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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: La Sociedad puede invertir en valores mobiliarios de renta fija y variable con una politica de

inversiones flexible, en valores negociados en mercados nacional y extranjeros, incluidos mercados emergentes y
denominados en divisas no euro. Asimismo, la Sociedad puede invertir a través de otras IICs entre el 0% y 100% de su
cartera y hasta un 10% a través de instrumentos financieros establecidos en el articulo 48,1,j del RIIC, incluidos activos de
inversion alternativa.

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

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

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacién de la cartera 0,23 0,40 0,95 0,88




Periodo actual

Periodo anterior

2020

2019

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

-0,12

-0,36

-0,24

-0,12

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 464.285,00 464.285,00
N° de accionistas 106,00 106,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 3.407 7,3391 7,2782 7,5212
2019 3.571 7,6908 7,0487 7,7148
2018 3.281 7,0673 7,0260 7,6487
2017 3.487 7,5101 17,2774 7,6122

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

- - . . Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) () .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 0
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L,
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestiéon 0,19 0,00 0,19 0,56 0,00 0,56 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 0,07 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado E "
Ultimo trim . . .
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
-4,57 -0,33 8,17 -11,49 1,45 8,82 -5,90 3,20 0,99
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,02 0,35 0,34 0,33 0,38 1,46 1,40 141 1,33

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios

Grafico evolucion valor liquidativo dltimos 5 afios Grafico rentabilidad trimestral de los dltimos 3 afios
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.289 96,54 3.247 94,97
* Cartera interior 185 5,43 242 7,08
* Cartera exterior 3.130 91,87 3.027 88,53
* Intereses de la cartera de inversion -26 -0,76 -23 -0,67
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 128 3,76 152 4,45
(+/-) RESTO -10 -0,29 19 0,56
TOTAL PATRIMONIO 3.407 100,00 % 3.419 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 3.419 3.160 3.571
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -100,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,33 7,77 -4,75 -104,31
(+) Rendimientos de gestion -0,06 8,06 -3,95 -100,72
+ Intereses 0,08 0,08 0,25 1,77
+ Dividendos 0,06 0,17 0,32 -64,27
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,12 0,80 -0,33 -84,29
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,96 3,36 -4,52 -129,52
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,09 0,17 1,60 -41,76
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,55 3,53 -1,20 -83,88
+ Oftros resultados 0,00 -0,05 -0,07 96,72
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -99,72
(-) Gastos repercutidos -0,28 -0,30 -0,83 -5,63
- Comision de sociedad gestora -0,19 -0,19 -0,56 -4,81
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 -4,80
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,05 -0,10 29,38
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,02 -0,06 3,52
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,04 61,44
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,03 4,54
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,03 4,54
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.407 3.419 3.407

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 RV COTIZADA 185 5,43 243 7,11
TOTAL RENTA VARIABLE 185 5,43 243 7,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 185 543 243 711
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 751 22,03 746 21,81
TOTAL RENTA FIJA 751 22,03 746 21,81
TOTAL RV COTIZADA 782 22,95 700 20,47
TOTAL RENTA VARIABLE 782 22,95 700 20,47
TOTAL lIC 1.600 46,96 1.581 46,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.133 91,94 3.027 88,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.318 97,37 3.270 95,64

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

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

TIPO DE ACTIVO

LI - LIQUIDEZ
4,01%

RF - REMTA FlJA

21,14%
IC - FONDOS DE
INVERSIGN
46,67%
R - RENTA

WVARIABLE 28,18%

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0

FORDWARD|DIVI

Tipo de cambio/divisa SA 40 Inversion
EUR/USDIFISICA

FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa USD X- 506 Inversion

RATE|125000]
FORDWARD|DIVI
Tipo de cambio/divisa SA 40 Inversion
USD/EURJFISICA
FORDWARD|DIVI
Tipo de cambio/divisa SA 20 Inversion
USD/EURJFISICA
FORDWARD|DIVI
Tipo de cambio/divisa SA 7 Inversion
USD/EURJFISICA
FORDWARD|DIVI
Tipo de cambio/divisa SA 20 Inversion
USD/EURJFISICA
Total subyacente tipo de cambio 633




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
FONDO|MORGA
Institucion de inversién colectiva N STANLEY 36 Inversion
INVES
VR g . FONDO|SCHROD -
Institucion de inversion colectiva 154 Inversion
ER ISF EURO CO
FONDOI|PIMCO
Institucion de inversién colectiva GIS EMERGING 190 Inversion
M
FONDO|M&G
Institucion de inversién colectiva LUX 265 Inversion
INVESTMENT F
FONDO|MFS
Institucion de inversién colectiva MERIDIAN 39 Inversion
FUNDS -
N . L . FONDOIPICTET - .
Institucion de inversion colectiva 100 Inversion
ROBOTICS
FONDOJ|JANUS
Institucion de inversién colectiva HENDERSON 111 Inversion
HORI
Total otros subyacentes 895
TOTAL OBLIGACIONES 1528

4. Hechos relevantes

Sl

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl

NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,
director o asesor, o0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora
u otra gestora del grupo.




SI NO

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Se han percibido ingresos a través de la Plataforma Quality por comisiones satisfechas por la IIC por un importe de 26,50
euros, lo que supone un 0,0008 % del patrimonio de la lIC.

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobacién de otras operaciones
vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

Al finalizar el periodo el accionista 1 era propietario del 24,70% de las acciones de la sociedad de forma directa con un
volumen de inversion de 841.635,49 euros. El accionista 2 era propietario del 71,13% de las acciones de la sociedad de
forma directa con un volumen de inversién de 2.423.705,76 euros.

8. Informacioén 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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

La reduccion de medidas de confinamiento y la apertura de fronteras internacionales, asi como las fuertes medidas
expansivas en materia fiscal y monetaria, han favorecido la recuperacion econémica que se ha llevado a cabo en el 3T. El
sector manufacturero, que hasta comienzos del afio acusaba la retérica proteccionista, ha conseguido recuperar traccion,
mientras que el sector servicios (a pesar de repuntar desde los minimos de abril) seguira lastrado por las medidas de
distanciamiento hasta la inmunizacion de la mayor parte de la poblacion.

Nuestras estimaciones apuntan a que la economia estadounidense crecera al 21% (t/t anualizado) en el 3T. En ausencia
de fuertes medidas de confinamiento, la actividad deberia seguir creciendo (aunque a un ritmo menor) en el Gltimo
trimestre del afo, cerrando 2020 cerca del -4,5%. Con respecto a la eurozona, la recuperacion esperada del 3T se sitlla en
torno al 7,6% t/t. Estimamos que las medidas de estimulo (tanto del BCE como el fondo de recuperacion de la CE)
deberian compensar la debilidad de algunos sectores de la economia (turismo, hosteleria). Sin embargo, debido a la gran
caida del PIB del 2T, la actividad caeria un 8% en el conjunto de 2020. En este contexto, los datos de inflaciéon subyacente
contindan lejos del objetivo, situandose en el 1,6% en EE.UU. y en el 0,4% en la eurozona (minimo histérico). En China,
el PIB registré un crecimiento interanual del 3,2% en el 2T, impulsado por las medidas monetarias y fiscales, asi como por
un control exhaustivo de la pandemia. La reciente recuperacion del sector servicios vaticina una fuerte recuperacion en el
3T. Estimamos un estancamiento de la actividad en 2020, seguido de una fuerte recuperacién en 2021.

Durante el periodo, se han consolidado las expectativas de una politica monetaria relajada por mucho tiempo por parte de
los principales bancos centrales, aunque no se han tomado medidas adicionales. Por un lado, la Reserva Federal ha
mantenido el tipo de referencia en el 0,25%, asi como el ritmo de compras de activos, aunque lo mas relevante es que, en
sus proyecciones de septiembre, la mayoria de los miembros del comité no pronosticaban una subida de tipos hasta 2023,
en linea con el cambio de marco de la politica monetaria que anunciaron en agosto (pasando a un objetivo de inflacién del
2% en promedio). Por otro lado, el BCE ha mantenido la politica monetaria sin cambios, tanto el tipo de depdsito (-0,50%)




como sus programas de compras de activos, con una mayoria en el Consejo de Gobierno comoda con la idea de agotar el
programa de compras de emergencia frente a la pandemia (PEPP). En la reunién de septiembre, ademas, el BCE
mostraba cierta preocupacion por las implicaciones de la apreciacion del euro en la inflacion. El mercado, por su parte, ya
no descuenta para los proximos afios tipos negativos, pero si muy bajos, en EE.UU., al tiempo que espera una politica
monetaria mas laxa en la eurozona (tanto en términos de tipos como de extensiéon del PEPP).

El 3T ha estado caracterizado por retornos positivos en los activos de riesgo, apoyados por las perspectivas de
recuperacion econdmica a pesar del aumento de casos de Covid-19. Las expectativas de una politica monetaria relajada,
consolidadas con el cambio de marco de la Fed, también estan detras de ese buen comportamiento. Asi pues, el trimestre
termina con una subida del indice mundial de bolsa y un fuerte estrechamiento de los diferenciales de deuda especulativa
(especialmente en EE.UU.), mientras que la deuda publica de mas calidad permanece relativamente estable. En Europa,
las primas de riesgo de la deuda periférica han bajado ligeramente, en un contexto de fuerte apreciacién del euro
(beneficiado por las expectativas de tipos bajos en EE.UU. y el Fondo de Recuperacion), subiendo frente al dolar un 4,3%
hasta 1,1722. En cuanto a las materias primas, el escenario de menor aversiéon al riesgo ha lastrado el buen
comportamiento previo del oro, aunque consigue revalorizarse en el trimestre un 6,4%, mientras que el Brent experimenta
un ligero repunte (0,1%) hasta 41%/b.

La recuperacion econdémica y las medidas expansivas adoptadas permitian mantener la tendencia alcista de las bolsas en
los primeros meses del 3T20, con el indice mundial logrando alcanzar nuevos maximos historicos a principios de
septiembre, pero los elevados niveles de valoracion alcanzados, unidos al deterioro de la situacion sanitaria y la
incertidumbre politica (elecciones americanas, Brexit) han propiciado la toma de beneficios este Gltimo mes, que ha venido
acompafiada de rotacion desde los sectores y bolsas que habian experimentado mejor comportamiento en la
recuperacion. Sectorialmente se mantienen las tendencias recientes para el conjunto del 3T, destacando el buen
comportamiento de crecimiento vs valor (nuevos maximos histéricos en el periodo), la subida del factor de momentum, y el
peor tono de los de minima volatilidad y elevado dividendo.

En el mercado deuda soberana de mayor calidad, las rentabilidades de los bonos tanto a corto como a largo plazo
terminan el 3T sin grandes cambios, con los primeros anclados por las expectativas de tipos oficiales estables en los
préximos afios, de tal forma que son los plazos mas largos los que determinan el movimiento de las curvas, con una ligera
positivizacion en EE.UU. y un moderado aplanamiento en Alemania. Lo mas significativo en el trimestre es el fuerte
repunte de las expectativas de inflacion a largo plazo en EE.UU., que se veian reforzadas por el anuncio de la Fed de su
revisién del marco de la politica monetaria. En cuanto a la deuda periférica europea, el acuerdo alcanzado por la UE en
julio para la creacion de un Fondo de Recuperacioén, por un valor de €750mm, ha dado un claro soporte al mercado al
incluir elementos de mutualizacion de la deuda y reforzar las expectativas de integracion. El mercado de crédito también
se ha mantenido fuerte gracias al apoyo de los bancos centrales, con compras de deuda corporativa tanto del BCE como
de la Fed (primero ETFs y luego bonos).

Este entorno de mercados en general ha favorecido las rentabilidades en el periodo, continuando la recuperacion de las
pérdidas del primer trimestre con caracter general. Durante el afio y con caracter general las rentabilidades se ven
lastradas por la renta variable (particularmente Europea), Los activos de renta fija de gobiernos europeos han tenido una
contribucion limitada. La fortaleza del euro ha supuesto un lastre de rentabilidades en la medida en el que se asume riesgo
divisa (particularmente el délar

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Sobre las decisiones generales de inversion adoptadas durante el periodo, se han adaptado a politica y preferencias de la
Sociedad las decisiones generales de la Gestora durante el periodo. En términos generales, estas han sido un incremento
gradual de la exposicién a activos de riesgo (renta variable, crédito, high yield y emergentes (tanto renta variable como
renta fija). Con caracter mas estratégico, se mantiene la preferencia a activos de crédito de grado inversién. Este cambio
se justifica en una mayor visibilidad sobre el impacto de la pandemia, y el soporte de las medidas monetarias y fiscales, si
bien la recomendacién es sélo de ligera sobreponderacién de activos de riesgo dado que la naturaleza de los riesgos
supone aun un nivel de incertidumbre elevado, y las valoraciones de determinados activos son exigentes.

c) indice de referencia.
N/A
d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC




El patrimonio de la sociedad ha disminuido un 0,33% en el periodo y el nimero de accionistas no ha variado. El impacto
de los gastos soportados por la sociedad ha sido de un 0,35% los cuales se pueden desagregar de la siguiente manera:
0,27% de gastos directos y 0,08% de gastos indirectos como consecuencia de inversion en otras IICs. El indice de
rotacion de la cartera ha sido de 0,23%. Por otro lado, la rentabilidad en el periodo ha sido del -0,33%, inferior a la de la
Letra del Tesoro a 1 afio que ha sido de un -0,01%. La liquidez se ha remunerado a un tipo medio del -0,12%.

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

N/A.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Evolucion respecto al periodo anterior por tipo de inversion en %, sobre el total de la cartera: En cuanto a la distribucion de
activos, la exposicion en Renta Fija ha disminuido un 14,13% y en Renta Variable ha disminuido un 12,25%, la cual se
puede desglosar de la siguiente manera: Europa 72,65% y USA y Canada 27,35%. El posicionamiento en DE - Productos
derivados ha aumentado un 0,13%, en IC - Fondos de inversién ha disminuido un 13,25%, en FW - Forwards ha
aumentado un 0,01%. La liquidez de la cartera ha disminuido un 27,29%.

La Sociedad invierte en otras IICs gestionadas por las siguientes Gestoras: Axa, Candriam, Fidelity, Franklin Templeton,
GAM, Janus Henderson Investors, M&G, MFS, Morgan Stanley, Pictet, PIMCO, Schroder.

b) Operativa de préstamo de valores

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

La sociedad mantiene al cierre del periodo posiciones abiertas en derivados que implican obligaciones de Tipo de Cambio
por un importe de 633.000 €.

A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 1,00. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversién cuyo grado de
apalancamiento medio ha sido de 20,36%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

No se ha recibido todavia indemnizacién por las class action o0 demandas colectivas a las que esta adherido la Sociedad.
Se estima que el importe a recibir no va a tener un impacto material en el valor liquidativo. La Sociedad Gestora tiene
contratados los servicios de una entidad con dilatada experiencia en este tipo de procedimientos judiciales para facilitar el
cobro de las indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobraréa exclusivamente una comisién de éxito por dicho
servicio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

La volatilidad de la Sicav ha sido del 6,66% .

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propésito especial

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

Respecto a la estrategia de cartera a medio plazo, los factores de riesgo para el proximo trimestre, que pueden ser
relevantes para la evoluciéon de mercados y la estrategia de cartera, se centran en la evolucién de la segunda ola de la




pandemia, el resultado de las elecciones en EEUU, las medidas de estimulo fiscal (tanto en EE.UU. como en Europa) y las
negociaciones sobre el Brexit. Teniendo en cuenta estos factores y, tras las subidas de los activos de riesgo que han
situado las valoraciones en niveles bastante exigentes, seguimos planteando un marco de prudencia en el nivel de riesgo
de la cartera. Esto se va a reflejar en el mantenimiento de duraciones reducidas en renta fija y de adaptacion del nivel de
inversion de forma tactica segln las condiciones y oportunidades de mercado y en linea con la politica de gestion de la
Sicav.

El 25 de mayo de 2018 entro en vigor el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de abril
de 2016 relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre
circulacion de estos datos (RGPD).

Teniendo en cuenta que el citado Reglamento modifica algunos aspectos del régimen normativo actual y contiene nuevas
obligaciones para los responsables del tratamiento de datos de caracter personal, le informamos que desde el 24 de abril,
tiene a su disposicion la politica de proteccién de datos de la SICAV en el apartado de aviso legal de
www.bbvaassetmanagement.com

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Py actual Pty awene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105025003 - SOCIMI|MERLIN PROPERTIES SO EUR 17 0,50 18 0,53
ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION S EUR 0 0,00 11 0,32
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 25 0,73 34 0,99
ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA EUR 18 0,53 20 0,58
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 28 0,82 29 0,85
ES0105229001 - ACCIONES|PROSEGUR CASH SA EUR 15 0,44 16 0,47
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 18 0,53 17 0,50
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO EUR 36 1,06 36 1,05
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 28 0,82 31 0,91
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 0 0,00 29 0,85
ES06735169G0 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 0 0,00 2 0,06
TOTAL RV COTIZADA 185 5,43 243 7,11
TOTAL RENTA VARIABLE 185 5,43 243 7,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 185 543 243 7,11
1T0004801541 - DEUDA|REPUBLIC OF ITALY|5,500[2022-09-01 EUR 133 3,90 133 3,89
1T0005028003 - DEUDA|REPUBLIC OF ITALY|2,150]2021-12-15 EUR 216 6,34 216 6,32
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 349 10,24 349 10,21
DEOOODL19URS - RENTA|DEUTSCHE BANK AG|1,875|2022-02-14 EUR 103 3,02 101 2,95
XS1265778933 - RENTA|CELLNEX TELECOM SA|3,125|2022-07-27 EUR 102 2,99 102 2,98
XS2013574202 - RENTA|FORD MOTOR CREDIT CO|1,514|2023-02-17 EUR 95 2,79 94 2,75
XS2017471553 - BONOS|UNICREDIT SPA|1,250|2025-06-25 EUR 102 2,99 100 2,92
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 402 11,79 397 11,60
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 751 22,03 746 21,81
TOTAL RENTA FIJA 751 22,03 746 21,81
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV EUR 45 1,32 42 1,23
DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 48 141 45 1,32
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 32 0,94 31 0,91
DK0010244508 - ACCIONES|AP MOLLER - MAERSK A DKK 57 1,67 44 1,29
FI10009000681 - ACCIONES|NOKIA OYJ EUR 25 0,73 29 0,85
FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN SA EUR 8 0,23 9 0,26
FR0013176526 - ACCIONES|VALEO SA EUR 52 1,53 47 1,37
GB00BO3MLX29 - ACCIONES|ROYAL DUTCH SHELL PL EUR 40 1,17 40 1,17
GB00BZ4BQC70 - ACCIONES|JOHNSON MATTHEY PLC GBP 11 0,32 10 0,29
1T0005239360 - ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 32 0,94 37 1,08
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 56 1,64 58 1,70
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NV EUR 26 0,76 0 0,00
NO0003078800 - ACCIONES|TGS NOPEC GEOPHYSICA NOK 26 0,76 33 0,97
NO0010031479 - ACCIONES|DNB ASA NOK 37 1,09 36 1,05
SE0007100581 - ACCIONES|ASSA ABLOY AB SEK 22 0,65 20 0,58
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 44 1,29 44 1,29
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC UsD 38 1,12 34 0,99
US0320951017 - ACCIONES|JAMPHENOL CORP UsD 17 0,50 15 0,44
US17275R1023 - ACCIONES|CISCO SYSTEMS INC UsD 33 0,97 32 0,94
US40412C1018 - ACCIONES|HCA HEALTHCARE INC UsD 20 0,59 0 0,00
US4592001014 - ACCIONES|INTERNATIONAL BUSINE UsD 24 0,70 25 0,73
US4824801009 - ACCIONES|KLA CORP UsD 20 0,59 0 0,00
US6092071058 - ACCIONES|MONDELEZ INTERNATION UsD 38 1,12 35 1,02
US75513E1010 - ACCIONES|RAYTHEON TECHNOLOGIE UsD 31 0,91 34 0,99
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 782 22,95 700 20,47
TOTAL RENTA VARIABLE 782 22,95 700 20,47
IE00B4XN4341 - FONDO|AXA IM LOAN FUND EUR 28 0,82 28 0,82
IEO0B61N1B75 - FONDO|PIMCO GIS EMERGING M UsD 190 5,58 153 4,47
LU0107852435 - FONDO|GAM MULTIBOND - LOCA UsD 101 2,96 148 4,33
LU0113258742 - FONDO|SCHRODER ISF EURO CO EUR 154 4,52 150 4,39
LU0118140002 - FONDO|MORGAN STANLEY INVES EUR 36 1,06 35 1,02
LU0180781394 - FONDO|SCHRODER ISF GLOBAL EUR 58 1,70 57 1,67
LU0626261944 - FONDO|FRANKLIN TEMPLETON | UsD 50 1,47 46 1,35
LU0658025209 - FONDO|AXA IM FIXED INCOME EUR 203 5,96 200 5,85
LU0957027591 - FONDOI|FIDELITY FUNDS - EUR EUR 150 4,40 0 0,00
LU1004011935 - FONDOJ]JANUS HENDERSON HORI EUR 111 3,26 108 3,16
LU1120766032 - FONDO|CANDRIAM EQUITIES L EUR 41 1,20 43 1,26
LU1279334053 - FONDO|PICTET - ROBOTICS EUR 100 2,94 96 2,81
LU1353442731 - FONDO|FIDELITY FUNDS - EUR EUR 74 2,17 72 2,11
LU1601096537 - FONDOJAXA WORLD FUNDS - EU EUR 0 0,00 147 4,30
LU1868533008 - FONDO|MFS MERIDIAN FUNDS - EUR 39 1,14 37 1,08
LU2051031982 - FONDO|M&G LUX INVESTMENT F EUR 265 7,78 261 7,63
TOTAL IIC 1.600 46,96 1.581 46,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.133 91,94 3.027 88,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.318 97,37 3.270 95,64

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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