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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

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

Descripcion general




Politica de inversion: El Fondo tendra una exposicion superior al 75% a Renta Variable, directa o indirectamente (hasta un
10% del patrimonio a través de IIC). Las inversiones se centraran en emisores/mercados OCDE, principalmente Zona
Euro, EEUU, Japdn, Suiza, Australia, Gran Bretafia y Canada pudiendo invertir hasta un 30% en emisores/mercados no
OCDE, incluyendo emergentes, y sin predeterminacion de capitalizacion bursatil minima.

El resto estard expuesto, directa o indirectamente, a renta fija publica o privada (incluyendo instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos y depdsitos). Las emisiones de Renta Fija no tendran predeterminacion en
cuanto a la calificacién crediticia (pudiendo invertir hasta el 100% en baja calidad crediticia), liquidez ni duracion de la
cartera. Podra existir concentracion geografica o sectorial en momentos puntuales.

El Fondo podra invertir hasta un 10% IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al
Grupo de la gestora, cuya vocacion sea congruente con la del Fondo.

La exposicion en riesgo divisa podra oscilar entre 0% y 100%.

La inversidn en activos de baja capitalizacion y/o activos de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la
liguidez del fondo.

Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de derivados, aunque indirectamente (a
través de |IC), se podran utilizar derivados cotizados o no en mercados organizados de derivados, como cobertura e
inversion

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon més 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 2,48 1,17 2,48 8,98
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,56 -0,19 -0,56 -0,63

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
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
P e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.306.655,7 | 1.177.751,1
CLASE A 8 6 151 126 EUR 0,00 0,00 10 NO
CLASE B 10.341,69 3 EUR 0,00 3000 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE A EUR 12.136 13.974
CLASE B EUR 91
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE A EUR 9,2875 11,8654
CLASE B EUR 8,8476

(*)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 0,83 0,00 0,83 0,83 0,00 0,83 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE B 0,45 0,00 0,45 0,45 0,00 0,45 patrimonio 0,02 0,02 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 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -21,73 -10,96 -12,09 12,86 5,13

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,74 09-05-2022 -3,74 09-05-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,65 24-06-2022 2,65 24-06-2022

(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 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 23,74 24,56 23,03 16,61 11,94
Ibex-35 22,45 19,79 24,95 18,15 16,21
Letra Tesoro 1 afio 0,58 0,71 0,38 0,20 0,75
MSCI World Euro
19,58 21,83 17,14 13,24 9,59
Total Return
VaR histérico del
L 12,40 12,40 12,25 7,75
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 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,90 0,45 0,46 0,47 0,47 1,92

(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

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » o
) o afiot Ultimo . . . » " - o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC -11,52

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,74 09-05-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,65 24-06-2022

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 23,70
lbex-35 19,79
Letra Tesoro 1 afio 0,71
MSCI World Euro
21,83
Total Return
VaR histérico del
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 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,50 0,48 0,00

(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 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 8.651 102 -9,11
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 14.691 199 -12,20
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 0 0 0,00
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




Vocacion inversora

gestionado* (miles

Patrimonio

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 23.342 301 -11,05

*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 12.145 99,33 13.823 98,92
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 12.145 99,33 13.823 98,92
* 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) 204 1,67 205 1,47
(+/-) RESTO -122 -1,00 -53 -0,38
TOTAL PATRIMONIO 12.227 100,00 % 13.974 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 13.974 9.696 13.974
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 11,17 20,19 11,17 -40,05
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -25,02 16,54 -25,02 -263,82
(+) Rendimientos de gestion -23,98 17,70 -23,98 -246,77
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 294,91
+ Dividendos 0,60 0,29 0,60 122,48
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -24,60 17,40 -24,60 -253,15
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,02 0,01 0,02 166,50
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,03 -1,16 -1,03 -3,71
- Comision de gestion -0,83 -0,88 -0,83 1,96
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 6,80
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,02 -0,04 83,67
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -0,62
- Otros gastos repercutidos -0,12 -0,21 -0,12 -37,89
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 12.227 13.974 12.227




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 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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 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
TOTAL RV COTIZADA 12.145 99,34 13.823 98,88
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 12.145 99,34 13.823 98,88
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 12.145 99,34 13.823 98,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.145 99,34 13.823 98,88

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

OTROS: 5101% ————y
d

RENTA
VARIABLE:

INDUSTRIA: | LIGUDEZ: 0.67%

consumo: FARMACEUTIOA
023%
1052%

TEGNOLOGIA
1200%

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|

z
o

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
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X
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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 X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Existen dos participes significativos con un volumen de inversion de 3.888.948,28 y 2.680.413,85 euros que supone el
31,81% y 21,92% respectivamente sobre el patrimonio de la IIC.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. Situacion de los mercados y evolucion del fondo.

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

Los incrementos de inflacion vividos en los uUltimos meses han obligado a los bancos centrales a endurecer sus politicas
monetarias, y ello ha provocado una de las mayores caidas conjuntas en activos tanto de renta fija como de renta variable,
gue en algunos casos se cuentan entre las mayores de la historia (el S&P 500 cae en el semestre un 20,6%, la mayor
caida desde 1962) y, sobre todo, en el caso de la renta fija, donde el indice agregado de bonos cae un 10,4%, el peor
comienzo de afio de la historia.

La inflacion del consumidor americana ha pasado del 7 al 8,6% en lo que llevamos de afio, por lo que la reserva federal,
que deberia haber subido mucho antes los tipos, reacciona con subidas de 75 puntos basicos, no vistas desde 1994,
dejando los tipos en el 1,75% y pronosticando subidas hasta el 3,25% - 3,50% para finales de afio. Estas subidas
provocan el fortalecimiento del délar, que llega a alcanzar niveles de 1,04 frente al euro.

Al igual que la FED, el BCE esta preparado para subir tipos en el verano, y todo ello hace que veamos como los bonos
que cotizaban con yields en negativo, comiencen a descontar subidas agresivas, con fuertes caidas de precios. Preocupa
especialmente la evolucion de la deuda periférica. Los drawdown de la deuda americana alcanzan niveles del -15%, o del
-9% en el caso del indice agregado de deuda de gobiernos europeos.

Todas las expectativas de subidas de tipos y de endurecimiento financiero estan provocando un de-rating de multiplos en
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unas bolsas donde las expectativas de beneficios siguen al alza. Sin embargo, la bolsa americana, medida por el indice
S&P 500, ha pasado de niveles de 22 veces beneficios, a cotizar mas cerca de 16, provocando fuertes caias en sectores
mas growth, mas afectados por el descuento tradicional de flujos futuros. El Nasdaq composite, por ejemplo, llega a caer
mas de un 30% en este periodo, mientras que el S&P 500 de sesgo value no llega a caer mas de un 15% en el peor
momento para las bolsas.

Mientras tanto, la invasion militar de Ucrania por parte de Rusia tensiona las materias primas, en especial el gas y el
petréleo, que cotiza de media en el semestre por encima de los 105 ddlares/Barril, afiadiendo alin mas fuego a la inflacion.
Y provocando serias dudas en cuanto al crecimiento econdmico de la eurozona, que se esperaba muy fuerte y que se ha
ido ralentizando al compas de las dificultades energéticas.

Una mayor inflaciéon, comienza a filtrarse a los hogares y los agentes econdmicos reducen sus expectativas de consumo,
al menos en cuanto a encuestas de sentimiento se refiere, la encuesta de sentimiento de la universidad de Michigan esta
en el puesto mas bajo de las Ultimas décadas. Sin embargo, el empleo sigue siendo muy fuerte, la tasa de desempleo en
USA es del 3,6% una de las menores de las Ultimas décadas; en Europa también estamos en minimos de muchos afios,
incluso por debajo de antes de la irrupcion del Covid-19. Alun asi, dado que el crecimiento se ha ralentizado mucho desde
comienzos de afio, siguen las dudas sobre el comportamiento de los agentes econdmicos para los proximos meses y la
palabra recesion comienza a flotar en el ambiente.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La exposicion a la renta variable durante el periodo se ha mantenido constante en un 99%.

En el segundo semestre nuestra el fondo ha tenido un grado de indexacion bajo:

El fondo ha tenido una exposicion importante (55% de la cartera) en los sectores tecnologia y salud, una exposicion
moderada a consumo ciclico y defensivo (15% de la cartera) y poca o nula exposicion a los sectores financiero, energia y
servicios publicos.

La exposicion geografica se ha mantenido estable con 80% de peso en EE.UU., 16% en Europa, y 4% en APAC.

El posicionamiento de la cartera en cada momento se debe puramente a la eleccion de los activos individuales en los que
identificamos mayor potencial de rentabilidad y no a visiones concretas sobre mercado, sectores, geografias o estilos de
inversion.

C) Indice de referencia.

La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y peor que el indice de referencia (100% MSCI World Net Total
Return EUR), cuya diferencia maxima se produjo el 08/06/2022, siendo esta del 11,71%.

D) Evolucion del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio ha disminuido en 1.747.472 euros, cerrando asi el semestre en 12,2 millones. El nimero de participes en el
semestre ha aumentado en 28, siendo la cifra final de 154. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del -21,73%,
con una volatilidad de 19,66%. Respecto a otras medidas de riesgo de la lIC, el VaR diario con un nivel de significacion del
5% en el semestre mostraba una caida minima esperada del -2,34%. La rentabilidad acumulada del afio de la IIC ha sido
del -21,73%. La comisién soportada por la [IC en términos anualizados desde el inicio del afio ha sido del 0,9%; 0,83 por
comisién de gestion, 0,04 por depésito y 0,04 por otros conceptos. En el periodo la liquidez de la lIC se ha remunerado al
0,00%. El tipo de interés sera el pactado en el contrato de depositaria con un suelo de 0,00%.

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

La IIC se revaloriz6 un -21,73% durante el semestre, por debajo del rendimiento medio ponderado por patrimonio de la
gestora, -11,39%. La IIC de la gestora con mayor rendimiento en el periodo acumulé un -5,81% mientras que la 1IC con
menor rendimiento acumul6 -18,65% durante el periodo.

2. Informacion sobre las inversiones.

A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante los primeros meses del semestre el fondo estuvo siempre invertido en 35 compafiias equiponderadas. Durante
marzo, se aumento ligeramente el nimero de posiciones en cartera llegando a tener 50 compafiias en cartera.

Durante este periodo ha rotado algo mas de una vez la cartera, lo que implica un indice de rotacién superior a 2.5:
Comparando los activos en cartera a inicio y cierre del semestre, han entrado ADBE US, AMAT US, AUTO LN, AZPN US,
CSL AU, EMSN SW, EVR LN, EW US, FDS US, FICO US, KNIN SW, LSTR US, MTS AU, MCO US, ROL US, STJ LN,
STMN SW, TXN US, WAT US, WSM US, WST US, ZTS USy 6861 JP, y han salido BESI NA , CHH US, EPAM US, HRB
US, INTU US, RACE IM, SUN US, XLNX US 'y 4684 JP.
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Durante el semestre han rotado (es decir, entrado y salido durante el semestre) los activos: AAPL US, AMP IM, ANET US,
AVST LN, BKNG US, CDNS US, CRL US, DIA IM, DSY FP, EXPO US, HEI US, LRCX US, MASI US, MCD US, MONC IM,
QLYS US, VACN SW.

La composicién de la cartera en cada momento se debe puramente a la eleccién de los activos individuales en los que
identificamos mayor potencial de rentabilidad y no a visiones concretas sobre mercado, sectores, geografias o estilos de
inversion.

B) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable.

C) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC no ha realizado operaciones en derivados con finalidad de inversion. Durante el periodo analizado no se han
realizado operaciones con productos derivados con la finalidad de cobertura.

D) Otra informacién sobre inversiones.

A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes establecidos.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones en productos estructurados.

A fecha del informe la IIC no mantiene inversiones dudosas, morosas o en litigio.

3. Evolucién del objetivo concreto de rentabilidad.

No aplica

4. Riesgo asumido por el fondo.

El fondo ha tenido una exposicion a renta variable del 99%. La cartera del fondo ha estado compuesta por entre 35-50
acciones, ninguna de ellas con un peso superior al 4%, limitando el riesgo idiosincratico de las acciones en cartera.
Aunque en conjunto la cartera esta diversificada (volatilidad en linea con el indice de referencia), la exposicion relativa a
factores sistémicos (divisa, tipos de interés, geograficos, etc.) difiere frente al indice de referencia.

5. Ejercicio derechos politicos.

Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades
espafiolas que forman parte de las carteras de sus fondos de inversién en los siguientes dos supuestos: 1) cuando se
haya reconocido una prima de asistencia y 2) cuando sus fondos de inversién tuvieran con mas de un afio de antigiiedad
una participacion superior al 1% del capital social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos
propuestos por el Consejo de Administracion.

6. Informacion y advertencias CNMV.

No aplicable.

7. Entidades beneficiarias del fondo solidario e importe cedido a las mismas.

No aplicable.

8. Costes derivados del servicio de andlisis.

La IIC no soporta ningun gasto de servicio de andlisis de inversiones (Research), ya que lo asume la Gestora.

9. Compartimentos de propdsito especial (Side Pockets).

No aplicable.

10. Perspectivas de mercado y actuacion previsible del fondo.

Para el proximo semestre queda por aclarar si los bancos centrales podran subir tipos con tanta dureza como se espera
actualmente. Tras la publicacién del CPI americano de mayo, que alcanzé el 8,6%, los futuros indicaban subidas de tipos
hasta el 3,50%. En los proximos meses tendremos que comprobar dos puntos clave, por un lado, si la inflacién consigue
moderarse, y si el crecimiento econémico sigue disminuyendo hasta que se contabilice una recesién. En ambos casos, lo
mas probable es que se redujera la presion de los bancos centrales, y no llegaramos a ver todas las subidas puestas en
precio hoy en dia. Esto provocaria una mejor disposicion de rentabilidad/riesgo para los bonos de gobierno, y podriamos
ver cOmo se recuperan parte de las pérdidas de la renta fija de mayor calidad y duracion.

Otro de los aspectos clave para los proximos trimestres seré la reaccién de beneficios empresariales al alza de los precios
de materias primas y energéticos, asi como el de los costes salariales. Durante el primer semestre no se ha visto un gran
empeoramiento de los margenes, que no estan sufriendo tanto como se esperaba inicialmente. El conjunto de
estimaciones de beneficios sigue al alza, tanto en USA como en Europa, aunque no es descartable un incremento de los
profit warning con la presentacién de resultados del 2° trimestre a partir del mes de julio.
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Por ultimo, creemos que deberiamos asistir también a un fin del conflicto bélico, con algun tipo de acuerdo entre las
partes, que disminuya la tension en Europa del este. El problema es que, aunque se llegue a un acuerdo, las sanciones
dificilmente se levantaran hasta pasado més tiempo. En cualquier caso, esto podria dar algo de oxigeno a los activos de
riesgo y podria mejorar las expectativas de los agentes econémicos, que han sufrido mucho con el comienzo de la guerra.
Para nosotros es clave que la caida de las expectativas de encuestas como (IFO, ZEW, Conf.Board, Unv Michigan) no
terminen trasladandose a caidas en el consumo y sera uno de los principales puntos a seguir en los proximos meses.
Recordamos que en el caso concreto del fondo Paradox Equity Fund, predecir la evolucion de las condiciones macro no
es el objetivo de la gestién del fondo. El sistema de inversién del asesor reconstruye implicitamente el escenario macro
estimado por el mercado a partir de las valoraciones de todas las compafiias de su universo, e identifica las oportunidades
con mayor probabilidad de éxito bajo dicho escenario.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
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
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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
US29109X1063 - ACCIONES|Aspen Technology Inc USD 46 0,38 0 0,00
CH1175448666 - ACCIONES|Straumann Holding AG CHF 366 3,00 9] 0,00
GBOOBVYVFW23 - ACCIONES|Auto Trader Group PL GBP 342 2,80 0 0,00
CH0016440353 - ACCIONES|EMS-Chemie Holding A CHF 81 0,66 9] 0,00
RUOOODAOB9I0NS - ACCIONES|Raspadskaya OJSC RUB 145 1,18 0 0,00
AU000000MTSO - ACCIONES|Metcash Ltd AUD 174 1,42 9] 0,00
CH0025238863 - ACCIONES|Kuehne&Nagel Intl Ag CHF 328 2,68 0 0,00
FR0014003TT8 - ACCIONES|Accs. Dassault Syste EUR 0 0,00 372 2,66
AU000000COHS5 - ACCIONES|Cochlear Ltd AUD 322 2,63 380 2,72
JP3435750009 - ACCIONES|M3 Inc JPY 87 0,71 9] 0,00
CH0311864901 - ACCIONES|VAT Gr AG CHF 0 0,00 391 2,80
US64125C1099 - ACCIONES|Accs.Neurocrine Bios UsSD 94 0,77 0 0,00
US29414B1044 - ACCIONES|Epam Systems Inc USD 0 0,00 396 2,83
AU000000CSL8 - ACCIONESI|CSL Limited AUD 253 2,07 375 2,68
US7611521078 - ACCIONES|Resmed Inc USD 263 2,15 402 2,87
USB89531P1057 - ACCIONES|Trex Company Inc uUsb 248 2,03 435 3,11
US9553061055 - ACCIONES|West Pharmaceutical USD 266 2,18 393 2,81
US30214U1025 - ACCIONES|Exponet Inc uUsb 0 0,00 379 2,71
US3030751057 - ACCIONES|FACTSET RESEARCH USD 371 3,03 417 2,98
1T0003492391 - ACCIONES|DIASORIN SPA EUR 0 0,00 400 2,86
US5150981018 - ACCIONES|Landstar System Inc USD 368 3,01 0 0,00
GB00B1VZ0OM25 - ACCIONES|Hargreaves Lansdown GBP 88 0,72 0 0,00
JP3236200006 - ACCIONES|keyence Corp JPY 79 0,65 0 0,00
US7757111049 - ACCIONES|Rollins Inc uUsb 175 1,43 9] 0,00
US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 0 0,00 399 2,85
US3032501047 - ACCIONES]|Fairlsa uUsb 251 2,05 460 3,29
US61174X1090 - ACCIONES|Monster Beverage USD 370 3,03 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US78409V1044 - ACCIONES|S&P-Glo UsD 88 0,72 371 2,65
US22822V1017 - ACCIONES|Crown Holdings, Inc. UsD 356 2,91 0 0,00
US5926881054 - ACCIONES|Mettler-Toledo Inter UsD 240 1,96 400 2,86
US2172041061 - ACCIONES|Copart Inc UsD 267 2,18 386 2,76
US1273871087 - ACCIONES|Cadence Design Inc UsD 0 0,00 394 2,82
NL0011585146 - ACCIONES]|Fiat Chrysler Automo EUR 0 0,00 400 2,86
1T0004965148 - ACCIONES|Moncler Spa EUR 0 0,00 367 2,62
GB00B71N6K86 - ACCIONES|Evraz Group GBP 62 0,50 0 0,00
US28176E1082 - ACCIONES|Edwards Lifesciences UsD 332 2,71 417 2,98
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 290 2,37 399 2,86
DK0060534915 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 83 0,68 383 2,74
US1924221039 - ACCIONES|Cognex Corp UsD 80 0,66 0 0,00
US98978V1035 - ACCIONES|Zoetis UsD 374 3,06 411 2,94
DK0060448595 - ACCIONES|Coloplast DKK 247 2,02 395 2,82
US5747951003 - ACCIONES|Masimo Corporation UsD 0 0,00 378 2,71
US5500211090 - ACCIONES|Lululemon Athetica | UsD 155 1,27 374 2,68
US05329W1027 - ACCIONES|Autonation UsD 334 2,73 0 0,00
US6153691059 - ACCIONES|Moody’s Corp UsD 346 2,83 393 2,81
US1156372096 - ACCIONES|Brown-Forman UsD 248 2,03 408 2,92
US4612021034 - ACCIONES]Intuit Inc UsD 0 0,00 381 2,72
US92532F1003 - ACCIONES|Vertex Pharmaceutica UsD 288 2,35 0 0,00
US92345Y1064 - ACCIONES|Verisk Analytics UsD 359 2,94 394 2,82
FR0000052292 - ACCIONES|Accs. Hermes Interna EUR 328 2,68 395 2,82
US9418481035 - ACCIONES|Waters Corp UsD 197 1,61 0 0,00
GB0007669376 - ACCIONES|St James's Place Cap GBP 245 2,01 0 0,00
US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems UsD 336 2,75 0 0,00
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 343 2,81 387 2,77
US22160K1051 - ACCIONES|Cotsco Wholesale UsD 289 2,37 0 0,00
US0382221051 - ACCIONES|Applied Materials UsD 72 0,59 0 0,00
US9699041011 - ACCIONES|Williams - Sonoma UsD 80 0,65 0 0,00
US9839191015 - ACCIONES|Xilinx UsD 0 0,00 410 2,94
US40434L1052 - ACCIONES|Hewllett-Packard UsD 322 2,63 0 0,00
US7043261079 - ACCIONES|Paychex Inc. UsD 330 2,70 414 2,96
US5324571083 - ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. UsD 388 3,17 0 0,00
US8825081040 - ACCIONES|Texas Inst. Inc. USD 351 2,87 370 2,65
TOTAL RV COTIZADA 12.145 99,34 13.823 98,88
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 12.145 99,34 13.823 98,88
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 12.145 99,34 13.823 98,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.145 99,34 13.823 98,88

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 existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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