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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.
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Divisa de denominacién

EUR

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

esta registrado como Agencia de Valores en CNMV con el nimero 270.

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

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 1,31 0,65 1,31 1,25
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 -0,12

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 2.666.951,00 2.666.951,00
N° de accionistas 50,00 50,00
Dividendos brutos distribuidos por accion (EUR) 0,00 0,00
et Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 2.022 0,7583 0,7518 0,8545
2021 2.277 0,8536 0,8374 0,8632
2020 2.249 0,8435 0,7178 0,8435
2019 2.250 0,7948 0,7374 0,7971

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,75 0,85 0,76 0 1,00 ESFERA OTC
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 0,28 0,00 0,28 0,28 0,00 0,28 mixta al fondo




Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2022 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
-11,16 -7,11 -4,36 -0,13 0,32 1,20 6,13 6,90 -0,47
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) 1,18 0,56 0,62 0,52 0,48 2,16 1,96 1,54 0,00

(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 semestral de los ultimos 5 afos

Grafico evolucion valor liquidativo altimos 5 afios Grafico rentabilidad semestral de los iiltimos 5 aiios
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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 0 0,00 2.054 90,21
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 0 0,00 2.054 90,21
* 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) 1.993 98,57 207 9,09
(+/-) RESTO 30 1,48 15 0,66
TOTAL PATRIMONIO 2.022 100,00 % 2.277 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.277 2.281 2.277
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -11,83 -0,21 -11,83 5.302,97
(+) Rendimientos de gestion -10,87 0,68 -10,87 -1.606,46
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,84 -0,25 -0,84 -220,92
+ Resultado en IIC (realizados o no) -9,62 0,97 -9,62 -1.034,80
+ Oftros resultados -0,42 -0,04 -0,42 -809,82
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,96 -0,90 -0,96 3,75
- Comision de sociedad gestora -0,28 -0,25 -0,28 -5,77
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 7,59
- Gastos por servicios exteriores -0,58 -0,57 -0,58 4,34
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,02 -0,03 -43,79
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,01 -0,02 -264,99
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Otros ingresos 0,00 0,01 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) 2.022 2.277 2.022

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 inversion y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 2.054 90,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 2.054 90,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 2.054 90,24

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

Distribucién por tipo de activo de las inversiones

@ Otros = 100%

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 inversién
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacién de la negociacion 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 més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XX XXX [X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

(J) Other price sensitive information regarding CIS

Informacién sobre el tipo tributario aplicable a partir del 1 de enero de 2022

Register number: 298094

(J) Otros hechos relevantes

INICIO DEL PROCEDIMIENTO DE TRASPASO O REEMBOLSO DE LA LIQUIDEZ A LOS ACCIONISTAS DEL
COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL DE &#8220;BUSBAC 1994, SICAV




NUmero de registro: 299916

(J) Baja/Disolucion/Liquidacién/Absorcion

Extincién del Compartimento de Propdsito Especial de BUSBAC 1994, SICAV, S.A.
Numero de registro: 300730

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones 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 X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra [IC 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 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) Un accionista siginificativo con un 27,87% de participacion.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la [IC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado.

La Gestora cuenta con un procedimiento de autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de
escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de
liquidacion) entre otras.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. S ITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.
El primer semestre de 2022 sera recordado por el mal comportamiento generalizado de los mercados. De entre las
grandes categorias de activos, practicamente ninguna se ha salvado de ofrecer rentabilidades negativas significativas. La
excepcién mas visible ha podido ser el cruce EURUSD y ciertas materias primas como el crudo o el gas. En el resto de




casos hablamos de registros historicos en negativo: indices de renta variable que desde sus maximos previos al cierre del
afio 2021 caen por encima del 20%, segmentos de mercado como las tecnolégicas no rentables que caen mas del 70%,
indices de renta fina que caen mas de un 10% en el afio.

¢Por qué hemos llegado a esta situacion?

La conjuncion de varios factores ha sido la que ha conducido a un abrupto cambio del apetito por el riesgo de los
inversores. Podriamos hablar de: inflacién, la invasién rusa de Ucrania y de China y su politica COVID cero. La suma de
los tres ha venido a dejar un entorno con tintes claramente estanflacionistas.

De la inflacién transitoria a la inflacion persistente. Los Ultimos datos de inflacion a nivel europeo y americano antes del
inicio de la invasién de Ucrania arrojaron lecturas preocupantes que hicieron cambiar de forma radical el discurso de los
bancos centrales. Estos, a la vista de los datos, decidieron cerrar el tiempo de la liquidez abundante y los tipos de interés
muy bajos (negativos) y dar paso al tiempo de la normalizacion: fin de los programas de compra de activos (quantitative
easing) e inicio de las subidas. Durante una buena parte del primer semestre, la actitud la de implementar los cambios de
forma progresiva sin dafiar las expectativas de crecimiento de las economias.

El shock energético negativo derivado de la invasion rusa de Ucrania. Las politicas energéticas de muchos paises
europeos, en particular Alemania, en cuanto a la dependencia de suministro de carbén, petréleo y, por encima de todo,
gas natural se han convertido en un quebradero de cabeza en cuanto que Rusia esta amenazando con emplear el
suministro como arma de guerra en respuesta a unas sanciones econémicas por parte de la UE. La consecuencia
fundamental ha sido una subida acelerada de las materias primas energéticas y el riesgo de que pudieran subir ain mas
bajo determinado escenarios. La subida del crudo y el gas natural se ha filtrado de forma directa a las tasas de inflacion
haciendo que éstas superasen en EE.UU. y en la UE el 8% interanual en promedio. Con esta vuelta de tuerca, el discurso
de los bancos centrales se ha vuelto mas agresivo (hawkish) en un movimiento que, por supuesto buscaba cumplir con el
mandato del control de precios y, también, evitar que su credibilidad se viera castigada. Asi, hemos visto una politica de
anticipacion de los endurecimientos monetarios (frontloading) que ha traido en el corto plazo una relajacion de las
expectativas de inflacion a medio plazo (breakevens 5 afios) y el consiguiente repunte de tipos nominales y reales hacia el
final del periodo de referencia.

El atasco de las cadenas globales de aprovisionamiento. Si a finales de 2021 se avistaba una ligera mejora del
comportamiento de las cadenas globales de aprovisionamiento, los brotes de COVID-19 en China y su politica COVID
cero; llevaron durante buena parte del semestre a tener bajo regimenes de confinamiento severo a mas del 30% del PIB
doméstico. Esta situacion ha supuesto un parén en la mejoras de las condiciones economicas globales que sélo al final de
semestre parece que se alivia.

Las subidas de tipos, las subidas de los precios energéticos en combinacion con una tasa de ahorro elevada (demanda
embalsada) han dado como resultado el inicio de la percepcion de efectos de segunda ronda (servicios, salarios) y con
ellos un nivel de alerta de bancos centrales elevado. Este panorama empeor6 ain mas en el mes de junio con un cambio
de retorica en el mercado: si la inflacion es estructural en buena parte y los bancos centrales van a ser implacables,
entonces hemos de pensar en el riesgo de entre ambos efectos combinados se pueda producir una desaceleracién
econdmica intensa. Asi, el mercado ahora mismo esta poniendo en precio con un 100% de posibilidades una caida de la
actividad: ¢ aterrizaje duro (hard landing) o recesién? La probabilidad de un escenario recesivo no debe ser descartada
con los antecedentes de que disponemos. La consecuencia de la puesta en precio de esta situacion ha sido un final de
semestre con caidas adicionales en la renta variable; pero, con mejoras en los bonos de gobierno al sefialar los mercados
como escenario probable la necesidad de hacer menos subidas de las inicialmente previstas y, eventualmente, alguna
bajada de tipos en la segunda mitad de 2023. No se ha librado el crédito de menos calidad (high yield) de ampliaciones de
diferenciales (spreads) en este entorno ante el riesgo percibido de mayor probabilidad de impago.

En el caso de las carteras mas conservadoras hacia mucho tiempo que la exposicion a activos de renta fija no restaba de
forma tan significativa. Los repuntes de las curvas, con buena parte de los bonos recuperando parte de la normalidad
(jtipos positivos!) han dejado un semestre con rentabilidades negativas superiores al 7% incluso en los caso de los perfiles
mas conservadores. La Unica categoria de cierta relevancia que ha terminado en positivo ha sido la de los activos chinos.
La segunda parte del afio podria arrojar un balance bien diferente dependiendo de las condiciones macroeconémicas y
geopoliticas. Parece que podriamos haber visto en algunas categorias de activos (gobierno) lo peor ya. Si bien otras,
como los bonos mas especulativos (high yield) ain podrian sufrir.

En cuanto al posicionamiento en renta variable se ha puesto de manifiesto una dispersion de retornos por factores muy




acusada. Si con caracter general predominaron las caidas. Una exposicion al factor value, un sesgo defensivo y el
posicionamiento en sectores como el energético han aportado cierta proteccién. Por el contrario, el segmento de
crecimiento (growth) o los sectores mas vinculados a consumo discrecional ha sufrido de forma notable.

En el proximo semestre sera clave evaluar el comportamiento de los beneficios empresariales y las expectativas de los
mismos. Hasta ahora, las correcciones de la renta variable se han producido por la compresion de mdultiplos, dejando
valoraciones a futuro que estan por debajo de las medias de los Ultimos afios. Ahora queda ver en cuanto se caen las
expectativas de beneficios y como afecta a la valoracion de los activos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

En este contexto, Busbac 1994 SICAV se mantuvo con pocos cambios durante todo el periodo hasta su liquidacién en
Junio. A nivel de seleccidn se sustituyé un fondo de salud asiatico por un fondo de India donde vemos més potencial.
Ademas, en el Ultimo mes del primer semestre y ante las mayores expectativas de inflacion e inestabilidad actual se entr6
en un fondo de retorno absoluto para intentar descorrelacionar mas la cartera. A nivel de Asset Allocation se redujo el
porcentaje mantenido en cash y también el porcentaje en Renta Variable hasta minimo permitido. Afiadir que como
consecuencia de los cambios en el MSCI AC World (nuestro benchmark interno para la renta variable) con la expulsién de
Rusia, los pesos de los cuatro vértices en el benchmark se modificaron acorde a ésta y con ello también los pesos en
nuestra cartera estratégica. Durante todo el primer semestre y hasta Junio el nivel de cash se redujo pasando del 9% al
4% aproximadamente. En cuanto a Renta Fija, en lineas generales el peso en el sentimiento inversor del incremento de la
inflacion esperada en EEUU que esta conllevando incremento de las tires nos beneficid ya que la cartera estuvo sesgada
al tramo corto de ésta. La guerra tampoco conllevé una sustancial huida hacia activos refugio en Renta Fija. El grueso de
nuestros activos en Renta Fija hasta Junio estuvo centrado en fondos con muy baja volatilidad, principalmente Investment
Grade y sobretodo en la parte baja de duracion al priorizar fondos con un impacto potencial bajo y que actuaran como
colchén en momentos donde pese la incertidumbre en los mercados consiguiendo un buen binomio rentabilidad/riesgo.
Ello se consiguio con creces. El vértice RF High Yield también funcion6 mejor a su benchmark gracias a la calidad
crediticia en cartera, asi como también el vértice de RF Emergente. Se mantuvo un 8% aproximadamente en Inversiones
Alternativas para descorrelacionar una parte del fondo de la direccionalidad del mercado. En este caso nos resté. La
infraponderacion mantenida en Renta Variable al inicio del semestre se incrementd ante la incipiente alza de los tipos a
largo americanos y las consecuencias de la guerra tanto en el corto como en el largo plazo. Pasando a ser del 25%
aproximadamente hasta la disolucién del fondo en Junio. En cuanto a seleccidn destacar que el equilibrio entre growth y
value/ciclico del vértice de RV Europeo nos funcionod correctamente. En el vértice RV USA, el sesgo crecimiento de la
cartera nos perjudicé, pero quedd amortiguado por el incremento de peso en fondos ciclicos/valor que se hizo a mediados
del primer semestre destacando el fondo Fidelity America. El vértice de RV Jap6n nos continu6 restando ya que los dos
fondos que conforman el vértice sufrieron. Ello fue debido a no tener mineras en las carteras, el Unico sector que subi6
exponencialmente en el periodo. El vértice de RV Emergente también nos rest6 sobretodo el fondo Ashoka India. La
exposicion neta a délar se mantuvo estable durante el periodo hasta liquidacion en un 14% lo que nos aport6 ya que la
divisa se aprecid. En fecha 22 de Junio se procedi6 a liquidar los fondos en cartera para poder proceder con la disolucién
de la SICAV acordada. En fecha 29 de Junio la SICAYV ya tenia en liquidez Euros el 100% de la cartera.

c) indice de referencia.

-No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el primer semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del -
1,21% frente al -11,16% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el primer semestre el patrimonio ha bajado un -11,16% y el nimero de accionistas no ha variado.

Durante el primer semestre la 1IC ha obtenido una rentabilidad negativa del -11,16% y ha soportado unos gastos de
1,181188% sobre el patrimonio medio de los cuales el 0,937451% corresponden a gastos indirectos. La rentabilidad anual
de la IIC ha sido de un -11,16% siendo los gastos anuales de un 1,181188%.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -17,26%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el primer trimestre se realizaron los siguientes cambios: En Febrero se increment6 la posicion de aquellos fondos




mas beneficiados por el corto plazo para reducir aquellos con duraciones largas o de crecimiento. Posteriormente, durante
el mes de Marzo se redujo la exposicién a RV Europa por ser la mas afectada por la guerra en Ucrania. Ademas, se redujo
el nivel de cash mantenido en la cartera hasta niveles del 4%. Afiadir que ante el cambio de composicién de nuestro indice
de referencia para la Renta Variable (MSCI AC World) por la expulsiéon de Rusia de éste, los pesos de los vértices en
nuestra cartera de Renta Variable se adaptan a estas modificaciones. En cuanto a cambios en la seleccién, hubo pocos
cambios: - Se vendi6 la posicion en el Bellevue Asia HealthCare para entrar en el Ashoka India donde vemos mas
potencial. - En Alternativos se decidi6 dar entrada a un fondo de retorno absoluto para intentar descorrelacionar mas la
cartera ante la inestabilidad actual via la compra del fondo DNCA Alpha Bonds. Durante el segundo trimestre no se
realizaron cambios hasta 22 de Junio que se procedié a liquidar la SICAV para su posterior disolucion.

Los activos que han obtenido mayor rentabilidad durante el semestre han sido y su impacto en en VL:

Fidelity Asia Pacific Opps Y-Acc-EUR 0,38%

Sextant Bond Picking N 0,35%

BL-Equities Dividend Bl EUR Acc 0,19%

Magallanes Value Investors UCITS European Equity | 0,13%

BL-Equities Japan Bl EUR Hedged 0,12%

Los que han reportado menor rentabilidad y su impacto en el VL han sido:

Nordea 1 - European Covered Bond Fund Bl EUR -0,50%

Evli Short Corporate Bond IB -0,60%

Amundi Index Solutions - Amundi SP 500 ESG IU-C -0,65%

BlueBay Inv Grd Euro Govt Bd Q EUR Acc -0,82%

BNY Mellon US Muncpl Infras Dbt USD WAcc -0,92%

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC no dispone de operativa de adquisicién temporal de activos. La metodologia de calculo para la medicion de la
exposicién global al riesgo de mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados utilizada por la
Gestora es la metodologia de compromiso. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de instrumentos
financieros derivados es el importe del patrimonio neto. La IIC podra operar con instrumentos financieros derivados
negociados en mercados organizados y no organizados, con la finalidad de cobertura y de inversién. Durante el semestre
se realizaron operaciones a modo de cobertura de divisa.

-Durante el semestre de referencia, la 1IC ha operado con los siguientes instrumentos derivados:

EURO FX FUTURES,

El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -0,84% sobre el patrimonio medio.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 48,92%, principalmente generado por la inversién en otras IIC.

d) Otra informacién sobre inversiones.

No existen inversiones que pueden dejar de publicar valor liquidativo de manera sobrevenida. Tampoco existen
inversiones que incluyan predicciones de futuro. No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1j) del RD 1082/2012.
En la lIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio.

En la IIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio. Tampoco hay activos que pertenezcan al articulo 48.1 j)
del RD 1082/2012.

La rentabilidad media anualizada de la liquidez en el periodo ha sido de 0%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide cémo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
gue una desviacién baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo.

La volatilidad del fondo ha sido del 5,19% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 22,45% y la de la Letra del
Tesoro a un afio ha sido de 0,58%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX.
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El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder,
con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un
momento determinado. El VaR histérico al final del periodo del fondo ha sido del 4,20%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica establecida por Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U. tiene por objeto aplicar una estrategia
adecuada y efectiva para asegurar que los derechos de voto inherentes a los valores que integren las carteras de las
instituciones gestionadas, tanto de emisores espafioles como extranjeros, se ejerzan en interés de la institucion
gestionada y de los clientes, participes y/o accionistas.

El Consejo de Administracion establecera los criterios para la Asistencia a Juntas de Administracidn de las sociedades a
las que tenga derecho de asistencia, en representacion de las instituciones gestionada, o para su delegacion.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con méas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social. En general se delega el derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las sociedades en
el Presidente del Consejo de Administracion u otro miembro del Consejo. Si en algun caso no fuera asi, se informara del
sentido del voto en los informes periédicos a participes.

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 ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestro escenario central contindia siendo de crecimiento moderado con una inflacion sostenida. Las subidas significativas
en el precio del gas, petréleo, metales y cereales que nos trajo la guerra junto con el aislamiento en algunas regiones de
China por Covid aceleraron la inflacion. La primera derivada fue un cambio en las politicas monetarias a aplicar por parte
de los bancos centrales con aumento significativo de los tipos de interés y reduccion de la masa monetaria. Las
consecuencias de todo ello son una reduccién de la renta disponible de las familias y un incremento en los costes de las
empresas que ya se esté traduciendo en un menor crecimiento de la economia. Falta por ver hasta qué punto va a afectar
a la economia y los proximos resultados de las empresas y datos macroecondémicos seran un buen indicativo de ello.
Hasta entonces la incertidumbre y volatilidad continuaran.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
BE6213831116 - PARTICIPACIONES|DPAM INVEST B - REAL EUR 0 0,00 22 0,95
F14000233242 - PARTICIPACIONES|EVLI SHORT CORPORATE EUR 0 0,00 193 8,46
FR0010758771 - PARTICIPACIONES|GROUPAMA ASSET MANAG EUR 0 0,00 97 4,26
FR0013202140 - PARTICIPACIONES|AMIRAL GESTION SEXTA EUR 0 0,00 129 5,67
IE0033758917 - PARTICIPACIONES|MUZINICH FUNDS - ENH EUR 0 0,00 114 4,99
IE00B60SX170 - FONDOSJ|INVESCO MSCI USA UCI USD 0 0,00 31 137
IEOOBDCJZ442 - PARTICIPACIONES|BNY MELLON GLOBAL FU uUsb 0 0,00 117 5,15
IEQOBF5H4Q45 - PARTICIPACIONES|SEILERN INTERNATIONA USD 0 0,00 47 2,08
IEOOBFYVINI7 - I.I.C.JGUINNESS ASSET MANAG uUsb 0 0,00 30 1,31
IEOOBHWQNNS83 - PARTICIPACIONES|COMGEST GROWTH PLC - EUR 0 0,00 25 111
IEOOBKM3XV86 - PARTICIPACIONESI|SEILERN INTERNATIONA EUR 0 0,00 12 0,55
IE00BZ0X9Z19 - I.I.C.|COMGEST GROWTH PLC - EUR 0 0,00 29 1,29
LU0151325312 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM BONDS - CRE EUR 0 0,00 128 5,61
LU0318939179 - PARTICIPACIONESIFIDELITY FUNDS - AME USD 0 0,00 31 134
LU0345362361 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - ASI EUR 0 0,00 52 2,28
LU0360484686 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY INVES USD 0 0,00 20 0,86
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0439765594 - PARTICIPACIONES|BL - EQUITIES DIVIDE EUR 0 0,00 42 1,83
LU0539144625 - PARTICIPACIONES|NORDEA 1 SICAV - EUR EUR 0 0,00 122 5,37
LU0622306065 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS - SICA UsD 0 0,00 61 2,67
LU0828818087 - PARTICIPACIONES|JANUS HENDERSON HORI EUR 0 0,00 107 4,71
LU1170327958 - PARTICIPACIONES|BLUEBAY INVESTMENT G EUR 0 0,00 176 7,73
LU1280280568 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS - SICA UsD 0 0,00 41 1,80
LU1308309514 - PARTICIPACIONES|MIRABAUD - GLOBAL SH EUR 0 0,00 88 3,86
LU1330191385 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES VALUE INV EUR 0 0,00 31 1,36
LU1331789617 - PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND - TWEN EUR 0 0,00 87 3,83
LU1339879915 - PARTICIPACIONES|ALGER SICAV - ALGER UsD 0 0,00 13 0,57
LU1484142465 - PARTICIPACIONES|BL - EQUITIES JAPAN EUR 0 0,00 24 1,07
LU1587984680 - PARTICIPACIONES|BELLEVUE FUNDS LUX - UsD 0 0,00 40 1,75
LU1694214633 - PARTICIPACIONES|NORDEA 1 SICAV-LOW D EUR 0 0,00 74 3,27
LU1797812986 - PARTICIPACIONES|M&G LUX INVESTMENT F EUR 0 0,00 34 1,51
LU1819479939 - PARTICIPACIONES|ECHIQUIER FUND - ECH EUR 0 0,00 7 0,30
LU2240057252 - PARTICIPACIONES|LONVIA AVENIR SMALL EUR 0 0,00 30 1,33
TOTAL IIC 0 0,00 2.054 90,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 2.054 90,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 2.054 90,24

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 financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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