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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que replica o reproduce un indice
Vocacion inversora: [IC que Replica un indice
Perfil de Riesgo: 6 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo de gestion pasiva (fondo indice) que replica el comportamiento de su indice de referencia,
IBEX 35®. La cartera del Fondo estéa invertida principalmente en acciones que forman el IBEX 35®, IIC que repliquen el
indice (maximo 3% del patrimonio) y/o derivados sobre dicho indice o sus componentes.

Adicionalmente, con objeto de maximizar el rendimiento de la liquidez de que disponga (en especial la asociada a la parte
de exposicién al indice o sus componentes obtenida via derivados) podréa invertir en activos del mercado monetario
mediante la adquisicién de emisiones de Deuda publica o Privada de Emisores de la Zona Euro de alta calidad crediticia
o si fuera inferior, el rating que tuviera el Reino de Espafia en cada momento. La duracién media de la cartera y su
vencimiento medio no superaran los 3 meses.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,11 0,06 0,16 0,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,60 -0,36 0,12 -0,36

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

N° de Participaciones

14.088.282,15

13.583.673,82

N° de Participes

197

215

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR)

10000000 EUR

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 129.425 9,1867
2021 129.735 9,3921
2020 118.051 8,4940
2019 112.771 9,7389
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 0,06 0,00 0,06 0,11 0,00 0,11 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Rentabilidad IIC -2,19 12,69 -8,31 -2,74 -2,67 10,57 -12,78 16,36
Desviacién con

Lo 0,36 0,69 0,13 0,14 0,17 0,12 0,23 0,13

respecto al indice

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,70 15-12-2022 -3,73 03-03-2022 -14,02 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 3,15 04-10-2022 4,85 09-03-2022 8,64 09-11-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : ~
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 19,55 15,40 16,61 19,66 25,07 16,54 34,36 12,41

Ibex-35 1,21 0,95 1,03 1,23 25,12 16,37 34,44 12,48

Letra Tesoro 1 afio 0,21 0,41 0,11 0,04 0,41 0,28 0,53 0,72

B-S-FI-

BINDEXESPINDICE- 19,42 15,28 16,57 19,39 24,92 16,58 34,41 12,47

4470

VaR histérico del

R -1,18 -1,18 -1,51 -1,58 -2,55 -14,84 -16,00 -5,87
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 Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,14 0,03 0,03 0,03 0,03 0,14 0,14 0,15 0,14

(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 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Grafico rentabilidad semestral de los dltimos 5 afios
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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 3.512.182 82.056 -2,38
Renta Fija Internacional 2.133.561 53.207 -1,15
Renta Fija Mixta Euro 662.876 23.765 -1,59
Renta Fija Mixta Internacional 2.231.012 79.386 -2,56
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.804.615 69.759 0,62
Renta Variable Euro 103.990 8.488 -0,51
Renta Variable Internacional 6.023.643 323.764 0,16
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 122.425 5.770 -0,36
Global 21.871.099 730.461 -2,38
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 3.752.594 102.882 0,18
IIC que Replica un indice 1.732.675 43.894 2,77
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 725.853 26.161 -1,37
Total fondos 44.676.525 1.549.593 -1,41

I I

*Medias.

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

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 123.810 95,66 114.908 95,14
* Cartera interior 123.810 95,66 114.908 95,14
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* 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) 3.352 2,59 3.937 3,26
(+/-) RESTO 2.264 1,75 1.933 1,60
TOTAL PATRIMONIO 129.425 100,00 % 120.778 100,00 %
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 Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

120.778
3,84
0,00
3,26
3,33
0,01
1,80
0,00
1,27
0,00
0,25
0,00
0,00
0,00
-0,07
-0,06
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
129.425

129.735
-1,64
0,00
-5,44
-5,38
-0,01
1,65
0,00
-6,61
0,00
-0,41
0,00
0,00
0,00
-0,06
-0,05
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
120.778

129.735
2,09
0,00
-2,35
-2,21
0,00
3,45
0,00
-5,49
0,00
-0,17
0,00
0,00
0,00
-0,14
-0,11
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
129.425

-325,11
0,00
-157,75
0,00
-262,35
4,66
0,00
-118,55
0,00
-159,69
0,00
0,00
-35,71
-5,62
2,12
2,12
18,48
-3,09
-100,00
0,00
0,00
0,00
0,00

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 RV COTIZADA 123.811 95,67 114.907 95,13
TOTAL RENTA VARIABLE 123.811 95,67 114.907 95,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 123.811 95,67 114.907 95,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 123.811 95,67 114.907 95,13

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

SECTOR
CONSUMER,
CYCLICAL
11.93% ’
p FINANCIAL
4 32,91%
INDUSTRIAL y
16,59%
{
|
OTROS 17,75% /
L " UTILITIES 20,82%

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

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
FUTUROIINTL
Valor de renta variable CONSOLIDATED 1.160 Inversion
AIRLINE-DI|100|
S . FUTURO|IBEX 35 .
Indice de renta variable 4,194 Inversion
INDEX|10]|
S . FUTURO|IBEX 35 .
Indice de renta variable 370 Inversion
INDEX|1]
Total subyacente renta variable 5724
TOTAL OBLIGACIONES 5724

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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

XX XXX | XX | XX




SI NO

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion 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, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al finalizar el periodo el participe 1 era propietario del 76,00% de las participaciones del fondo de forma directa con un
volumen de inversion de 98.363.229,98 euros. El participe 2 era propietario del 21,00% de las participaciones del fondo de
forma directa con un volumen de inversiéon de 27.179.313,55 euros.

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

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.
Las bolsas, presionadas por el endurecimiento de las condiciones financieras y los riesgos geopoliticos, comenzaban a
retroceder ya en los primeros meses del afio, viéndose mas afectadas inicialmente las que tenian valoraciones mas
exigentes (EE.UU. y tecnologia) y posteriormente las plazas mas cercanas al conflicto bélico y con mayor dependencia
energética. Aunque ha habido rebotes técnicos en momentos puntuales, el tono agresivo de los bancos centrales para




hacer frente a la inflacion, aun a costa de dafiar el crecimiento, y el fuerte repunte de las rentabilidades de la deuda
gubernamental, han continuado presionando a las bolsas a lo largo de todo el afio, alcanzandose nuevos minimos anuales
sucesivos a mediados de marzo, junio, y, finalmente, en octubre. En el peor momento (12-oct) el MSCI World llegaba a
retroceder un 27,1% (S&P500 -24,9% y Stoxx600 -20,9%), y la gran mayoria de mercados se encontraban en bear-
market. Finalmente, en el afio el indice mundial retrocede un -19,8% (S&P500 -19,4%, Stoxx600 -12,9%, Topix -5,1%).
Aunque en el afio en moneda local los agregados de desarrollados y emergentes retroceden ambos en torno al -18%, en
dolares los segundos se han visto mas afectados, por la debilidad de sus divisas. En emergentes Latam (apoyada por su
mayor exposicién a materias primas y la subida de Brasil y Chile) ha quedado claramente por delante de Asia (presionada
por China, Corea, Taiwan y Hong Kong), y Europa Emergente se sitla a la cola.

Pese a los dificiles comparables vs 2021, el crecimiento de beneficios este afio ha logrado situarse en terreno positivo en
EE.UU., aunque por debajo de la media de los Ultimos 10 afios, con la mayor parte del mismo en el 1S, y Europa ha
conseguido cifras significativamente elevadas tanto en beneficios como en ventas. Las expectativas de beneficios tocaron
méaximos en junio en EE.UU. y en octubre en Europa, y han retrocedido hasta los niveles actuales de 7,7% en EE.UU. y
18,9% en Europa para 2022, 3,4% y 1,6% de cara a 2023, y 10,2% y 6,5% para 2024; y en ventas 11,6% y 15,1% en
2022, 2,5% y 1,6% en 2023,y 4,2% y 2,2% de cara a 2024, respectivamente.

Por factores, lo més resefiable en el afio es el mejor comportamiento relativo de las compafiias de valor vs crecimiento,
elevado dividendo y minima volatilidad, y el peor de calidad. Sectorialmente, destaca la subida de energia (Unico sector en
positivo en el afo), y el mejor comportamiento relativo de defensivos (utilities, farmacéuticas y consumo estable), y
financieras (especialmente en Europa) al verse apoyadas por la subida de la rentabilidad de los bonos gubernamentales.
Este ultimo factor ha lastrado claramente al sector inmobiliario (especialmente al europeo). Finalmente, cabe destacar el
fuerte retroceso de tecnologia y servicios de comunicacion, especialmente en EE.UU. (Nasdaq100 -33%, SOX -35,8%,
FANG -40%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La gestion de este fondo tiene como objetivo replicar fielmente el comportamiento del indice de referencia.

Durante el periodo el fondo ha mantenido una cartera que ha replicado fielmente la evolucion de su indice de referencia,
procediéndose al ajuste en cartera (ajuste trimestral y ajustes extraordinarios -por amortizacion o inclusién de acciones
en el indice, dividendos extraordinarios -) y en la exposicién en los momentos en que se reciben dividendos.

c) indice de referencia.

El objetivo de gestién consiste en replicar el indice IBEX 35® Total Return pudiendo superar los limites generales de
diversificacion.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC

El patrimonio del fondo ha aumentado un 7,16% en el periodo y el nUmero de participes ha disminuido un 8,37%. El
impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,07%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0,60%. El indice de rotacion de la cartera ha sido del 0,11%.
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del 3,32%.

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

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido superior a la de la media de la gestora situada en el -1,41%. Los fondos de
la misma categoria gestionados por BBVA AM tuvieron una rentabilidad media ponderada del 2,77% y la rentabilidad del
indice de referencia ha sido de un 3,42% y la desviacion del fondo con respecto a su indice de referencia ha sido de un
0,48.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

A lo largo de este semestre se han ido cubriendo los 24 dividendos que han pagado las compafiias del indice. Asimismo
se ha ido modificando la cartera para recoger los distintos ajustes del indice: el 4 de julio se disminuyeron las acciones de
Santander a tener en cuenta como de libre circulacién en la construccién del indice, el 7 de julio se disminuyeron las
acciones de Iberdrola, el 28 de julio se disminuyeron las de Laboratorios Rovi, el 29 de julio se aumentaron las de
Iberdrola, el 29 de agosto se disminuyeron las de Acerinox. En octubre disminuyeron las acciones de Bbva, en noviembre
aumentaron las de Cellnex y Ferrovial, disminuyendo las de Repsol y ACS, y finalmente en diciembre disminuyeron las de
Ferrovial. También hubo que ajustar la cartera debido a los dividendos extraordinarios de Merlin en agosto e Inditex en




octubre. En cuanto a los rebalanceos trimestrales del indice, el 19 de septiembre, el Comité Asesor Técnico decidid
mantener la composicion del indice sin cambios y en el del 16 de diciembre, se excluyé a Siemens Gamesa con la
consiguiente incorporacion de Unicaja.

Adicionalmente se han aprovechado las oportunidades puntuales que han surgido de diversos eventos corporativos sobre
determinadas acciones como los dividendos  opcionales de ACS, Iberdrola, Telefonica y Ferrovial

En este semestre, las acciones con mejores contribuciones han sido BBVA, Iberdrola e Inditex con 167, 135y 121 puntos,
seguidas de Santander y caixabank con 39 y 35 puntos de indice; por el lado negativo destacan Telefénica, Cellnex,
Grifols y Amadeus con -143, -82, -50 y -37 puntos de indice

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

El fondo mantiene al cierre del periodo posiciones abiertas en derivados que implican obligaciones de Renta Variable por
un importe de 5.724.000 €.

A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 0,98. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversién cuyo grado de
apalancamiento medio ha sido de 4,67%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

No aplica

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad del fondo ha sido del 16,20% , superior a la del indice de referencia que ha sido de un 16,12%. El VaR
histérico acumulado en el afio alcanz6 -1,18%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Durante 2022, BBVA AM ha ejercido, en representacién de , el derecho de asistencia y voto en las juntas generales de
accionistas de las sociedades que se indican a continuacion. Estos derechos se han ejercido en todo caso en los
supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

Se ha asistido y votado a favor de todos los puntos del orden del dia en las juntas de accionistas de las siguientes
sociedades: ACERINOX SA, ACS ACTIVIDADES CONS Y SERV, ARCELORMITTAL, BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTA, BANCO SANTANDER SA, BANKINTER SA, CAIXABANK SA, ENAGAS SA, ENDESA SA, GRIFOLS SA,
IBERDROLA SA, LABORATORIOS FARMACEUTICOS R, MELIA HOTELS INTERNATIONAL, MERLIN PROPERTIES
SOCIMI SA, RED ELECTRICA CORPORACION SA, REPSOL SA, SIEMENS GAMESA RENEWABLE ENE, .

Se ha asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del dia y en contra o abstenido de otros en las juntas de
accionistas de las siguientes sociedades: AENA SME SA, ALMIRALL SA, BANCO DE SABADELL SA, CELLNEX
TELECOM SA, CIE AUTOMOTIVE SA, FERROVIAL SA, FLUIDRA SA, INDRA SISTEMAS SA, INTL CONSOLIDATED
AIRLINE-DI, MAPFRE SA, NATURGY ENERGY GROUP SA, PHARMA MAR SA, SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBI,
TELEFONICA SA, .

El voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del dia que se han considerado beneficiosos (0o no desfavorables)
para los intereses de las IIC y en contra de los puntos del orden del dia en que no se han apreciado dichas circunstancias.
En particular, se ha votado en contra de determinados acuerdos relativos a la independencia del consejo de
administracion y los planes de remuneracién. También en menor medida en contra de ciertas politicas financieras
(principalmente emisiones de bonos), operaciones corporativas (sobre todo ampliaciones de capital) o peticién de
acuerdos por mayorias excesivas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica

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

No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.




No aplica

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propdsito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Fuertes subidas de tipos para contener las presiones inflacionistas

Las ultimas previsiones de crecimiento global para 2022 (3,2%) se han mantenido estables a lo largo del segundo
semestre del afio, reflejando la resiliencia de la economia mundial ante el tensionamiento de las condiciones financieras y
la pérdida de poder adquisitivo debido a las altas tasas de inflacion.

En EE.UU. las expectativas de crecimiento del PIB de 2022 se sitdan cerca del 2%, mientras que la inflaciéon subyacente
ha corregido hasta tasas del orden del 6% (como consecuencia principalmente de la caida de las materias primas y la
normalizacion de las cadenas de suministros). En este contexto, la Fed ha continuado subiendo los tipos de interés,
sorprendiendo al mercado con unas previsiones para 2023 en el 5,1% (descartando asi cualquier bajada de tipos en el
corto plazo). En la eurozona, el PIB podria cerrar 2022 con tasas del 3,3% (muy por encima de lo esperado a comienzos
de afio), con el PIB de Espafia creciendo ligeramente por encima del 5% (recuperando practicamente el nivel prepandemia
gracias a la revision estadistica del 2T). Por el lado de los precios, la inflacion subyacente en la eurozona ha aumentado
de forma abrupta hasta situarse en el 5,0% en noviembre (maximo historico), lo que ha llevado al BCE a acometer una
serie de subidas de tipos mucho méas agresiva de la que el mercado habia estimado inicialmente. En China, el PIB de
2022 podria registrar un bajo crecimiento del 2,9%, lastrado por la politica de covid cero.

Retornos positivos en bolsas desarrolladas y crédito

Las fuertes subidas de tipos de interés y la reticencia de los principales bancos centrales a contemplar una politica
monetaria mas acomodaticia en 2023 han supuesto un lastre para la renta variable global en el 2S, sobre todo para el
sector emergente (S&P +1,4%, Stoxx600 +4,3%). Los inversores han sido testigos de un semestre todavia muy volatil en
términos historicos (el VIX cierra en la zona de 21), aunque la resiliencia mostrada por la economia ha actuado como
viento de cola en los Ultimos meses del afio (-7pp). Por su parte, la deuda soberana de mayor calidad termina con fuertes
inversiones de las curvas y subidas de los tipos reales a largo plazo en EE.UU. y Alemania (en positivo por primera vez
desde 2014), mientras que el mercado de crédito ha mostrado una considerable fortaleza (estrechamientos de
diferenciales de entre 20pb y 30pb en la deuda de mas calidad). En cuanto a las primas de riesgo periféricas, la espafiola
permanece inalterada en 109pb mientras que la italiana sube 22pb hasta situarse ligeramente por encima de 200pb. En el
mercado de divisas, destaca la depreciacion global del délar (DXY -1,1% en el 2S) y la apreciacién del EURUSD (+2,1%
hasta 1,0705). Por ultimo, en el mercado de materias primas destaca la fuerte caida del Brent (-26,1% a 85,0 $/b).

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105025003 - SOCIMI|MERLIN PROPERTIES SO EUR 1174 0,91 1.159 0,96
ES0105027009 - ACCIONES|CIA DE DISTRIBUCION EUR 714 0,55 9] 0,00
ES0105046009 - ACCIONES|AENA SME SA EUR 4.010 3,10 3.900 3,23
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 6.224 4,81 6.743 5,58
ES0105563003 - ACCIONES|CORP ACCIONA ENERGIA EUR 678 0,52 649 0,54
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 6.231 4,81 6.420 5,32
ES0113211835 - ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA EUR 9.679 7,48 7.414 6,14
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 1.605 1,24 1.434 1,19
ES0113860A34 - ACCIONES|BANCO DE SABADELL SA EUR 1.412 1,09 1.147 0,95
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 13.410 10,36 12.308 10,19
ES0116870314 - ACCIONES|NATURGY ENERGY GROUP EUR 1.343 1,04 1.428 1,18
ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA EUR 536 0,41 432 0,36
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 5.072 3,92 4.783 3,96
ES0124244E34 - ACCIONES|MAPFRE SA EUR 953 0,74 833 0,69
ES0125220311 - ACCIONES|ACCIONA SA EUR 2.149 1,66 2.065 171
ES0130670112 - ACCIONES|ENDESA SA EUR 2.128 1,64 2.044 1,69
ES0130960018 - ACCIONES|ENAGAS SA EUR 1.159 0,90 1.480 1,23
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 684 0,53 670 0,55
ES0137650018 - ACCIONES|FLUIDRA SA EUR 647 0,50 811 0,67
ES0139140174 - SOCIMI|INMOBILIARIA COLONIA EUR 739 0,57 706 0,58
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 8.433 6,52 5.734 4,75
ES0143416115 - ACCIONES|SIEMENS GAMESA RENEW EUR 0 0,00 1.308 1,08
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 19.812 1531 17.078 14,14
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO EUR 13.239 10,23 10.823 8,96
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACE EUR 333 0,26 702 0,58
ES0165386014 - ACCIONES|SOLARIA ENERGIA Y ME EUR 488 0,38 543 0,45
ES0167050915 - ACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE C EUR 2.167 1,67 1.790 1,48
ES0169501022 - ACCIONES|PHARMA MAR SA EUR 0 0,00 331 0,27
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 1.308 1,01 2.060 1,71
ES0173093024 - ACCIONES|RED ELECTRICA CORP S EUR 2.507 1,94 2614 2,16
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 5.828 4,50 5.470 4,53
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNA EUR 230 0,18 286 0,24
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOL EUR 927 0,72 730 0,60
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 5.570 4,30 7.527 6,23
ES0180907000 - ACCIONES|UNICAJA BANCO SA EUR 624 0,48 0 0,00
ES0182870214 - ACCIONES|SACYR SA EUR 484 0,37 402 0,33
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELORMITTAL SA EUR 1.314 1,02 1.083 0,90
TOTAL RV COTIZADA 123.811 95,67 114.907 95,13
TOTAL RENTA VARIABLE 123.811 95,67 114.907 95,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 123.811 95,67 114.907 95,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 123.811 95,67 114.907 95,13

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una politica de remuneracion de aplicacion
a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC
y carteras que gestiona, su normativa y documentacién legal. Se ha disefiado de forma que contribuya a prevenir una
excesiva asuncion de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas y procedimientos
para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la politica de remuneracion del
Grupo BBVA, es coherente con la situacién financiera de la Sociedad y tiene en consideracion la integracién por BBVA AM
de los riesgos de sostenibilidad.

La remuneracion consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente elevada respecto de la total, en
base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye
cualquier otro beneficio o complemento que, con caracter general, se aplique a un mismo colectivo de empleados y que no
giren sobre parametros variables o supeditados al nivel de desempefio, como pueden ser aportaciones a sistemas de
prevision social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivacion, totalmente flexible, ligada a la
consecucion de objetivos previamente establecidos y a una gestién prudente de los riesgos.

El modelo de incentivacion variable refleja el desempefio medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados
con el riesgo incurrido y sera calculado sobre la base de una combinacién de indicadores de Grupo, area e individuales,
con diferentes ponderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos Ultimos, que contemplan aspectos
funcionales y de gestion de riesgos. Cada funcion dentro de la organizacion tiene asignada una ponderacion o slotting que
determina en qué medida la retribucion variable esta ligada al desempefio del Grupo, del area o del individuo. No se
contempla retribucion vinculada a la comisiéon de gestion variable de las IIC gestionadas, comision que no es de aplicacién
a esta lIC.

La incentivacion variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede
tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de
control, esta sujeta a determinadas reglas de concesion, consolidacién y pago, las cuales incluyen la aplicacion de
indicadores plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen la alineacion de la remuneracion con los
intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas.

Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes al area de
Inversiones, cuya incentivacion esta relacionada en mayor medida con el resultado de la gestién de las IIC y carteras,
mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a areas de Control, cuyos
indicadores estan mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de otras
funciones con indicadores mas vinculados a los resultados y eficiencia de la Sociedad.

Adicionalmente, las reglas de concesién, consolidacién y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen la
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posible entrega de instrumentos por el 50% del total del componente variable que, en su caso, estarian sujetos a un
periodo de retencion de 1 afio desde su entrega. Asimismo, establecen la posibilidad de diferir el pago del 40% del total
por un periodo de 3 afios, ajustandose al final de dicho periodo en base a los mencionados indicadores plurianuales
previamente definidos por el Consejo de Administracion, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad
pero que no servirdn en ningun caso para incrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retencion, la
totalidad de la remuneracion variable estara sometida a clausulas de reduccién (malus) y recuperacion (clawback), ligadas
a un deficiente desempefio financiero de BBVA AM en su conjunto o de una division o area concreta, o de las
exposiciones generadas por un miembro del Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desempefio deficiente
derive de cualquiera de las circunstancias recogidas en la politica de remuneraciones.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacién del texto actual de la politica a los objetivos
perseguidos y ha acordado adaptarlo a la nueva Politica General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo
aquellos aspectos compatibles con la politica de BBVA AM vy su finalidad.

La cuantia total de la remuneracion abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2022, ha sido
la siguiente: remuneracion fija: 12.339.300 euros; remuneracion variable: 6.771.199 euros; y el nimero de beneficiarios
han sido 215, de los cuales 202 han recibido remuneracién variable. Adicionalmente, la remuneracién agregada de los 3
altos cargos y otros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuacion haya tenido una incidencia material en el perfil
de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion de BBVA AM y
el personal de BBVA AM que, durante 2022, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha
sido de 797.287 euros de retribucidn fija y 385.594 euros de retribucion variable para los primeros, y de 1.189.221 euros
de retribucion fija y 965.498 euros de retribucion variable para el resto.

La politica de remuneracién de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacién adicional.

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