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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 11/12/2015

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 6 en una escalade 1 a7

Descripcion general
Politica de inversién: El Fondo tiene como objetivo invertir en inversiones sostenibles (art. 9 Reglamento UE 2019/2088).

Para su seleccién se emplean, ademas de criterios financieros, criterios medioambientales, sociales y de buen gobierno
("ASG"); en patrticular, las inveriones se relacionan con los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la Naciones Unidas
(ODS).

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

Una informaciéon 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 1,40 0,44 1,76 1,08
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,50 -0,32 0,09 -0,38

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.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.779.233,1 | 1.986.707,2
CLASE A 6 0 1.275 1.349 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE B 0,00 0,00 0 0 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 16.768 23.513 13.702 19.133
CLASE B EUR 0 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 9,4243 11,6249 9,4906 10,0684
CLASE B EUR 0,0000 0,0000 0,0000

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A 0,88 0,00 0,88 1,75 0,00 1,75 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
CLASE B 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -18,93 9,37 -8,01 -11,41 -9,04 22,49 -5,74 16,30 7,93

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,64 15-12-2022 -4,51 24-01-2022 -11,68 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 3,08 04-10-2022 5,85 09-03-2022 7,02 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 20,14 14,03 16,83 20,74 26,86 12,50 28,33 12,12 8,95
Ibex-35 19,59 15,24 16,65 19,79 25,15 16,67 34,23 12,41 12,94
Letra Tesoro 1 afio 0,79 0,73 1,09 0,78 0,38 0,18 0,00 0,00 0,16
Benchmark
TreaCajamar RV 19,09 15,72 16,69 19,06 23,89 12,71 28,13 12,03 9,14
Europa
VaR histérico del
o 12,85 12,85 12,77 12,15 11,62 11,26 11,62 7,54 5,34
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 Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,94 0,49 0,49 0,48 0,48 1,92 1,96 1,91 2,08

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Eeera % Focha

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)
(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e : : : . . .
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

lbex-35 19,59 15,24 16,65 19,79 25,15 16,67

Letra Tesoro 1 afio 0,79 0,73 1,09 0,78 0,38 0,18

Benchmark
TreaCajamar RV 19,09 15,72 16,69 19,06 23,89 12,71

Europa

VaR histérico del

o 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
iv

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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B) Comparativa

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* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 66.794 3.442 -0,49
Renta Fija Internacional 1.189.817 35.573 -0,54
Renta Fija Mixta Euro 362.498 14.190 -1,03
Renta Fija Mixta Internacional 66.821 2.376 -0,99
Renta Variable Mixta Euro 91.638 4.766 -2,70
Renta Variable Mixta Internacional 5.954 106 -0,79
Renta Variable Euro 47.549 3.456 1,20
Renta Variable Internacional 79.753 6.272 -0,33
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 0 0 0,00
Global 107.123 10.483 -3,56
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 847.978 23.331 0,69
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.865.924 103.995 -0,40

*Medias.

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

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 16.223 96,75 18.093 97,22
* Cartera interior 1.336 7,97 2.222 11,94
* Cartera exterior 14.887 88,78 15.870 85,27
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 526 3,14 622 3,34
(+/-) RESTO 19 0,11 -104 -0,56
TOTAL PATRIMONIO 16.768 100,00 % 18.611 100,00 %
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 variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 18.611 23.513 23.513
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -10,93 -1,27 -11,30 616,13
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,48 -21,80 -23,39 -101,83
(+) Rendimientos de gestion 1,49 -20,70 -21,27 -105,96
+ Intereses 0,01 0,00 0,01 17.447,45
+ Dividendos 0,53 1,88 2,54 -76,34
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,10 -22,12 -23,18 -104,12
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,23 -0,46 -0,71 -58,83
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,07 0,01 0,07 994,31
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,01 -1,11 -2,13 -24,75
- Comision de gestion -0,88 -0,87 -1,75 -15,55
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -15,55
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,07 -15,87
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,04 35,93
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,15 -0,18 -89,64
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,01 -69,38
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,01 0,01 -69,38
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 16.768 18.611 16.768




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



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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.336 7,98 2.232 12,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1336 7,98 2.232 12,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1336 7,98 2.232 12,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 14.887 88,82 15.747 84,65
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 14.887 88,82 15.747 84,65
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 14.887 88,82 15.747 84,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 16.223 96,80 17.979 96,65

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

consmo /

- LIQUIDEZ; 3.25%
VARIABLE:
o875%

INDUSTRIAL:
5%

CONSUMO NO

FINANGIERD:
cIcLIco: 27 13%

1575%

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

S| NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacién 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 X
i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes X

XXX [X|X[X|X

X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

14:55

TREA CAJAMAR RV EUROPA SOSTENIBLE, FI

Modificacion de elementos esenciales del folleto

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C., S.A., como entidad
Gestora, y de CECABANK, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE EUROPA, FI (inscrito en el Registro
Administrativo de Fondos de Inversién de caracter financiero con el nimero 4929), al objeto de modificar su politica de
inversion.

Numero de registro: 301429

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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 adquisicién 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, 0 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

Al cierre del periodo no se mantenia participacion significativa en la IIC.

Hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador por un importe total de
7.051.255,74 euros.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas .

Durante el periodo no se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC.

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR,

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 67 de la
LIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
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interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

TREA CAJAMAR RV EUROPA SOSTENIBLE, FI

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La ralentizacién macroeconémica que venian anunciando las encuestas de actividad adelantando los efectos de las
subidas de tipos de interés y los precios de la energia, se ha empezado a materializar en la economia real durante el
periodo provocando revisiones a la baja en las estimaciones de los principales organismos internacionales. Los precios de
los activos venian descontando este escenario hasta la vuelta del verano, cuando se produjo un punto de inflexion, y los
riesgos en la Eurozona de posibles racionamientos de energia desaparecieron, las cifras de inflacibn empezaron a
confirmar que el pico de inflaciéon habia quedado atras. En China se empezaron a dar mensajes tras el congreso del
partido comunista de que el objetivo para los préximos afios es revitalizar la economia impulsando asi la demanda interna.
Ademas, se anunciaron nuevos estimulos fiscales de la zona euro para paliar los efectos de las subidas de precios, con
presupuestos para 2023 mas expansivos de lo que se esperaba. Todos estos detonantes permitieron un cierre de
semestre positivo para los activos de riesgo (high yield, renta variable, plazos largos de bonos) en un afio donde todos los
activos excepto el dolar y el petréleo acabaron en negativo.

Los bancos centrales, fundamentalmente la FED, han cambiado ligeramente el sesgo de los mensajes, las subidas de
tipos de interés van a ser mas lentas pero los tipos se mantendran elevados durante mas tiempo para conseguir el objetivo
del 2% de inflacion estable en el largo plazo. Esto ha permitido aventurar que las subidas de tipos acabaran en el segundo
trimestre de 2023 cuando los efectos de todos los aumentos deberian ser méas patentes.

La renta variable, ha sido el activo que mejor ha recibido este cambio de sesgo, especialmente la europea, impulsada por
bancos, comercio al por menor y ocio. Hasta ahora un entorno de menor crecimiento estimado por los economistas, no se
ha traducido en menores beneficios y supone el principal soporte para las valoraciones de este activo frente a las subidas
de tipos. Las compafiias que mas necesitan crecimientos elevados para justificar valoraciones han sido las mas
castigadas ante un entorno de crecimientos mas bajos con tipos de interés mas elevados.

En renta fija los efectos de las subidas de tipos de interés han seguido cercenando la valoracion de los activos,
poniéndose en precio los niveles hasta donde se espera que suban los tipos. Los bonos de mas riesgo (deuda corporativa
de menor rating) han cerrado el semestre con rentabilidad positiva, reflejando que el temido ajuste macroeconémico no va
a ser tan profundo como se esperaba y la prima de riesgo con la que cotizaban se ha reducido hasta niveles mas acordes
con su media historica.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El impulso macroeconémico del Gltimo trimestre del afio estuvo marcado por una mejora en las manufacturas, la
acumulacién de inventarios, inflaciones elevadas y una demanda interna mas débil de la esperada. Este escenario
macroecondémico no ha variado mucho desde entonces, aunque si hemos visto un cambio en la reaccién de los bancos
centrales ante el mismo, especialmente de la Fed que ha sorprendido a los mercados acelerando las retiradas de
estimulos. Esto ha provocado un aumento de la volatilidad siendo los activos de mayor riesgo, tanto en renta fija (crédito
high yield, duraciones largas) como en renta variable (compafiias de crecimiento a multiplos elevados y balances no muy
fuertes), los méas castigados. Otro elemento que ha contribuido a exagerar los movimientos ha sido la escasa liquidez en
los mercados. Los riesgos para los proximos meses siguen viniendo por el lado de la inflacién. Aunque esperamos que las
tensiones en el mercado laboral vayan disminuyendo, éstas pueden hacer que parte de la subida de la inflacion sea mas
estructural que temporal obligando a otros bancos centrales a acelerar el proceso de restriccion monetaria.
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La rentabilidad negativa del fondo durante el mes de enero se ha explicado principalmente por el mal comportamiento
registrado por el sector tecnolégico y el de salud. Ambos sectores se vieron perjudicados por los flujos de salidas después
de que la Reserva Federal anunciase subidas de tipos de interés para este afio. Adicionalmente en la cartera la empresa
francesa de semiconductores Soitec obtuvo rentabilidades inferiores al sector debido al cambio del CEO en la compaifiia.
Otros sectores que también restaron rentabilidad fueron el de consumo béasico y el de materias primas. Por el lado
positivo, el sector energético, y especialmente las compafiias relacionadas con el petréleo fueron las que mas rentabilidad
sumaron, seguido del sector financiero.

La mejora de los datos macroeconomicos durante el mes, apoyados en la demanda interna, reflejan el fin de numerosas
restricciones Covid destacando Europa como la regién que mas crece. Esta mejora de actividad ha supuesto un repunte
en la inflaciéon con una subida de los precios de forma generalizada y sorprendiendo al alza. La coyuntura
macroecondémica se ha visto eclipsada por los acontecimientos geopoliticos dénde las sanciones adoptadas, aislando a
Rusia de la economia Occidental, han provocado una subida de los precios de la energia y de los alimentos, asi como un
aumento de las primas de riesgo en la Eurozona. Este shock ha llevado inevitablemente a esperar inflaciones mas
elevadas en los proximos meses limitando el uso de herramientas monetarias y a esperar menores crecimientos de los
previstos para el afio, especialmente en la UE.

Durante el mes de febrero el conflicto bélico entre Ucrania y Rusia marc6 el devenir de los mercados, siendo las bolsas
europeas las mas afectadas. En la cartera, los sectores que explicaron gran parte de la rentabilidad negativa fueron en
primer lugar el industrial debido a compafiias como Clasquin o Deceunink y en segundo lugar el de consumo ciclico,
especialmente por compafiias de consumo minorista y en menor medida por empresas pertenecientes al sector del
automovil. Otros sectores que también restaron rentabilidades significativas fueron el financiero y el tecnolégico. Por el
lado positivo Gnicamente dos sectores sumaron rentabilidad. El sector salud gracias al buen comportamiento de las
compaifiias espafiolas Grifols y Laboratorios Rovi y el sector de servicios publicos gracias a la compafiia eléctrica RWE.
Los efectos de la crisis en Ucrania se han empezado a reflejar en las encuestas de actividad y en los datos de los precios
gue han seguido sorprendiendo al alza. Este incremento de precios supone que las bajadas de inflacion que esperdbamos
a partir del segundo trimestre lo vayan a hacer desde niveles significativamente mas altos, por lo que las tasas van a
continuar por encima del objetivo de los bancos centrales durante varios trimestres. Las acciones y

declaraciones llevadas a cabo por los bancos centrales durante el mes han ido orientadas a contener las subidas de
inflacion. En EE.UU. la subida de tipos de interés de 25 puntos béasicos implementada en marzo ha supuesto el principio
de un proceso que el mercado espera que se alargue durante al menos 18 meses, finalizando cuando los tipos se sitien
entre el 2,5%-3% desde el 0,5% actual. Mientras tanto en la Eurozona las subidas de tipos de interés empezaran una vez
terminen las compras de bonos que se iran reduciendo paulatinamente en los proximos trimestres. Los datos de inflacion
mas elevados y los bancos centrales retirando estimulos estan dando lugar a reducciones en los niveles de crecimiento a
nivel global, especialmente en la Eurozona. Desde el punto de vista geopolitico el mes de marzo ha terminado mejor de
cémo empez0, aun asi, todavia existe mucha incertidumbre respecto a los efectos que tendra el conflicto (precios de la
energia y los alimentos) y cuanto se reducira el crecimiento.

Durante el mes de marzo gran parte de la rentabilidad positiva del fondo se explica por el buen comportamiento del sector
tecnoldgico, especialmente por las compafiias de semiconductores como ASM International y Soitec. El sector energético
un mes mas ha seguido aportando rentabilidades significativas impulsado por la subida del precio del petréleo. Otros
sectores que también aportaron rentabilidades positivas fueron el financiero y el de telecomunicaciones. Por el lado
negativo, el sector que mas rentabilidad rest6 fue el de consumo ciclico y especialmente las compafiias de consumo
minorista y las relacionadas con el sector del automdvil. Otros sectores que también detrajeron rentabilidad fueron el de
salud y el industrial, este Gltimo penalizado por las compafias aéreas condicionadas negativamente por la subida del
precio del petréleo.

Las subidas de inflacion y las acciones de los bancos centrales han continuado siendo la causa fundamental de los
movimientos de los activos durante el mes. Los datos macroeconémicos reflejan ya los efectos de las subidas de los
precios en la actividad industrial y en el consumo, dando lugar a revisiones a la baja en las estimaciones de crecimiento a
nivel global con un consenso de cierta mejora en la segunda parte del afio, apoyado en el sector servicios que
probablemente compensara el esperado deterioro de las manufacturas. Los confinamientos en China y el efecto que
pueda tener en las cadenas de suministro se han sumado a la lista de riesgos para este afio, por el momento sélo se ha
reflejado en algunas encuestas de actividad, pero de prolongarse durante el trimestre provocara nuevas revisiones en las
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tasas de crecimiento. Aunque durante la segunda parte del afio deberian producirse bajadas en las tasas de inflacion,
cada vez parece mas claro que no seran tan fuertes como se esperaba y algunos componentes estructurales las
mantendran incbmodamente altas para los bancos centrales. En este entorno las autoridades han endurecido los
mensajes de retiradas de estimulos con los mercados descontando ya tres subidas de tipos de interés en la Eurozona en
la segunda mitad del afio y subidas por encima de lo esperado hace unos meses en EE.UU. En resumen, los bancos
centrales van a tratar de hacer frente a los problemas de inflacién con independencia de que esto pueda suponer una
parada en las tasas de crecimiento.

Durante el mes de abril al contrario de lo que sucedié en marzo las compafiias del sector tecnolégico fueron las que mas
rentabilidad restaron, especialmente las relacionadas con la industria de los semiconductores como ASM International y
ASML y con el software como Capgemini y SAP. Otros sectores que detrajeron rentabilidades destacadas fueron el
industrial y el de la salud. Por el lado positivo las compafiias que mas rentabilidad aportaron fueron las de consumo basico
y especialmente compafiias del sector de la alimentacién como Danone y Nestlé. Otras compafiias que aportaron
rentabilidades significativas fueron las relacionadas con las materias primas como Verallia y Air liquide, asi como
empresas del sector energético como Total Energies y la petrolera Shell.

La incertidumbre macroeconémica no ha remitido durante el mes de mayo. Los datos adelantados empiezan a reflejar los
efectos de los confinamientos en China en las economias asiaticas, manufacturas sin crecimiento respecto al mes anterior
y exportaciones méas débiles. Los servicios mantienen el ritmo de actividad y son el principal sostén de las tasas de
crecimiento.

La inflacién ha vuelto a sorprender al alza a nivel global, si bien en EE.UU. podria asumirse que ha tocado techo, con las
comparativas mas favorables en los proximos meses y con signos de ralentizacion en la economia (ventas de casas,
nuevas 6rdenes industriales a la baja). En la Eurozona a las subidas en los precios de las materias primas (energia,
alimentos) se ha sumado un aumento en los precios de los servicios, mostrando que estos repuntes se estan extendiendo
a toda la economia. En este entorno los mensajes del BCE han sido claros, endurecer la politica monetaria en los
préximos meses.

El rendimiento negativo del fondo durante el mes de mayo se explica en gran medida por el comportamiento registrado por
el sector industrial y el de consumo bésico. En el sector industrial las compafiias que més rentabilidad detrajeron fueron
Kion Group, Clasquin y Teleperformance, mientras que por el lado del sector de consumo bésico las compafiias de
alimentacion Nestlé y AAK junto a la de cosméticos L'Oreal. Otros sectores que también detrajeron rentabilidades
significativas fueron el de tecnologia, especialmente las empresas de software, y el de materiales. Por el lado positivo hay
que destacar el buen comportamiento de las compafiias del sector energético y especialmente las relacionadas con el
petréleo como Total Energies, Shell y Aker BP. Compafiias de consumo ciclico como Inditex, del sector del automévil
como Cie Automotive, Stellantis o Michelin y del sector salud como Grifos que también aportaron rentabilidad.

La pérdida de impulso macroecondmico a nivel global se ha acelerado durante el mes de junio. Las encuestas de actividad
manufacturera contindan reflejando crecimiento, sin embargo, la contraccién en las cifras de nuevos pedidos y las
sorpresas negativas en los datos de confianza de los consumidores hacen pensar que el entorno continuaréa
deteriorandose en los préximos meses. Las tasas de inflacion han vuelto a sorprender al alza a nivel global empujadas por
las subidas en los precios del sector energético y en el de servicios. Las expectativas de inflacibn han marcado los niveles
mas bajos del afio con los mercados poniendo en precio los efectos de las bajadas en las estimaciones de crecimiento a
nivel mundial.

El rendimiento negativo del fondo durante el mes de junio se explica en gran medida por el comportamiento registrado por
el sector industrial, el financiero y el tecnoldgico. En el sector industrial las compafiias que mas rentabilidad detrajeron
fueron Saint Gobain, Airbus y Kion Group, mientras que por el lado del sector financiero FlatexDegiro y BNP Paribas y por
el tecnoldgico ASML y Soitec. Otros sectores que también restaron rentabilidades significativas fueron el de materiales y el
energético. Por el lado positivo hay que destacar el buen comportamiento de algunas compafiias del sector salud como
Astrazeneca, Novo Nordisk y Roche.

El mes de julio ha sorprendido negativamente en las encuestas de actividad, especialmente en la Eurozona, apuntando a
una segunda parte del afio de menor crecimiento que en la primera. La debilidad en los datos de demanda interna y de
manufacturas junto a una bajada en los pedidos, muestran esa tendencia de pérdida de impulso en las tasas de
crecimiento. El deterioro macroeconémico podria suponer un cambio en las politicas restrictivas de los bancos centrales a
nivel global, virando de una posicion enfocada a parar la inflacién hacia una orientada a impulsar el crecimiento. Este ha
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sido el principal detonante en la mejora de los precios de los activos durante el mes, ya que los bancos centrales podrian
parar de subir los tipos de interés en septiembre e incluso anunciar bajadas para el proximo afio. Las incertidumbres
generadas en torno a los datos de crecimiento y a los precios de la energia ain no se han disipado, sin embargo, las
bajadas en las estimaciones para la segunda parte del afio abren la posibilidad a tasas de inflacién sensiblemente por
debajo para los préoximos seis meses, reduciendo asi las primas de riesgo a la que cotizan los activos (renta variable y
crédito).

El rendimiento positivo del fondo durante el mes de julio se explica en gran medida por el comportamiento registrado por el
sector industrial, el tecnolégico y el de consumo discrecional. En el sector industrial las compafiias que mas rentabilidad
aportaron fueron Airbus, Schneider Electric y DSV, mientras que por el lado del sector tecnolégico ASM International y
ASML Holding y por el de consumo discrecional Louis Vuitton y Stellantis. Otros sectores que también sumaron
rentabilidades significativas fueron el de consumo basico y el de comunicaciones. Por el lado negativo el sector de la salud
fue el Unico que detrajo rentabilidad a la cartera, destacando el mal comportamiento registrado por Grifols.

Durante la Gltima semana del mes los comentarios llevados a cabo por las autoridades de los principales bancos centrales
hicieron desaparecer las expectativas de reduccion del ritmo de subidas de tipos de interés en la segunda parte del afio.
Las tasas de inflacién contindan siendo la principal causa de incertidumbre y los mensajes dirigidos a atajarlas, aunque
conlleven una pérdida de crecimiento, han provocado ajustes en los precios de todos los activos revirtiendo la tendencia
qgue se habia iniciado desde el tercer trimestre. Los datos de actividad han seguido deteriorandose en Asia (menores
exportaciones, consumo débil), asimismo en la Eurozona las cifras de nuevos pedidos y el deterioro de las balanzas
comerciales apuntan a un crecimiento menor de lo esperado. Por su parte EE.UU. se mantiene como la regién con mayor
dinamismo, aunque los datos no llegan a compensar el deterioro sufrido en el resto del mundo, lo que abre la puerta a una
reduccion en las expectativas de crecimiento a nivel global. Los precios de la energia han sido otro de los factores que han
continuado generando incertidumbre, especialmente en la Eurozona. Las medidas de los gobiernos para paliar los efectos
en la actividad industrial y el consumo todavia no son lo suficientemente contundentes para cerrar ese foco de volatilidad y
contindian siendo una de las principales variables para justificar menor actividad futura.

El rendimiento negativo del fondo durante el mes de agosto se explica en gran medida por el mal comportamiento
registrado por el sector de la salud, el tecnolégico y el industrial. En el sector de la salud las compaifias que mas
rentabilidad restaron fueron Grifols, GN Store y Philips, mientras que por el lado del sector tecnolégico ASML Holding,
ASM International y S.O.I.T.E.C y por el industrial Teleperformance y Fluidra. Por el lado positivo hay que resaltar la buena
actuacion del sector energético y del financiero gracias a las subidas alcanzadas por algunas compafiias como AXA,
Bankinter, Aker o Total Energies.

El mes de septiembre trajo consigo fuertes correcciones en todos los activos debido a un aumento de intensidad de los
temas ya abiertos en el primer trimestre: el conflicto geopolitico y sus efectos en los precios de la energia, las elevadas
tasas de inflacién y un endurecimiento de las politicas monetarias. En cuanto a los bancos centrales septiembre estuvo
marcado por un aumento de tipos de interés a nivel global y por unos niveles de inflacion bajando a ritmos mas lentos de
los esperados, sorprendiendo en Europa al alza cada mes. Esto ha reflejado que las acciones de los bancos centrales
tendran efectos colaterales que estan dispuestos a asumir. El primero de ellos lo pudimos observar en septiembre en
Reino Unido, cuando un presupuesto que asumia aumentos de déficit obligé al banco central a cambiar el mensaje de
austeridad monetaria debido a la reaccion que originé en los mercados. Emitir bonos ya tiene un coste. Otro de los efectos
han sido las revisiones a la baja de los principales organismos en cuanto a las tasas de crecimiento, donde el coste de los
ajustes comenzados este afio podrian llevar a contracciones en 2023.

El rendimiento negativo del fondo durante el mes de septiembre se explica en gran medida por el mal comportamiento
registrado por el sector industrial, el de la salud y el de consumo basico. En el sector industrial las compafiias que mas
rentabilidad restaron fueron Kion Group, Clasquin y Deceuninck, mientras que por el lado de la salud Grifols y GN Store y
por el de consumo basico Mowi y Nestle. Por el lado positivo hay que resaltar la buena actuacién de algunos valores como
Faurecia, Bankinter, Swiss o Glencore.

En el mes de octubre los activos de riesgo registraron un buen comportamiento apoyados en gran medida en el cambio de
sesgo de los bancos centrales que, aunque siguen anunciando futuras subidas de tipos de interés, ya estan empezando a
tener en cuenta los efectos de la restricciébn monetaria y descuentan un ritmo de subidas menor al visto en los Gltimos
meses. Por otro lado, los datos macroecondmicos del tercer trimestre han resultado ser mejor de lo esperado mostrando
creacion de empleo e inversién que compensan la debilidad de la demanda interna. El detonante que explica la mejora de
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los datos ha sido la bajada del precio del gas y la energia en la Eurozona, abriendo la posibilidad de un escenario mas
benigno del que se descontaba a finales de verano.

El rendimiento positivo del fondo durante el mes de octubre se explica en gran medida por el buen comportamiento
registrado por el sector financiero, el industrial y el de consumo discrecional. En el sector financiero las compafiias que
mas rentabilidad sumaron fueron ING y Allianz, mientras que por el lado del industrial Airbus y Clasquin y por el de
consumo discrecional CIE Automotive y Louis Vuitton.

Las menores tasas de inflacion a nivel global referentes al mes de noviembre y los comentarios de los bancos centrales
centrados en una reduccién paulatina en el ritmo de subidas de los tipos de interés, han supuesto un nuevo impulso para
todos los activos de riesgo. Los niveles de actividad contindan deteriorandose, especialmente en el sector manufacturero
donde las contracciones en los nuevos pedidos y las reducciones en las expectativas de exportaciones apuntan a una
ligera contraccion de actividad del sector industrial. La demanda interna sigue siendo sélida, con el empleo sorprendiendo
al alza y permitiendo que las revisiones a la baja del crecimiento hayan reducido el ritmo de los Ultimos meses. La
esperada reapertura de la economia China parece cada vez mas cercana con la relajacion en las medidas para contener
el Covid y las inyecciones de liquidez por parte del banco de China. Estas ultimas han impulsado la apreciacion de las
divisas en Asia con la mejora de las expectativas de crecimiento. Los bancos centrales han reducido sensiblemente el
tono de los mensajes de subidas de tipos de interés, pero advirtiendo que, aunque sean menores todavia pueden
mantenerse en el tiempo, hasta el segundo trimestre de 2023.

El rendimiento positivo del fondo durante el mes de noviembre se explica en gran medida por el buen comportamiento
registrado por el sector financiero, el de consumo basico y el de consumo discrecional. En el sector financiero las
compafiias que mas rentabilidad sumaron fueron ING y la aseguradora alemana Miinchener Riick, mientras que por el
lado de consumo basico L'OREAL y Unilever y por el de consumo discrecional Louis Vuitton y Kering.

Las declaraciones de los bancos centrales pusieron un freno a la escalada en los precios de los activos. Por un lado,
revisaron a la baja el crecimiento esperado para el préximo afio y al alza la inflacion y, por otro lado, volvieron a transmitir
mensajes de que las subidas de tipos podrian alcanzar niveles mas elevados de los que el mercado ha estado
descontando (FED por encima del 5% y BCE por encima del 3%). Las encuestas de actividad continuaron con la dinamica
de los dltimos meses, malos resultados para las manufacturas y relativamente sélidos los referentes a consumo. No
obstante, las manufacturas han atenuado la contraccién en los Gltimos meses del afio, sin embargo, el continuo deterioro
de los nuevos pedidos y la subida de inventarios apunta a que la actividad manufacturera va a seguir débil durante el
primer trimestre del afio. La demanda interna continla apoyada por la creacién de empleo y por unas tasas de inflacion
que van descendiendo lentamente mejorando la capacidad de gasto de los hogares.

En el mes de diciembre el comportamiento de la cartera ha sido 37 puntos basicos mejor que el indice de referencia. Las
empresas que mas han contribuido han sido las referentes al sector salud como Novo Nordisk, Grifols o Sanofi, las
financieras, destacando el comportamiento de Caixabank, Unicrédito y Munich RE y las referentes al sector industrial y al
de materiales con Antofagasta, Clasquin y Airbus.

c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Stoxx Europe 600 Index Net Return (SXXR Index). La
rentabilidad del fondo durante el periodo ha sido de 0,61%, mientras que la del indice de referencia ha sido de 5,08%.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El valor liquidativo de la IIC a 31 de diciembre ha sido de 10,117289 euros resultando en una rentabilidad de 0,61% en
este periodo frente a una rentabilidad acumulada final en el afio 2022 del -18,93%.

El patrimonio del fondo, a cierre del periodo, alcanz6 los 16.767.988,14 euros desde los 18.610.512,52 euros que partia el
fin del periodo anterior y el nUmero de participes desciende a 1.275 frente a los 1.349 a cierre del periodo anterior.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el periodo actual es de 0,98%, y el acumulado en el
afio 2022 ha sido de 1,94%. En esta ratio esta incluida la comision de gestién, la comision del depositario, y otros gastos
de gestién corriente.

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

La rentabilidad del fondo durante el periodo ha sido de 0,61%, inferior a la media de los fondos con la misma vocacion
inversora gestionados por la gestora.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el mes de enero hemos aprovechado para reducir el peso en Laboratorios Rovi y Valeo e incrementar el peso en
Daimler, Kion Group y Singify. Ademas, hemos incorporado en cartera a la aseguradora Allianz. Continuamos con una
mayor exposicion al sector de consumo no ciclico, al sector industrial y al sector tecnolégico.

Durante el mes de febrero hemos aprovechado la volatilidad latente en los mercados financieros para incrementar el peso
en empresas del sector turistico como IAG y Ryanair. Ademas, hemos reducido el peso en Laboratorios Rovi tras la
revalorizacion experimentada y hemos incrementado la posicion en algunos valores como ASML International, Shell, o el
fabricante de botellas de vidrio, Verallia. Por el lado de las ventas hemos reducido la exposicién en el fabricante de
semiconductores, STMicroelectronics, en la empresa de exploracién y desarrollo de petréleo, Aker BP y en Accor.
Durante el mes de marzo hemos aprovechado para comprar acciones de la empresa de cultivo de salmén, Bakkafrost y
para incrementar el peso en compafiias como Novo Nordisk y Roche. Ademas, hemos reducido el peso en Wizz Air,
Trelleborg, Valeo o Dassault entre otras. La cartera continGia aglutinando una mayor exposicion al sector industrial y al de
consumo.

Durante el mes de abril con el objetivo de rebalancear la cartera hemos incrementado el peso en valores como Novo
Nordisk, Kion Group, ASM International o CIE Automotive y reducido peso en algunas compafiias como MTU Aero
Engines, Bankinter o Bolloré. También hemos aprovechado para vender acciones del productor de envases de vidrio,
Verallia, tras presentar buenos resultados gracias al traspaso del coste de la energia a sus productos.

Durante el mes de mayo lo mas destacado por el lado de las compras fue el incremento en la comparfiia francesa Bolloré,
en las compaifiias de telecomunicaciones Deutsche Telekom y Cellnex, y en la aerolinea Ryanair. A lo largo del mes
incorporamos a la cartera la compaifiia finlandesa de telecomunicaciones Elisa. Estas compras provocaron un aumento de
la exposicion al sector de telecomunicaciones. Por el lado de las ventas lo mas destacado fue la reduccién de la
exposicion al sector de materias primas en compaifias como Verallia o Air Liquide, asi como al sector financiero con la
reduccion en las posiciones de Bankinter, ING y Zurich Insurance.

Actualmente existen miltiples escenarios inciertos que pueden provocar volatilidad en los mercados. Desde un incremento
de actividad econ6mica iniciada por China hasta una recesién severa en los paises desarrollados provocados por una
fuerte inversién. Por ello, durante el mes de junio hemos ido equilibrando la cartera hacia pesos mas parecidos al indice
de referencia con el objetivo de evitar que cuando florezca alguno de los escenarios presentados nos coja con el pie
cambiado. Asi, la reduccién de diferenciales ha implicado que aumentemos el peso en el sector de telecomunicaciones a
través de valores como Deutsche Telecom, Cellnex o Bolloré y que bajemos en industriales (siemens), en tecnologia (Sap
y Capgeminig) y en materiales (Verallia, Air Liquide o Evonik).

Tras su aprobacién por la CNMV el fondo se ha ido adaptando a la nueva politica de inversién ESG, articulo 9. Asi,
durante el mes de julio se ha cambiado practicamente el 25% de la cartera. Entre las variaciones mas relevantes con el
objetivo de implementar un enfoque més sostenible se ha llevado a cabo la venta de algunos valores como Micheline,
Atalaya Minig, Portobello, Linde, Air Liquide, Sika, FlatexDegiro, AAK, Danone, RWE, Endesa o Veolia. Por otro lado, con
la finalidad de mantener el mismo peso sectorial hemos comprado empresas como Antofagasta, Akzo Nobel, IMCD,
London Stock Exchange, Swiss RE o EDP Renovaveis.

A lo largo del mes de agosto hemos terminado de ajustar la cartera para adaptarla a la nueva politica ESG. Estos
pequefios cambios se han centrado en incremento en Nestlé y la reduccién en el fabricante de semiconductores ASM
International y en el fabricante de automoviles Stellantis, estas dos ventas también responden a un incremento del valor de
las acciones en el mes de julio.

A lo largo del mes de septiembre hemos continuado adaptando la cartera a la nueva politica ESG. Para ello hemos
incrementado el peso en algunos valores que contribuyen a diferentes Objetivos de Desarrollo Sostenible como son el de
igualdad de género y el de accién por el clima a través de nombres como Unilever, Mowi o Beazley. También hemos
aprovechado para posicionar la cartera hacia acciones con mayor visibilidad de negocio, con el doble objetivo de que en el
caso de que produzca un escenario de fuerte recesion no se vea tan perjudicada y en el caso de un escenario de parén de
subidas de tipos y posibles bajadas se vea beneficiada. Por ello, hemos reducido el peso en el sector de utilities y hemos
incrementado el peso en valores de consumo menos ciclico como la ya comentada Unilever o Novo Nordisk. Por el lado
de las ventas, hemos deshecho la posicién en GN Store debido a su elevada deuda y hemos vendido parte de la posicion
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en Saint Gobain, Deceunink y Kion Group.

A lo largo del mes de octubre hemos aprovechado para ajustar la cartera hacia un sesgo mas defensivo, dado el actual
entorno, ganando también algunos puntos porcentuales de liquidez a la espera de nuevas oportunidades. Los cambios
han sido desde empresas quality cyclical hacia empresas mas estables, ejemplo de ello es la venta de Diageo por Unilever
0 Zurich Insurance por Alliance. También hemos cambiado de compafiias con poco margen como Reckitt Benckiser hacia
empresas del mismo sector con mejores nimeros como Henkel o Glanbia. Por ultimo, hemos vendido en su totalidad la
empresa salmonicultora, Mowi, ante una bajada de calificacion en uno de los PIAS por parte de Clarity que provocaba un
incumplimiento del fondo con respecto al indice. En conjunto tenemos una cartera con mayor exposicién a consumo no
ciclico, el cual esperamos que se comporte mejor en escenarios adversos.

A lo largo del mes de noviembre no hemos realizado practicamente cambios en la cartera tras los ajustes llevados a cabo
en octubre. Las Unicas operaciones que hemos realizado han sido la venta de Clasquin por tema de liquidez y la de
Teleperformance. Esta Ultima la vendimos tras la noticia de problemas en las condiciones laborales en Colombia, al
tratarse de un fondo articulo 9 preferimos no tener exposicién antes de esperar una resolucién que, en esta situacion,
parece haner sido una noticia carente de fundamento.

A lo largo del mes de diciembre realizamos algunos cambios en la cartera con el objetivo de encarar el afio 2023. Por
sectores, aprovechamos para disminuir el peso en consumo no ciclico desde el 17% al 13%, una exposicion similar a la
del indice, traspasandolo a energia, materiales y tecnologia. Este Ultimo sector tiene muy buenos valores de los ODS 5y
13, asi como muy bajas emisiones de gases de efecto invernadero. Como resultado estamos un 1% sobreponderados en
consumo no cicliclo, energia y tecnologia e infraponderados un 1% en inmobiliario, utilities y comunicaciones.

El Fondo tiene como objetivo invertir en inversiones sostenibles (art. 9 Reglamento UE 2019/2088). Para su seleccion
se emplean, ademas de criterios financieros, criterios medioambientales, sociales y de buen gobierno (“ASG”); en
particular, las inversiones se relacionan con los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (ODS). Se
invertira un minimo del 90% del patrimonio en renta variable (inversién sostenible), el resto se invertira en liquidez y
coberturas.

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Al final del periodo el fondo no mantiene posiciones en instrumentos derivados.

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacién sobre inversiones.

En cuanto a los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales, actualmente no tenemos ningun valor en esta
situacion.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En el periodo, la volatilidad del fondo ha sido del 30,86%, mientras que la del indice de referencia ha sido de un 32,41%.
El VaR histérico acumulado en el afio alcanzé un 12,85%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En general, TREA AM optara por ejercer los derechos politicos a través del ejercicio de voto a distancia, incluyendo la
cadena de custodia, la plataforma de voto y/o cualquier otro medio efectivo que se ponga a disposicion de los accionistas.
De forma puntual, el equipo de TREA podré decidir caso a caso la asistencia fisica a las reuniones anuales o
extraordinarias.

Nuestro ambito de votacion estd compuesto por empresas cuyas posiciones agregadas cumplen alguno de los siguientes
supuestos:

- Representa el 0,5% o mas del capital de la sociedad

- Representa un peso importante de las posiciones agregadas de la Gestora.

Se ha celebrado las siguientes juntas de Accionistas durante el periodo, en relacién con los activos en cartera:

0 DISENO TEXTIL SA (INDITEX)_ ITX SM EQUITY
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o LINDE PCL _ LIN GY EQUITY

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.
Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la lIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo 1l de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicion al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

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 fondo soporta gastos derivados del servicio de andlisis y que ascienden en el segundo semestre de 2022 a 4.407,84
euros, los cuales corresponden integramente al analisis de RV. El servicio es prestado por varios proveedores. El analisis
recibido se refiere en todo caso a valores incluidos dentro del &mbito de inversién de las IIC bajo gestion y su contribucion
en el proceso de toma de decisiones de inversién es valorada positivamente por el Departamento de Inversiones de la
sociedad gestora.

Detallamos los proveedores del servicio de analisis que representaron el grueso del importe global abonado en el gjercicio
2022 por parte de la gestora del fondo:

KEPLER CHEUVREUX

EXANE BNP

BANK OF AMERICA

SANTANDER INVESTMENT BOLSA SV, S.A.

AHORRO CORPORACION

Presupuesto anual del servicio de analisis, para el afio 2022 es de 4.401,18 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los proximos trimestres van a continuar con la dindmica de los ultimos, con los mercados tratando de averiguar qué
crecimiento, cuanto y de qué tipo vamos a tener con los tipos que los bancos centrales quieren para poder asegurar las
inflaciones dentro del objetivo del 2%. En la medida que las inflaciones estén controladas podemos esperar un punto de
inflexion de los bancos centrales, por lo menos a no seguir restringiendo las politicas monetarias. La mejora de la
economia global por la recuperacion de China y unos precios de energia estables, abren la posibilidad de un escenario
muy optimista, inflaciones cerca del 2% y crecimiento a niveles medios de los ultimos afios (1%/1,5% para la Eurozona)
darian lugar a un escenario muy positivo para los activos de riesgo. Un empeoramiento de los niveles de inflacién, por otro
lado, provocaria un nuevo deterioro de las condiciones financieras (aumento de diferenciales de crédito, de la volatilidad,
apreciacion excesiva del USD) que si se hacen demasiado restrictivas llevaria a un ajuste macroeconémico mas profundo
de el que los mercados descuentan, favoreciendo los activos sin riesgo que ofrecen rentabilidades no vistas desde hace

HH2966A98-de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 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
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS R EUR 0 0,00 171 0,92
ES0105066007 - ACCIONES|Cellnex Telecom SA EUR 0 0,00 272 1,46
ES0137650018 - ACCIONES|FLUIDRA SA EUR 73 0,44 0 0,00
ES0177542018 - ACCIONES|INTL CONSOLIDATED AIRLIN EUR 0 0,00 142 0,76
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 186 1,11 0 0,00
ES0105630315 - ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA EUR 228 1,36 238 1,28
ES0144580Y14 - ACCIONES]|Iberdrola SA EUR 83 0,50 0 0,00
ES0130670112 - ACCIONES|ENDESA SA EUR 0 0,00 188 1,01
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS EUR 300 1,79 662 3,56
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 78 0,47 0 0,00
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL EUR 252 151 278 1,50
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 135 0,80 282 151
TOTAL RV COTIZADA 1.336 7,98 2.232 12,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1.336 7,98 2.232 12,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.336 7,98 2.232 12,00
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
GBOOBJFFLV09 - ACCIONES|Croda International PLC GBP 77 0,46 0 0,00
GBOOBN7SWP63 - ACCIONES|GSK PLC GBP 67 0,40 0 0,00
SE0017486889 - ACCIONES|Atlas Copco AB SEK 75 0,45 0 0,00
DE0005313704 - ACCIONES|Carl Zeiss Meditec AG EUR 79 0,47 0 0,00
1T0004776628 - ACCIONES|BANCA MEDIOLANUM SPA EUR 192 1,15 0 0,00
FR001400AJ45 - ACCIONES|Michelin EUR 0 0,00 150 0,81
NL0012969182 - ACCIONES|Adyen NV EUR 61 0,36 0 0,00
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|Shell PLC EUR 366 2,19 232 1,25
FR0013447729 - ACCIONES|Verallia SA EUR 0 0,00 176 0,95
FR0004152882 - ACCIONES|Clasquin EUR 401 2,39 469 2,52
FR0014003TT8 - ACCIONES|Dassault Systemes SE EUR 77 0,46 0 0,00
BE0003789063 - ACCIONES|Deceuninck NV EUR 0 0,00 253 1,36
NO0010161896 - ACCIONES|DNB BANK ASA NOK 0 0,00 209 112
1T0005337495 - ACCIONES|Portobello SpA EUR 0 0,00 42 0,23
NL00150001Q9 - ACCIONES|STELLANTIS NV EUR 161 0,96 266 143
NL0013654783 - ACCIONES|Prosus NV EUR 68 0,40 0 0,00
GB00B10RZP78 - ACCIONES|Unilever PLC EUR 461 2,75 160 0,86
SE0011337708 - ACCIONES|AAK AB SEK 0 0,00 562 3,02
FO0000000179 - ACCIONES|Bakkafrost NOK 0 0,00 96 0,52
DEOOOFTG1111 - ACCIONES]|Flatex AG EUR 0 0,00 326 1,75
FR0013227113 - ACCIONES|SOITEC EUR 185 1,11 320 1,72
CH0432492467 - ACCIONES|Bank Julius Baer & Co Ltd CHF 66 0,39 0 0,00
CY0106002112 - ACCIONES|Atalaya Mining PLC GBP 0 0,00 478 2,57
ES0127797019 - ACCIONES|EDP Renovaveis SA EUR 78 0,47 0 0,00
NO0010345853 - ACCIONES|Aker BP ASA NOK 248 1,48 249 134
NL0010801007 - ACCIONES|IMCD GROUP NV EUR 172 1,03 0 0,00
NLO0000334118 - ACCIONES|ASM International NV EUR 409 2,44 550 2,96
SE0007074281 - ACCIONES|HEXPOL AB SEK 80 0,48 0 0,00
GB00BYQO0JC66 - ACCIONES|BEAZLEY PLC GBP 179 1,06 0 0,00
DK0010272632 - ACCIONES|GN STORE NORD A/S DKK 0 0,00 341 1,83
FR0000039299 - ACCIONES|Bollore SA EUR 165 0,98 178 0,96
DEOOOKGX8881 - ACCIONES|KION GROUP AG EUR 104 0,62 309 1,66
F10009013403 - ACCIONES|KONE OYJ-B EUR 100 0,59 0 0,00
GB00B2B0ODGY97 - ACCIONES|RELX PLC GBP 83 0,49 0 0,00
CHO0024608827 - ACCIONES|Partners Group Holding AG CHF 114 0,68 0 0,00
DE0006062144 - ACCIONES|COVESTRO AG EUR 82 0,49 0 0,00
NL0006294274 - ACCIONES|EURONEXT NV EUR 121 0,72 0 0,00
F10009007884 - ACCIONES|ELISA OYJ EUR 163 0,97 197 1,06
GB00BON8QD54 - ACCIONES|BRITVIC PLC GBP 155 0,92 0 0,00
DK0060079531 - ACCIONES|DSV A/S DKK 83 0,50 76 0,41
1T0003242622 - ACCIONES|TERNA SPA EUR 124 0,74 0 0,00
GB0002374006 - ACCIONES|Diageo PLC GBP 150 0,89 0 0,00
CHO0013841017 - ACCIONES|LONZA GROUP AG-REG CHF 72 0,43 0 0,00
GB0005603997 - ACCIONES|LEGAL & GENERAL GROUP PLC GBP 78 0,47 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
NL0011821392 - ACCIONES|SIGNIFY NV EUR 0 0,00 150 0,81
CH0418792922 - ACCIONES|Sika AG CHF 0 0,00 163 0,87
IE0004906560 - ACCIONES|Kerry Group PLC EUR 294 175 0 0,00
CH0010645932 - ACCIONES|Givaudan SA CHF 72 0,43 178 0,96
CHO0038863350 - ACCIONES|INESTLE SA-REG CHF 639 3,81 478 2,57
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 0 0,00 155 0,83
DE0008402215 - ACCIONES|HANNOVER RUECK SE EUR 0 0,00 272 1,46
FR0010451203 - ACCIONES|REXEL SA EUR 83 0,50 0 0,00
FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 83 0,50 264 142
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILORLUXOTTICA EUR 80 0,47 0 0,00
DEO000SYM9999 - ACCIONES|SYMRISE AG EUR 158 0,94 0 0,00
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP NV EUR 200 1,19 222 1,19
170003828271 - ACCIONES|RECORDATI SPA EUR 65 0,39 0 0,00
CH0011075394 - ACCIONES|ZURICH INSURANCE GROUP AG CHF 165 0,99 428 2,30
DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 140 0,84 167 0,90
IEOOBYTBXV33 - ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 79 0,47 163 0,88
DE0005810055 - ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG EUR 134 0,80 0 0,00
GB0007980591 - ACCIONES|BP PLC GBP 153 0,91 0 0,00
GB0009895292 - ACCIONES|AstraZeneca PLC GBP 241 1,44 417 2,24
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI EUR 339 2,02 0 0,00
DE0006599905 - ACCIONES|MERCK KGAA EUR 85 0,51 0 0,00
DE0008430026 - ACCIONES|Munich Re EUR 165 0,99 0 0,00
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 180 1,07 85 0,45
FR0000121485 - ACCIONES|KERING EUR 310 1,85 214 1,15
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST AG-REG EUR 76 0,45 0 0,00
GB0000456144 - ACCIONES|ANTOFAGASTA PLC GBP 336 2,01 0 0,00
NLO0000009827 - ACCIONES|KONINKLIJKE DSM NV EUR 77 0,46 0 0,00
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 229 1,37 239 1,28
DE0007037129 - ACCIONES|RWE AG EUR 0 0,00 209 113
1T0005239360 - ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 162 0,97 0 0,00
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 173 1,03 0 0,00
SE0000667891 - ACCIONES|SANDVIK AB SEK 80 0,48 0 0,00
FR0000120321 - ACCIONES|L' OREAL EUR 158 0,94 422 2,27
IEO0BZ12WP82 - ACCIONESILINDE AG EUR 0 0,00 263 1,41
DEOOOALIEWWWO - ACCIONESI|ADIDAS AG EUR 0 0,00 143 0,77
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BASF SE EUR 333 1,99 0 0,00
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI SA EUR 80 0,48 0 0,00
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG-REG EUR 136 0,81 366 1,97
FR0000125007 - ACCIONES|CIE DE SAINT-GOBAIN EUR 81 0,49 236 1,27
FR0000120271 - ACCIONES|TOTALENERGIES SE EUR 459 2,73 520 2,79
FR0000120172 - ACCIONES|CARREFOUR SA EUR 0 0,00 93 0,50
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 155 0,93 276 1,48
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS SE EUR 328 1,96 357 1,92
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG-REG EUR 242 1,44 148 0,80
CHO0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS AG-REG CHF 165 0,98 0 0,00
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN CHF 316 1,88 492 2,65
NLO000009538 - ACCIONES]|Philips Electronics (Koninklijke) EUR 0 0,00 356 191
FR0000120644 - ACCIONES|DANONE SA EUR 0 0,00 325 1,74
JE00B4T3BW64 - ACCIONES|GLENCORE PLC GBP 226 1,35 0 0,00
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 80 0,48 207 1,11
DE0007100000 - ACCIONES|MERCEDES-BENZ GROUP AG EUR 66 0,40 0 0,00
FR0000120628 - ACCIONES|AXA SA EUR 239 1,43 175 0,94
1T0000072618 - ACCIONES|INTESA SANPAOLO SPA EUR 166 0,99 0 0,00
FR0000125338 - ACCIONES|CAPGEMINI SE EUR 150 0,89 253 1,36
DK0060534915 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S-B DKK 593 3,53 548 2,95
FR0000124141 - ACCIONES|Veolia Environnement SA EUR 0 0,00 163 0,88
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI EUR 549 3,27 579 3,11
DE0008404005 - ACCIONESIALLIANZ SE-REG EUR 205 1,22 172 0,92
FR0000131104 - ACCIONES|BGL BNP PARIBAS SA EUR 200 1,19 211 113
DE0006048432 - ACCIONES|HENKEL AG & CO KGAA EUR 69 0,41 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 14.887 88,82 15.747 84,65
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 14.887 88,82 15.747 84,65
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 14.887 88,82 15.747 84,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 16.223 96,80 17.979 96,65

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.
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11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

TREA Asset Management SGIIC S.A. (“TAM”) dispone de una Politica Retributiva (la “Politica”) adaptada a la normativa en
vigor. La Politica contiene los procedimientos destinados a establecer un sistema retributivo compatible con una gestion
sana y eficaz del riesgo y aplica al conjunto de empleados de la Sociedad con independencia del tipo de relacién. Los
principios basicos sobre los que se basa son: proporcionalidad, prudencia, calidad, precaucién, supervisién y
transparencia. La Politica se configura de forma flexible y estructura la retribucién en componente fijo y componente
variable, no pudiendo ofrecerse incentivos para asumir riesgos y no primando la consecucién de objetivos cuantitativos a
corto plazo sobre el rendimiento sostenible y el mejor interés del cliente a largo plazo. El componente fijo (salario), esta
basado en la experiencia profesional, responsabilidad en la organizacion y funciones, segun lo estipulado en la descripcion
de funciones como parte de las condiciones de trabajo. El salario no estéa relacionado con los resultados, en tanto y cuanto
se considera un elemento fijo. Constituye una parte suficientemente elevada de la remuneracion total. A su vez también se
configura como el eje central para la cuantificacion del resto de componentes. La remuneracién variable refleja un valor
sobre el desempefio de los objetivos asignados y esta fundamentada en una base sostenible y en ningln caso fomenta la
asuncion de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo o estatutos de las IICs. La remuneracion variable esta
vinculada a la evaluacién de: - Aspectos cuantitativos, los resultados obtenidos por el empleado (en funcién de criterios
tanto financieros como no financieros), la unidad de negocio afectada y la entidad en su conjunto. - Aspectos cualitativos,
analizados para cada individuo, teniendo en cuenta su contribucién y su competencia (ética, control de riesgos, aplicacién
de cumplimiento, etc.). La remuneracion variable se hace efectiva Gnicamente si resulta sostenible de acuerdo con la
situacion financiera de TAM y siempre que se justifique sobre la base de los resultados obtenidos por la entidad, unidad de
negocio y persona de que se trate. Por ultimo, se indica que durante el ejercicio 2022 no se han realizado modificaciones
significativas en la Politica. La cuantia total de la remuneracion abonada por la sociedad gestora a su personal durante el
ejercicio 2022, se desglosa en remuneracion fija por importe de 4.853.926,01 euros y variable por un importe de
1.500.350,00 euros, siendo el nimero total de beneficiarios de 67, de los cuales 53 han recibido remuneracion variable. El
numero de altos cargos es de 2 y 29 de los empleados con perfil de riesgo, bien de la 1ICs gestionadas por la Gestora,
bien de la propia Sociedad, ascendiendo la remuneracién de los primeros a 909.055,94 euros como parte fija y 500.000
euros como remuneracion variable, y recibiendo los segundos 2.443.922,51 euros como remuneracion fija y 845.000 euros
como remuneracion variable

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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