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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: 5 - Medio-alto
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La Sociedad puede invertir en renta fija, renta variable y en divisas distintas al euro, sin limite alguno

predeterminado. La seleccion de valores estara basada en el andlisis fundamental, tanto para renta variable, con valores
de alta y baja capitalizacion, como para renta fija publica y privada, sin predeterminar el plazo, la duracién y la calificacion
crediticia.
La politica de inversiones aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo de este informe
periodico.

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 denominacion EUR

2. Datos econémicos



Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 2,31 0,58 2,31 3,94
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,07 -0,14 -0,07 -0,13

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

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

Periodo actual

Periodo anterior

Ne° de acciones en circulacion 2.477.875,00 2.477.875,00
N° de accionistas 118,00 118,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 2.668 1,0767 1,0502 1,2003
2021 2971 1,1990 1,1229 1,2218
2020 3.187 1,0972 1,0083 1,0972
2019 2.999 1,0317 1,0030 1,0347

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)

Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min | Fin de periodo

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,11 0,00 0,11 0,11 0,00 0,11 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado E "
Ultimo trim . . .
2022 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
-10,20 -10,20 4,94 -0,32 4,01 9,28 6,34 8,62 12,38
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,43 0,43 0,43 0,42 0,40 1,63 1,58 1,63 0,90

(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

. . . B Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
cambios aplicados. Ultimos 5 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 2.404 90,10 2.711 91,25
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 2.404 90,10 2.711 91,25
* 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) 168 6,30 151 5,08
(+/-) RESTO 95 3,56 109 3,67
TOTAL PATRIMONIO 2.668 100,00 % 2.971 100,00 %
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) 2971 3.319 2971
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 -16,43 0,00 -100,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -11,10 5,03 -11,10 -335,14
(+) Rendimientos de gestion -10,86 5,32 -10,86 -282,31
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -44.,44
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,06 -0,02 0,06 -323,21
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,24 0,00 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,18 0,00 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) -10,94 4,89 -10,94 -300,04
+ Oftros resultados 0,02 0,04 0,02 -49,88
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,25 -0,30 -0,25 -26,59
- Comision de sociedad gestora -0,11 -0,11 -0,11 -12,79
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -12,79
- Gastos por servicios exteriores -0,09 -0,09 -0,09 -11,56
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,02 -0,02 -2,73
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,05 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -26,24
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 -24,24
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ 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) 2.668 2971 2.668

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 2.404 90,12 2711 91,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.404 90,12 2711 91,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.404 90,12 2711 91,27

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % 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 por tipo de activo

[]OTROS

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 lainversion
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
OTROS|IIC|LU236 L
LUMYNA TOPS MK 111 Inversion
7663650
OTROS|IIC|LU206 L
DWS C KAL IC100 101 Inversion
1969395
OTROS]|IIC|LU203 L
BGF WORLD FIN 31 Inversion
2644028
OTROS]|IIC|LU203 L
BMO RESP GLOBEQ 36 Inversion
2054061
OTROS|lIC|LU184 L
ROBECO CAP EUR 25 Inversion
0769779
OTROS|IIC|LU160 L
AXA EUR CRD SHT 220 Inversion
1096537
OTROS|lIC|LU143 .
PICTET TR ATLAS 100 Inversion
3232698
OTROS|IIC|LU133 L
ELEV-ABSO LRET 104 Inversion
1973468
OTROS]|lIC|LU107 L
WELL GBL QTY GR 31 Inversion
6253134
OTROS]|IIC|LU088 L
BGF-CONTINENT E 60 Inversion
8974473




Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
OTROS|IIC|LU073 .,
AB SICAV I-S1 H 116 Inversion
6561175
OTROS|IIC|LU056 .,
JPMORGAN | US 174 Inversion
2248236
OTROS|IIC|LU024 .,
JP MORGAN EUROP 29 Inversion
8050006
OTROS]|IIC|LU014 .,
DWS INVESTIMENT 118 Inversion
5657366
OTROS]IIC|LU009 .,
BGF EURO SHORT 190 Inversion
3503810
OTROS]IIC|FR0O0 .,
SYM LS OP 94 Inversion
10473991
Total otros subyacentes 1541
TOTAL OBLIGACIONES 1541

4. Hechos relevantes

Sl NO

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

XXX | XXX

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Por la presente y en relacion con la entrada en vigor de la Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas de prevencion y lucha
contra el fraude fiscal y, consecuentemente, de los cambios introducidos por dicha normativa en la Ley 27/2014 del
Impuesto sobre Sociedades (en adelante, la LIS) con efectos desde el 1 de enero de 2022, se comunica la decisién del
Consejo de Administracién de la Sociedad de proponer durante el afio 2022 la Disolucién y Liquidacion de la Sociedad
conforme a lo previsto en la Disposicidn Transitoria 41 de la LIS introducido por la Ley 11/2021 de 9 de julio.

En virtud de lo anterior, el Consejo de Administracion convocara a la Junta General Ordinaria y/o Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad, para su deliberacién sobre la anterior propuesta

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales 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 "
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, o0 se han prestado valores a entidades vinculadas.




SI NO

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 X
u otra gestora 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

a) El 31 de marzo de 2022 existe un accionista con 2.664.931,38 euros que representan el 99,89% del patrimonio.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfechgs
por la IIC en concepto de comisiones por intermediacidn, comisiones por rebates, comisiones por llevanza libro de
accionistas y comisiones por administracion, representan un 0,02% sobre el patrimonio medio del periodo.

h) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositar
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor
absoluto de 161,11 €. La media de este tipo de operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00
%.

o

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.

El primer trimestre de 2022 ha estado caracterizado por un incremento de la volatilidad de los mercados com
consecuencia de la aparicién de nuevas fuentes de incertidumbre. Dos han sido las preocupaciones méaximas que han
afectado al comportamiento de los activos financieros: por un lado, la persistencia e incluso incremento de las presiones
inflacionistas en todas las economias a nivel global y por otro lado el estallido de la guerra de Ucrania. Cruzamos la
efeméride del 31 de diciembre de 2021 con unos mercados cerrando el afio muy positivamente, pero nada mas entrar en
enero hemos ido asistiendo a un deterioro de las expectativas que han generado mucha incertidumbre y todo ello
culminado con el estallido de la guerra en Ucrania el 24 de febrero. La consecuencia ha sido un comportamiento negativo
de las bolsas a nivel mundial pero también un repunte de tipos como no se veia desde hace muchos afios. Vayamos por
partes.

Por el lado de la inflacion, las expectativas de una normalizacion en las cadenas de suministro junto con um
reabastecimiento de los inventarios, asi como una demanda empujada por un mayor ahorro y liquidez en el sistema,
auguraba un episodio temporal en el alza de los precios. La salida de la crisis de la pandemia y las necesidades no
satisfechas durante la misma hicieron que el estrés en las cadenas de produccion y suministro tensionaran lo precios de
forma significativa durante los Ultimos meses del afio 2021. En los primeros compases del afio 2022 todo apuntaba a una
normalizacion de dichas disrupciones, pero una mayor demanda de energia junto con la ruptura de las hostilidades entre
Rusia y Ucrania han tirado por tierra todas las previsiones de normalizacion de los precios que se preveia tendiera hacia
una base comparable mas acorde a la tendencia a largo plazo esperada por los agentes econémicos.

En este entorno los Bancos Centrales han mantenido su principal labor, la de monitorizar las expectativas de inflacion &
largo plazo y constatar que siguen ancladas de acuerdo a los respectivos mandatos de politica monetaria que cada uno de
ellos tiene y que en general rondan el 2%. El desanclaje de dichas expectativas es lo que ha hecho saltar las alarmas y ha
motivado el giro en el discurso y en el mensaje de los bancos centrales hacia un tono méas duro. Tanto el Banco Central




Europeo como la Reserva Federal en sus Ultimas reuniones han mostrado una intencién de no retrasar la subida de tipos
de interés y por tanto que el mercado no descuente que actian por detras de la coyuntura inflacionista. No parece que
ningun agente econdémico, incluidos los propios bancos centrales, estén preparados para un error en politica monetaria o
una pérdida de confianza en el mensaje de las autoridades monetarias.

La excepcién que confirma la regla es China que, al contrario que en el resto del mundo el momento del ciclo es distintd.
El Banco Central Chino esta aplicando una politica monetaria laxa, realizando rebajas en los tipos de referencia, asi como
en los niveles de reservas obligatorios del sistema financiero. Y es que con la politica Covid cero y después de haber
transitado por la pandemia con un impacto menor que el resto del mundo desarrollado, actualmente los confinamientos
junto con los episodios de regulaciéon en determinados sectores han enfriado excesivamente el crecimiento econémico del
gigante asiatico.

Por encima de todas las tendencias previamente mencionadas, a mediados del trimestre nos encontramos con un eventg
geopolitico inesperado en el contexto inicial del ejercicio, asistiendo a la lamentable invasion de Ucrania por parte de
Rusia. El dia 24 de febrero se produce un cambio significativo sobre todo en lo concerniente a las expectativas de
crecimiento e inflacion. Y también fundamentalmente en Europa. Como consecuencia del estallido de la guerra hemos
visto una crisis energética de gran calado que ha venido a cebar la bomba inflacionista que ya de por si venia siendo una
amenaza tras la crisis pandémica. A parte de la desgracia humana que conlleva una guerra de estas caracteristicas, el
mundo occidental ha impuesto sanciones a la agresora Rusia de manera coordinada. El lado positivo geopolitico de estas
medidas ha sido la gran unidad por parte de occidente en la toma de decisiones. El lado negativo ha sido y esta siendo, el
efecto que las sanciones, la crisis energética y la espiral de precios al alza esta generando en el mencionado binomio
crecimiento e inflacion. En el mercado empieza a correr el fantasma de la estanflacion que ya se vivié con la crisis del
petréleo de los afios 70.

La duracién de la guerra y la capacidad de resiliencia que tenga Europa van a marcar el paso de los mercados en la$
préximas semanas. La crisis energética derivada de la subida de todas las materias primas también marcara la agenda de
la evolucién de la inflacién. Si este episodio no se extiende en el tiempo creemos que la resistencia de las economias
desarrolladas podra evitar la entrada en una recesion. No podemos olvidar que la situacién econémica de occidente es
bastante mejor que la que se vivié en el periodo de estanflacion de los afios 70. Los avances tecnoldgicos e incluso las
tendencias que ha traido la pandemia implican que seamos menos intensivos en consumo de materias primas y por ende
mas eficientes. A su vez las economias basadas en el sector servicios se encuentran mejor preparadas para este envite.

Y por cerrar el capitulo de aspectos y tendencias que estan afectando a la evolucion de las economias a nivel global, cabg
destacar que la pandemia del Covid ya no se encuentra dentro de las principales preocupaciones del mercado. Es cierto
que la evolucién de la misma no permite pensar que el virus ha desaparecido, pero si que cabe pensar que estamos
pasando una fase mas endémica de la misma. Por tanto, si no se producen mutaciones del virus o si no observamos una
afectacion en los sistemas sanitarios de mayor calado parece que el Covid se encuentra en un momento mas manejable.

Con todos estos mimbres, las bolsas han tenido un comportamiento negativo en el trimestre, aunque quizas no tan mal
como se podia prever al calor de las noticias. Asi por ejemplo hemos visto al S&amp;P 500 caer un -5%, -2% en euros
cuando llevaba 7 trimestres consecutivos subiendo. Por su parte en Europa el Stoxx 50 cae un -10%. Europa sufre mas
por la guerra de Ucrania y por su mayor dependencia del crudo y el gas rusos. En el caso de Asia cae en media un -8% en
el primer trimestre y el Shanghai Composite cierra con un -10%. Por (ltimo, Japon cierra su mercado Nikkei cayendo sélo
un -3%.

Caso parecido es el de la renta fija donde el repunte de tipos como consecuencia del mensaje halcon de los banco$
centrales para controlar la inflacion y sobre todo las expectativas de inflacién a 5 afios, ha sido el mayor desde los afios 80
por su amplitud y por el plazo temporal tan corto en el que se ha producido. Los bonos en general han caido en precio del
orden de un -5%, su peor trimestre desde 1980. Un indice de renta fija americano como el Blomberg US Aggregate Bond
Index cae un -6%. El bono del tesoro americano a 10 afios ha repuntado en tipo desde el nivel de 1,51% hasta el 2,33% y
en el caso del bono aleman a 10 afios la TIR ha subido desde el -0,18% hasta el 0,643%. En ambos casos, repuntes muy
significativos. Para la curva americana la posibilidad de una inversién en tipos entre el vencimiento a 2 afios y el
vencimiento 10 afios es algo que empieza a descontarse en el mercado con mayor probabilidad.

Por lo que se refiere a las materias primas la subida del precio del petréleo Brent ha sido espectacular a lo largo dell
trimestre y ha sido la causa de todas las incertidumbres en el mercado, no solo por su influencia en la inflacién sino por la
magnitud de los movimientos y sus causas: la guerra de Ucrania. Asi vimos cerrar el crudo Brent en 2021 a 77,8 délares
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por barril y el trimestre lo ha cerrado a 107,91, es decir, una subida de casi un 39%. Pero es que el caso del Gas es
todavia mas impactante ya que la subida de precio ha rondado el 51%.

Por ultimo, y por lo que a divisas se refiere hemos visto una apreciacién del délar frente al euro por varios motivos. Ef
primer lugar, por el ciclo econémico y de tipos al otro lado del Atlantico donde tanto la economia como la Reserva Federal
van un paso por delante del viejo continente. Pero también la incertidumbre generada por la guerra en Ucrania ha
motivado una huida hacia la calidad que supone el délar como divisa de referencia global.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el primer trimestre se ha reducido el nivel de inversién en renta variable sin modificar sustancialmente ni Ig
distribucion geogréfica (destaca el sesgo de EE.UU. en perjuicio de Emergentes) ni la sectorial (con predominio del sector
tecnolégico, pero mas suavizado respecto a otros sectores). En renta fija hemos reducido los niveles ya bajos de por si de
duracién con preferencia del crédito sobre la deuda publica y, por dltimo, en el délar se ha incrementado la exposicién
como elemento adicional de diversificacion.

c) indice de referencia.

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

El patrimonio de la SICAV al cierre del periodo es de 2.667.843 euros, lo que implica una disminucion de 303.104 euroq.
El nimero de accionistas se ha mantenido estable en 118 accionistas.

La SICAV ha obtenido en el periodo una rentabilidad neta negativa de -10,2%. La rentabilidad en el periodo de la Letra dd
Tesoro a un afio ha sido -0,12%. Los gastos directos soportados por la SICAV han supuesto un 0,25% y los gastos
indirectos por la inversién en otras IICs han supuesto un 0,18%.

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.

En cuanto a lo mas relevante de la renta fija de la Cartera ha sido en este entorno de subida de tipos de interés
ampliacién de diferenciales de crédito actuar con la méxima prudencia. En este sentido, se han vendido a principios de
afio todos los fondos flexibles y globales (Vontobel, AXA, Amundi y JP Morgan) en favor de fondos mas conservadores y
principalmente destaca el Fondo de Bonos flotantes de Deutsche Bank, el cual ha protegido la Cartera al reducir la
duracién todavia méas. En cuanto al crédito, se han vendido en el mes de marzo la posicion del fondo de Morgan Stanley
de crédito con duracién cubierta y el fondo de Muzinich de high yield de corta duracién. No mantenemos posicién alguna
en renta fija emergente. Esta estrategia esta funcionando muy bien en términos relativos en este contexto negativo para la
renta fija en su conjunto en lo que va de afio.

Por lo que respecta a la Cartera de renta variable, nos mantenemos en la neutralidad del mandato de gestion manteniend
al final del periodo el sesgo a la renta variable USA y suavizando el sesgo tecnoldgico con que cerramos el afio anterior.
En este sentido, en el mes de enero se vendi6 la tematica de Inteligencia Artificial (resultado positivo) y en el mes de
febrero el fondo Pictet Security (resultado positivo) para neutralizar la posicion en financieros a través del Robeco New
Financials y el BGF Global Financials. Por dltimo, en el mes de marzo se vende la temética de Robdtica (resultado
positivo), la del Futuro del Transporte (resultado negativo) y en renta variable el fondo de DPAM (resultado negativo) para
comprar renta variable global (Robeco Global Premium) y USA (Nordea North American Stars y Robeco US Premium). Se
incorpora por ultimo al final del periodo la tematica de Infraestructuras (fondo de Legg Mason) con resultado positivo (al
igual que las compras anteriormente resefiadas) y aportando menor volatilidad a la Cartera.

La inversion en Activos alternativos se encuentra diversificada en distintos fondos de inversién que implementan distintas
estrategias (seleccion de titulos con distintos sesgos, estrategias macro, eventos corporativos, etc.) y han reportado
buenos ratios de rentabilidad riesgo. Durante el mes de enero se vendi6 el Fondo Schroder Gaia Sirio con resultado
positivo.

La exposicion a divisas se sigue concentrando principalmente en délar estadounidense, la cual, aporta un diferencial
positivo a la rentabilidad en el afio. Al cierre del periodo, la Sicav se encuentra en el 40% aproximadamente de la banda
de divisas del mandato de gestidn tras incrementar la exposicién en marzo al cambio de 1,10 (resultado positivo).

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A




c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El grado medio de apalancamiento en el periodo ha sido del 29,66%.
d) Otra informacién sobre inversiones.

El porcentaje total invertido en otras Instituciones de Inversion Colectiva (lICs) supone el 90,12% del patrimoni
destacando Deutsche Bank y BlackRock. La remuneracién media de la liquidez mantenida por la 1IC durante el periodo ha
sido del -0,07%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En este contexto descrito la prudencia debe primar en el posicionamiento de las carteras. Hoy por hoy no descontamosg
una recesioén en las economias a nivel global, pero si es cierto que hay que estar muy atentos a las sefiales que nos
anticipen un deterioro econémico como son las pendientes de las curvas o la revision de benéficos empresariales. Las
encuestas de actividad econémica o la confianza de los consumidores también seran aspectos a monitorizar de cerca. Por
otro lado, las sendas de subidas de tipos por parte de los bancos centrales también deben estar en nuestro radar para
seguir de cerca cual es la prevision del binomio crecimiento e inflacion que se plantean sus consejos de gobierno.

En la Renta Variable prevemos un movimiento en rango donde EEUU puede comportarse mejor que el resto del munddg
por ser el area econémica menos afectada por la crisis bélica. Con el mismo racional, nos infraponderamos en Europa. En
términos de exposicion a mercados bursatiles entendemos que deberemos gestionar los riesgos entre una posicién
infraponderada y neutral a lo largo de los préximos meses. En cuanto a sesgos, en este entorno primamos el sesgo
defensivo.

Por lo que se refiere a la renta fija, el mercado se encuentra en un momento complejo con el repunte de tires. Nuestrg
vision no ha sufrido cambios y mantenemos en términos generales una posicién de baja duracion, aunque la curva
americana comienza a tener valor en los entornos actuales y es probable que comencemos a incorporar esta exposicion.
Respecto al crédito también tenemos una visién cauta, aunque también aqui puede volver a encontrarse valor en algunas
zonas y ratings que han sufrido un estrés excesivo.

Esperamos unos mercados con mayor volatilidad durante las proximas semanas en donde habra que tomar decisioneg
con caracter tactico y aprovechar las ventanas de rentabilidad esperada que algunos activos puedan ofrecer. La
temporada de resultados empresariales puede ser un buen comienzo de trimestre para tomar el pulso de los
acontecimientos y ver las guias que puedan ofrecer las distintas compafiias. Todo ello en un entorno en el que la
evolucion de los datos econdmicos, junto con las noticias procedentes de Ucrania, marcaran el paso claramente.

10. Detalle de inversiones financieras

_ ) X 5 - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

LU0562248236 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL USD 177 6,64 201 6,78
LU0736561175 - PARTICIPACIONES|AB SICAV I/LUX EUR 117 4,38 7 0,24
LUQ772957550 - PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTME EUR 61 2,28

LU0799121404 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL EUR 34 1,27 109 3,67
LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L EUR 67 2,50 231 7,78
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1076253134 - PARTICIPACIONES|WELLINGTON MANA EUR 33 1,22 129 4,34
LU1165135952 - PARTICIPACIONES|PARVESTFUNDS EUR 23 0,86 131 4,41
LU1279334053 - PARTICIPACIONES|PICTET LUX EUR 0 0,00 87 2,92
LU1331973468 - PARTICIPACIONES|ELEVA EUR 105 3,92 24 0,81
LU1433232698 - PARTICIPACIONES|PICTET TOTAL RE EUR 99 3,73 17 0,58
LU1534073041 - PARTICIPACIONES|DEUTSCHE AMI EUR 330 12,37
LU1548499711 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ GI LUX EUR 0 0,00 85 2,87
LU1601096537 - PARTICIPACIONES|AXA WF SICAV EUR 220 8,25
LU1642889601 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS EUR 88 3,30 257 8,66
LU1814672074 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL EUR 37 1,40 98 3,31
LU1840769779 - PARTICIPACIONES|ROBECO LUX EUR 28 1,04 74 2,49
LU1917164771 - PARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L EUR 0 0,00 76 2,56
LU2032054061 - PARTICIPACIONES|F&amp;C PORTFOLIOS EUR 35 1,30 44 148
BE0948492260 - PARTICIPACIONES|DPAM INVEST B/B EUR 0 0,00 188 6,33
FR0010473991 - PARTICIPACIONES|SYCOMORE ASSET EUR 95 3,57 15 0,50
IEO0B57X3V84 - ETF|ISHARES ETFS/IR EUR 0 0,00 45 1,50
IEO0BD4GTY16 - PARTICIPACIONES|LM GLOBAL FUNDS EUR 42 1,58
IEOOBF1T6Z79 - PARTICIPACIONES|BROWN PLC IRL EUR 105 3,95 284 9,55
LU0093503810 - PARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L EUR 190 7,11
LU0145657366 - PARTICIPACIONES|DWS EUR 117 4,39
LU0233138477 - PARTICIPACIONES|ROBECO LUX EUR 32 121
LU0248050006 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL EUR 34 1,26 154 5,20
LU0348927095 - PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTME EUR 32 121 132 4,45
LU0366533882 - PARTICIPACIONESI|PICTET FUNDS/LU EUR 27 1,00 80 2,69
LU0474968293 - PARTICIPACIONES|PICTET LUX EUR 81 2,71
LU0503633769 - PARTICIPACIONESI|PICTET FUNDS/LU EUR 27 1,00 81 2,73
LU2032644028 - PARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L EUR 33 1,22
LU2061969395 - PARTICIPACIONES|DWS SICAV EUR 102 3,83 36 1,22
LU2067263181 - PARTICIPACIONES|SCHRODER GAIA EUR 18 0,60
LU2367663650 - PARTICIPACIONES|LUMYNA MW EUR 116 4,33 26 0,89
TOTAL IIC 2.404 90,12 2711 91,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.404 90,12 2.711 91,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.404 90,12 2711 91,27

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

11. Informacién 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)

No aplicable

11



