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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 7 enuna escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invertir4 al menos el 80% de la exposicion total en renta variable de cualquier capitalizacién y
sector, principalmente de emisores/mercados de paises OCDE), pudiendo invertir hasta un 10% de la exposicién total en
emisores/mercados emergentes.

El resto de la exposicidn total se invertird en activos de renta fija principalmente publica y puntualmente privada
(incluyendo depésitos de instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos) de emisores/mercados
de paises de la Unién Europea, en emisiones con al menos media calidad crediticia (minimo de BBB-) o la que tenga el
Reino de Espafia si fuera inferior. En caso de que las emisiones no estén calificadas se atendera al rating del emisor. La
duracion media de la cartera de renta fija sera inferior a 18 meses. Asimismo, podra existir concentracion geografica o
sectorial.

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




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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,91 0,53 0,91 3,31
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,33 -0,82 -0,33 -0,56

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 5.664.934,38 5.567.071,15
N° de Participes 1.038 946
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 75.434 13,3159
2021 80.583 14,4750
2020 65.803 11,6935
2019 16.494 10,1503
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 0,39 0,00 0,39 0,39 0,00 0,39 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,01 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 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -8,01 -8,01 6,18 -1,45 5,13 23,79 15,20

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,39 24-01-2022 -3,39 24-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 4,09 09-03-2022 4,09 09-03-2022

(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 s : : . - -
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 21,20 21,20 12,74 11,62 10,96 11,77 22,97
lbex-35 24,95 24,95 18,15 16,21 13,98 16,22 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,38 0,38 0,20 0,75 0,12 0,39 0,41
MSCI Europe Total
23,20 23,20 13,84 12,23 11,17 12,24 28,21
Return Net
VaR histérico del
T 13,05 13,05 13,05 13,70 14,24 13,05 16,71
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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,42 0,42 0,43 0,43 0,42 1,70 1,70 1,15
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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B) Comparativa

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 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 -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 2.602 54 -2,21
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 68.848 528 -2,94
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 110.460 1.809 -5,47
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 121.925 1.327 -3,63
Global 21.941 174 -2,05
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 325.776 3.892 -3,99

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

Importe . .
patrimonio

% sobre

Importe . .
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 56.919 75,46 68.345 84,81
* Cartera interior 13.764 18,25 5.609 6,96
* Cartera exterior 43.158 57,21 62.736 77,85
* Intereses de la cartera de inversion -4 -0,01 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 16.987 22,52 11.935 14,81
(+/-) RESTO 1.528 2,03 303 0,38
TOTAL PATRIMONIO 75.434 100,00 % 80.583 100,00 %
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)

80.583
191
0,00
-8,47
-7,98
0,01
0,15
0,00
-7,29
0,00
-0,80
0,00
-0,04
0,00
-0,49
-0,39
-0,01
-0,06
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
75.434

77.552
-2,15
0,00
5,94
6,50
-0,01
0,20
0,00
5,89
0,00
0,44
0,00
-0,02
0,00
-0,56
-0,40
-0,02
-0,07
0,00
-0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
80.583

80.583
191
0,00
-8,47
-7,98
0,01
0,15
0,00
-7,29
0,00
-0,80
0,00
-0,04
0,00
-0,49
-0,39
-0,01
-0,06
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
75.434

-187,37
0,00
-239,99
-220,59
-243,75
-26,39
-749,22
-221,59
0,00
-278,43
0,00
71,23
0,00
-14,39
-4,03
-4,06
-12,04
-3,87
-74,94
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 10.841 14,37 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 10.841 14,37 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 2.923 3,87 5.609 6,96
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 2.923 3,87 5.609 6,96
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 13.764 18,24 5.609 6,96
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 43.251 57,34 62.708 77,84
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 43.251 57,34 62.708 77,84
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 EXTERIOR 43.251 57,34 62.708 77,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 57.015 75,58 68.317 84,80

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 Distribucién Tipo Activo

 RENTA FLA:
1437%

o. A
FARMACEUTIA —— __o OTROS: 141%

saa%

LoupEz:
I 23.00% L

- .

ALIMENT v [ TESORERIA:

DISTRIBUC: 2300% RENTA
VARIABLE:

804%
DEUDA DEL i

ESTADO: 14.37%

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

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
. C/ Futuro s/FTSE o,
Footsie 100 14.484 Inversion
100 vto. 17/06/22
Total subyacente renta variable 14484
C/ Futuro Libra o,
Euro 3.709 Inversion
Euro CME 06/22
Total subyacente tipo de cambio 3709
TOTAL OBLIGACIONES 18193

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X




SI

z
o

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. 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

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento 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
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 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

El fondo tiene 1 participe significativo que mantiene una posicion del 27,13% del patrimonio de la IIC.

Durante el periodo se han efectuado 9 operaciones de renta variable cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de
la gestora por un total de 4.842 miles de euros. Estas operaciones han supuesto comisiones de 0,003% sobre el
patrimonio medio de la IIC

Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado que realiza el
Fondo con el Depositario relativas a compraventa de divisas relacionadas con la compraventa de valores en divisa no
euro.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.




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

El primer trimestre del afio 2022 ha estado marcado por la evolucién del Covid con la ola de la variante Omicron y por el
comienzo de la guerra entre Rusia y Ucrania, en un escenario de prolongacién del conflicto bélico mas tiempo de lo
inicialmente previsto.

La guerra de Ucrania se produce tras la crisis mundial sufrida a raiz de la pandemia, con una recuperacion asimétrica no
s6lo a nivel paises sino también sectorial. Un hecho reflejado claramente en la Eurozona ddénde sus principales
economias, con la Unica excepcion de Francia, no habia recuperado los niveles de produccion pre-covid a finales de 2021:
Espafia (-3,8%), Alemania (-1,1%) e Italia (-0,3%). Todo ello en un contexto en el que se mantenian elevadas presiones
inflacionistas generadas por la crisis sanitaria (repunte de la demanda de bienes, junto a factores de oferta como crisis
energética, aumento coste de materias primas y costes de transporte, y cuellos de botella en las cadenas de valor
globales), observandose en las economias avanzadas niveles de inflacion en maximos de los ultimos 40 afios.
Junto al fuerte repunte de la inflacidn, las economias presentaban otros desequilibrios como el incremento de la deuda
publica, deterioro presupuestario o la pérdida de poblacion activa, como en el caso de EEUU y Reino Unido. Asi como una
reaccion tardia de los bancos centrales a la normalizacion de su politica monetaria al considerar que el aumento de los
precios era de caracter transitorio.

El fuerte incremento de la inflacién y los riesgos de efectos de segunda ronda han dado lugar a un escenario de un mayor
tono restrictivo de la politica monetaria.

En este sentido, tras realizar la Reserva Federal de EEUU su primera subida de tipos de interés oficiales desde 2018 de
25 pb, su presidente, Jerome Powell, ha abierto la posibilidad de que se realicen subidas de 50 pb hasta elevar los tipos
por encima de su tasa de equilibrio (2,50%) si fuera necesario para lograr la estabilidad de precios. Un punto en el que se
podria observar una mayor desaceleracion de la economia estadounidense, en la que se observa también un deterioro de
las expectativas de los consumidores.

Por su parte, el BCE, en una coyuntura marcada por el inicio de la retirada de estimulos monetarios a un mayor ritmo de lo
proyectado antes de la invasion de Ucrania, podria verse obligado a subir tipos de interés antes de los proyectado (4T de
este afio) ante un avance del IPC superior al esperado. En este sentido, la presidenta del organismo monetario, Christine
Lagarde, ha advertido de los riesgos crecientes sobre las perspectivas econdmicas de la Eurozona.

Todo ello en una coyuntura en la que sera clave el impacto sobre los precios energéticos de las medidas de choque que
estan adoptando los gobiernos de los Estados miembros. Si bien éstas podrian mitigar ligeramente la pérdida de renta
disponible y de los costes de produccion de las empresas, tendrian una duracién temporal dada la situacion
presupuestaria y el repunte del servicio de la deuda que afrontan los paises con mayores niveles de endeudamiento
publico. Asi, el organismo monetario europeo afronta el reto de ajustar el disefio de su politica monetaria al creciente
riesgo de estanflacion en la Eurozona.

El fuerte repunte de la inflacién, el deterioro de la renta disponible y de los margenes de beneficios, el endurecimiento
progresivo de las condiciones de financiacion y los elevados niveles de incertidumbre proyectan una menor demanda,
inversion y comercio exterior. De ahi que los principales organismos internacionales y monetarios hayan revisado a la baja
las expectativas de crecimiento, especialmente en el caso de Europa. Unas primeras estimaciones que tienen una elevada
volatilidad ya que dependeran del escenario final de la guerra.

A su vez, el continente europeo afronta un riesgo adicional en la normalizacion a la baja de los precios energéticos ante su
estrategia de reducir este afio sus importaciones de gas ruso en 2/3. Un hecho que representa un gran reto ante la falta de
plantas regasificadoras en los paises mas dependientes del gas ruso y de interconexiones intraeuropeas de sur a norte.

En renta variable, entre los principales indices bursétiles, el Unico que ha tenido un comportamiento positivo durante el
primer semestre del afio ha sido el FTSE 100 (+1,77%), por su elevada exposicion a los sectores de energia y materiales,
dos de los grandes beneficiados en el contexto actual. En el resto de indices observamos unas menores caidas en el
MSCI World Value (-1,25%), lbex (-3,61%) y S&P 500 (-4,95%), por la exposicién a sesgo value y sector financiero en los
dos primeros casos y por la menor exposicion al conflicto entre Rusia y Ucrania en el caso del indice norteamericano. Las
mayores caidas se observan en los indices con sesgo growth: Nasdaq (-9,8%), MSCI World Growth (-9,80%) y en algunas
bolsas asiaticas como el Shanghai Composite (-14,53%), reflejando asi la preocupacion por el impacto de la politica zero
covid en la economia china.

En el mercado de divisas, el délar ha actuado como activo refugio y se ha apreciado frente al euro aprox. 2,7%, cerrando




el trimestre en 1,1070 desde el 1,1380 a comienzos de afio.

Las materias primas han registrado rentabilidades positivas en el primer trimestre, destacando el comportamiento del
paladio (+19,06%), el cobre (+6,44%), la plata (+6,36%) o el oro (+5,91%). El Brent ha registrado un 38,7% de
revalorizacion en el primer trimestre del afio.

En resumen, el entorno actual se caracteriza por unos niveles crecientes de incertidumbre y volatilidad provocados por el
conflicto bélico entre Ucrania y Rusia, que ha agravado los problemas ya existentes de tensiones inflacionistas méas
permanentes de lo inicialmente previsto junto con unas menores tasas de crecimiento. Seré clave la evolucion del precio
de la energia y de las materias primas, asi como la actuacién de los bancos centrales en un contexto de reapertura de las
economias, con una esperada normalizacion progresiva de las cadenas de valor y unos niveles de deuda publica
elevados.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En el primer trimestre del afio, la renta variable europea tuvo un comportamiento negativo con una caida del -5,32% del
indice MSCI Europe Total Return Net mientras que Belgravia Value Strategy, Fl se depreci6 un 8,01%.

A 31 de marzo de 2021 la cartera estd compuesta por un total de 42 valores. Un 80% de la cartera de contado esta
invertida en valores de gran capitalizacion y un 20% en valores de mediana y pequefia capitalizacion.

c) indice de referencia

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Europe Net Total Return (MSDEE15N), tomando dicha
referencia a efectos meramente informativos y comparativos. El fondo obtuvo una rentabilidad en el primer trimestre de -
8,01%, inferior a su indice de referencia que obtuvo un -5,32%

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

A 31 de marzo de 2022 el patrimonio del fondo ascendia a 75,43 millones de euros con un total de 1.038 participes.

La rentabilidad del fondo en el trimestre ha sido de -8,01%. En los cuadros del presente informe se puede ver la
rentabilidad de los periodos.

El impacto de los gastos soportados por el Fondo se mide con la ratio de gastos que ha sido de un 0,42% en el trimestre
sobre el patrimonio medio. Esta ratio no incluye los costes de transaccion por la compraventa de valores.

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

El fondo ha registrado en el primer trimestre una rentabilidad del -8,01%, mientras que la rentabilidad media ponderada de
los fondos gestionados de su misma categoria se sitda en un -5,47%.

La rentabilidad media del total de fondos gestionados por la gestora durante el periodo fue de -3,99%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera esté construida bottom-up, atendiendo a los méritos propios de cada compafiia, sin sesgos excesivos desde el
punto de vista sectorial. Actualmente, se encuentra equilibrada sin muchos sesgos en cuanto a tipo de activo
(growth/income). La cartera se encuentra ligeramente sobreponderada en los sectores industrial, consumo defensivo y
utilities; e infraponderada en financiero, sanitario y telecom.

Los sectores que mas han contribuido al performance en el trimestre son industriales, financiero y materiales y los que han
tenido un peor comportamiento en el periodo han sido tecnologia, healthcare y utilities.

Entre los valores que han contribuido positivamente en la cartera durante el tercer trimestre destacan: Rexel, UMG,
Glencore y Heidelberg Druck.

Los valores con peor comportamiento han sido: Andritz, Infineon y Coca-Cola Europacific.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

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

La operativa con instrumentos derivados ha consistido en la compra de futuros de Eurostoxx 50 y la compra de futuros de
FTSE 100.

El resultado obtenido con la operativa con instrumentos derivados supone un -0,80% sobre el patrimonio medio del
trimestre.

No se han realizado en el periodo operaciones de adquisicion temporal de activos

d) Otra informacion sobre inversiones.
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La IIC no posee ni estructurados, ni activos en litigio, ni activos que se engloben dentro del articulo 48.1.j del RD 83/2015
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.

Para el cumplimiento del limite de exposicidon total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo Il de la Circular
6/2010 de la CNMV.

En funcién de esta metodologia de riesgo, el apalancamiento medio durante el primer trimestre supuso un 11,55% sobre el
patrimonio medio del periodo.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el primer trimestre, ha sido
de 21,20%.

Como referencia, la volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio en el mismo periodo ha sido de 0,38%, la del Ibex 35 de
24,95% y la del indice MSCI Europe Total Return Net de 23,20%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Durante el primer trimestre Singular Asset Management, SGIIC, SAU no ha asistido ni delegado su voto en las juntas
generales de accionistas de las sociedades espafiolas o extranjeras incluidas en la cartera del Fondo.

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.

El presupuesto total de gastos por servicio de andlisis a nivel gestora aprobado para el afio 2022 es de 180.500 euros que
se distribuird entre todas las 1IC bajo gestion directa o delegada y su distribucion se ajustara trimestralmente en funcién del
patrimonio de cada IIC.

El coste del servicio de analisis soportado por BELGRAVIA VALUE STRATEGY, FI en el primer trimestre de 2022 ha sido
de 6.788 euros.

El servicio de andlisis proporcionado mejora la gestion de las inversiones mediante la recepcion de informes sobre las
compaifiias, el acceso a sus paginas web con contenido de andlisis, los informes recibidos de los proveedores y las
llamadas o visitas recibidas o realizadas.

Se realiza una evaluacion periddica de la calidad del servicio de analisis y su contribucién a la adopcion de mejores
decisiones de inversién mediante las calificaciones del equipo de gestiéon que son recopiladas y analizadas por la Unidad
de Gestion de Riesgos y Cumplimiento Normativo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

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

Contintian las caidas pronunciadas en los mercados financieros, propiciadas a principios de afio fundamentalmente por el
repunte en las rentabilidades de las curvas de tipos, ante las expectativas de subidas de tipos de los principales bancos
centrales, y posteriormente, ademas, por el agravamiento de la guerra de Ucrania y sus consecuencias geopoliticas y
sociales, asi como econémicas.

Aumenta el riesgo de que afrontemos una guerra prolongada con un elevado coste humanitario, social y econémico con
un escenario de menor globalizacién y de un mundo configurado en bloques.

Si tomamos como escenario adverso el que la guerra se prolongue hasta 2023, con un aumento de sanciones a Rusia y
ésta decida reducir el suministro de gas, la economia global podria sufrir un crecimiento inferior en los préximos dos afios
de 1,3 pp, situando el avance del PIB en ritmos similares a los registrados antes de la pandemia de en torno a un 3%
anual, donde la UE seria el area econdmica con mayor exposicion actualmente, restando aproximadamente 3 pp al ritmo
de crecimiento hasta 2023, y EEUU y China presentarian un impacto menor de 0,5 pp.

Los precios energéticos y de las materias primas en general se mantendran en niveles elevados durante un largo periodo
de tiempo, sin descartar una volatilidad elevada.

La inflacion se mantendra tensionada mientras la presion en los precios de las materias primas continle en niveles
elevados, agravada por los desequilibrios en las cadenas de valor.
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Aumenta el riesgo de estanflacion.
Ante un escenario econoémico tan incierto, tomaremos decisiones segun se vayan desarrollando los acontecimientos.
Mantenemos una vision cauta de los mercados de cara al segundo trimestre y la segunda mitad del afio.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0L02212097 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|-0,55|2022-12-09 EUR 1.806 2,39 0 0,00
ES0L02212097 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|-0,52|2022-12-09 EUR 2.509 3,33 0 0,00
ES0L02212097 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|-0,53|2022-12-09 EUR 6.526 8,65 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 10.841 14,37 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 10.841 14,37 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 10.841 14,37 0 0,00
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 704 0,93 2.882 3,58
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 1.395 1,85 2727 3,38
ES0118594417 - ACCIONES|Indra Sistemas SA EUR 824 1,09 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 2.923 3,87 5.609 6,96
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 2.923 3,87 5.609 6,96
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 13.764 18,24 5.609 6,96
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
NL00150001Y2 - ACCIONES|Universal Music Grou EUR 1.173 1,56 2.540 3,15
GBOOBNR4T868 - ACCIONES|Renewi Plc GBP 1.066 1,41 1.287 1,60
CH0276534614 - ACCIONES|Zehnder Group AG CHF 753 1,00 0 0,00
NL00150001Q9 - ACCIONES|Fiat Chrysler Automo EUR 932 1,24 2.031 2,52
GB00BLGZ9862 - ACCIONES|TESCO ORD. GBP 2.212 2,93 1.668 2,07
FR0013227113 - ACCIONES|S.O.L.T.E.C. EUR 907 1,20 1.270 1,58
DEO0OOKGX8881 - ACCIONES|Kion Group AG EUR 888 1,18 2.672 3,32
DEO00A12DM80 - ACCIONES|Scout24 AG EUR 790 1,05 1.707 2,12
DE00ODWS1007 - ACCIONES|DWS GROUP GMBH & CO EUR 366 0,49 1.756 2,18
GB00BGDT3G23 - ACCIONES|Rightmove PLC GBP 803 1,06 945 117
FR0012435121 - ACCIONES|Elis SA EUR 1.186 157 0 0,00
DEOOOFTG1111 - ACCIONES]|Fintech Gr AG EUR 584 0,77 0 0,00
1E0001827041 - ACCIONES|CRH Ord. EUR 709 0,94 907 1,13
GB00OBDCPN049 - ACCIONES|Coca Cola Company UsD 2.262 3,00 2.017 2,50
1T0005176406 - ACCIONES|Enav-Sp EUR 1.169 155 0 0,00
NLO0009739416 - ACCIONES|PostNL NV EUR 1.120 1,49 1.604 1,99
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROUP EUR 0 0,00 1.803 2,24
FR0010451203 - ACCIONES|Rexel SA EUR 0 0,00 2.318 2,88
NL0010773842 - ACCIONES|NN Group NV EUR 1.284 1,70 2.047 2,54
JEO0B4T3BW64 - ACCIONES|Glencore Xstrata PLC GBP 1.410 1,87 1.235 153
DE0007314007 - ACCIONES|Heidelberger Druckma EUR 375 0,50 1.137 1,41
NL0000226223 - ACCIONES|STMicroelectronics EUR 582 0,77 1.834 2,28
CH0102484968 - ACCIONES|Julius Baer Holding CHF 395 0,52 2.123 2,63
DE0006599905 - ACCIONES|Mer EUR 1.898 2,52 0 0,00
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER PL GBP 2.351 3,12 2.752 3,41
GB0006215205 - ACCIONES|Accs. National Expre GBP 1.159 1,54 0 0,00
AT0000730007 - ACCIONES|Andritz AG EUR 0 0,00 2.042 2,53
FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 1.542 2,04 0 0,00
FR0000125486 - ACCIONES|Vinci EUR 1.134 1,50 836 1,04
FR0000131104 - ACCIONES|BNP EUR 400 0,53 2.030 2,52
BE0003789063 - ACCIONES|Deceuninck EUR 0 0,00 1.140 1,42
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
CHO0012255151 - ACCIONES|Swatch Group AG-B CHF 980 1,30 0 0,00
FR0000127771 - ACCIONES|Vivendi Universal EUR 0 0,00 1.617 2,01
NLO0000009538 - ACCIONES|PHILIPS ELEC. EUR 0 0,00 410 0,51
DE0006231004 - ACCIONES]|Infineon EUR 725 0,96 1.814 2,25
IEO0BYTBXV33 - ACCIONES|Ryanair Holdings PLC EUR 1.074 1,42 0 0,00
GRS260333000 - ACCIONES|Hellenic Telecom. Or EUR 1.091 1,45 2.373 2,95
FR0000120172 - ACCIONES|Carrefour EUR 1.587 2,10 1.852 2,30
DEO0007236101 - ACCIONES|Siemens AG EUR 540 0,72 2.870 3,56
FR0000120578 - ACCIONES|Sanofi - Synthelabo EUR 2.220 2,94 2.401 2,98
CA0679011084 - ACCIONES|Barrick Gold Corp UsD 1.962 2,60 0 0,00
PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|ELEC.PORTUGAL EUR 1.340 1,78 2.502 3,11
FR0000125007 - ACCIONES|Saint Gobain EUR 738 0,98 2.642 3,28
GB0007980591 - ACCIONES|BP Amoco GBP 1.157 1,53 0 0,00
GB0008706128 - ACCIONES|LLOYDS TSB GROUP PLC GBP 385 0,51 1.193 1,48
FI10009000681 - ACCIONES|Nokia EUR 0 0,00 1.332 1,65
TOTAL RV COTIZADA 43.251 57,34 62.708 77,84
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 43.251 57,34 62.708 77,84
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 EXTERIOR 43.251 57,34 62.708 77,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 57.015 75,58 68.317 84,80

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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