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 78 0,57 82 0,56
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ SE EUR 168 121 189 1,30
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP NV EUR 81 0,58 86 0,59
US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA GROUP HOLDING LTD UsD 41 0,29 54 0,37
CH0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS CHF 108 0,78 111 0,77
1T0005176406 - ACCIONES|ENAV SPA EUR 133 0,96 142 0,98
NL0000687663 - ACCIONES|JAERCAP HOLDINGS NV UsD 238 1,72 216 1,48
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS N EUR 170 1,22 163 112
NO0003096208 - ACCIONES|LEROY SEAFOOD NOK 65 0,46 109 0,75
GB00BH4HKS39 - ACCIONES|VODAFONE GROUP GBP 139 1,00 177 122
JP3436100006 - ACCIONES|SOFTBANK GROUP CORP JPY 45 0,32 48 0,33
US6315122092 - ACCIONES|NASPERS LTD UsD 84 0,60 92 0,63
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILORLUXOTTICA EUR 156 1,12 159 1,09
US19260Q1076 - ACCIONES|COINBASE GLOBAL INC - CLASS A USD 53 0,38 36 0,25
TOTAL RV COTIZADA 6.829 49,18 7.382 50,80
TOTAL RENTA VARIABLE 6.829 49,18 7.382 50,80
IEO0B4L5Y983 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI WORLD EUR 601 4,33 589 4,05
FR0010875237 - PARTICIPACIONES|GROUPAMA TRESORERIE-M EUR 493 3,55 493 3,39
FR0007054358 - PARTICIPACIONES|LYXOR EURO STOXX 50 ETF EUR 229 1,65 238 1,64
DE0005933956 - PARTICIPACIONES|ISHARES DJ EURO STOXX 50 EUR 691 4,98 730 5,02
IEO0B53HP851 - PARTICIPACIONES|ISHARES PLC FTSE 100 GBP 299 2,16 315 2,17
LU0389811539 - PARTICIPACIONES|AMUNDI-IND MSCI EUROPE-I EUR 372 2,68 388 2,67
IEOOB5BMR087 - PARTICIPACIONES|ISHARES S&P 500 UCITS ET USD 202 1,46 195 1,34
TOTAL IIC 2.887 20,81 2.948 20,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.500 75,64 10.919 75,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.520 90,18 12.852 88,41

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

Sin informacion

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

Sin informacién
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