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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 enuna escalade 1 a7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa
o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin
que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad
de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdésitos a la vista o que
puedan hacerse liquidos con vencimiento no superior a 12 meses en entidades de crédito de la UE o de estados
miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de
emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por
sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar
el 100% de la exposicion total. La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion. El grado maximo de
exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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 0,88 1,16 2,09 2,72
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,10 -0,50 -0,13 -0,44

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 Ultimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 1.374.204,00 1.382.209,00
N° de accionistas 163,00 180,00
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 15.703 11,4271 10,7221 12,5810
2021 25.011 14,0261 12,3030 14,7340
2020 22.608 12,3045 9,6441 12,3045
2019 22.007 11,7711 10,5872 11,8436

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) q
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,56 0,00 0,56 1,12 0,00 1,12 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,08 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
-18,53 5,39 -5,31 -11,59 -7,66 13,99 4,53 10,12 6,31
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) 1,47 0,38 0,36 0,37 0,36 1,44 1,46 1,48 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

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 12.837 81,75 15.202 96,05
* Cartera interior 889 5,66 0 0,00
* Cartera exterior 11.949 76,09 15.196 96,01
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 7 0,04
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.686 17,11 471 2,98
(+/-) RESTO 180 1,15 154 0,97
TOTAL PATRIMONIO 15.703 100,00 % 15.827 100,00 %
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) 15.827 25.011 25.011
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,58 -22,73 -26,60 -98,09
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,19 -19,79 -22,89 -99,29
(+) Rendimientos de gestion 0,65 -18,90 -21,16 -102,53
+ Intereses 0,01 0,07 0,09 -87,58
+ Dividendos 0,56 0,78 1,38 -46,67
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,02 -1,31 -1,51 -99,12
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,13 -16,84 -19,23 -100,58
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,23 -1,64 -1,69 -110,50
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,23 0,04 0,24 359,20
+ Oftros resultados -0,51 -0,01 -0,44 7.281,81
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,84 -0,89 -1,73 -30,22
- Comision de sociedad gestora -0,56 -0,56 -1,12 -24,70
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,08 -18,25
- Gastos por servicios exteriores -0,14 -0,13 -0,27 -25,16
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 1,57
- Otros gastos repercutidos -0,09 -0,16 -0,25 -57,99
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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) 15.703 15.827 15.703

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 889 5,66 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 889 5,66 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 1.490 9,41
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 1.490 9,41
TOTAL RV COTIZADA 11.129 70,88 13.222 83,52
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 11.129 70,88 13.222 83,52
TOTAL IIC 809 5,15 466 2,95
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 11.938 76,03 15.178 95,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.826 81,69 15.178 95,88

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

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

Distribucion Sectores

OTROS: 55,54%

SEMICONDUCTORES: "
745%

~——TESORERIA 17,56%

INDUSTRIA: 9,60%
TECNOLOGIA: 9,85%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Futuro Dolar

Euro Euro FX CME 5.436 Inversion
03/23
Total subyacente tipo de cambio 5436

TOTAL OBLIGACIONES 5436
]




4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

H) Otras operaciones vinculadas:

euros.

A) La lIC tiene un accionista significativo a 31-12-2022 que representa el 94,48% del capital.

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

1.- Remuneracioén de las cuentas corrientes de la [IC con Inversis Banco SA ha sido del -0,50% hasta Julio y a partir de
Noviembre STR -1%, suponiendo en el periodo -739,05 euros por saldos acreedores y deudores . Con respecto a las
cuentas en otras divisas durante el periodo se ha abonado/ cargado tanto por saldos acreedores como deudores -5,91




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 inversién 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 IIC
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 liguidacion) entre otras

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SICAV.

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

En la segunda parte de este afio la mayoria de los aspectos que han guiado el comportamiento de los mercados ha
seguido siendo protagonistas, si bien se han ido produciendo ciertos cambios en su comportamiento: precios y bancos
centrales, expectativas de crecimiento, conflicto en Ucrania y mercados de materias primas o la (re)apertura China. En
todo caso, estos cambios no han impedido que se cierre el afio con retornos negativos en renta variable: -19,5% el MSCI
Mundial, -19,6% el S&P 500, -11,9% el Stoxx 50 o un -15,3% la referencia china del indice de Shanghai. La renta fija
tampoco ha podido evitar cierres negativos con rentabilidades acumuladas histdricas en lo negativo: indices de renta fija
soberana en EE.UU. cayendo casi un 17% (US Treasury 7-10 afios), casi un 20% en la Zona Euro (Euro Government 7-10
afios) o un -8% para indices de renta fija corporativa en Euros. La combinacién de retornos anuales negativos tan
profundos en renta fija y renta variable constituye toda una excepcién en los ultimos 50 afios.

El problema de la inflacién en la segunda mitad de afio parece haber marcado, por fin, el anunciado pico en el aumento de
las tasas interanuales a nivel practicamente global. Varios factores se han aunado para hacer que esto se produjera. Entre
ellos podemos sefialar en primer lugar las caidas de los precios de las materias primas basicas, particularmente el crudo
con una caida desde poco mas de los 100%/b en su referencia Brent a poco mas de los 80%/b. O de forma menos
predecible el precio del gas natural de referencia en Europa (TTF) que no sélo se aleja de los maximos anuales, si no que
se acerca a los niveles previos al inicio del conflicto en Ucrania. En el caso del petréleo el tope al precio del petréleo ruso,
que parecia una medida de dificil implementacion esta teniendo su impacto directo ya. En el caso del gas natural, el
abrumador ejercicio de aprovisionamiento previo unido a unas temperaturas medias mucho mas altas de lo esperado ha
permitido, literalmente el desplome de los precios. Este ultimo factor, que depende de elementos geopoliticos, podria
revertir, si bien dados los niveles de aprovisionamiento mas recientes (83%) no parece probable que esto ocurra hasta
bien entrado 2023.

Adicionalmente, la caida de otras materias primas ha permitido que los precios de ciertos bienes intermedios y finales
dejen de subir y en ciertos casos empiezan a bajar.

Como elemento positivo para la formacién de precios también hay que mencionar el alivio producido en ciertos cuellos de
botella en las cadenas de aprovisionamiento global que podemos percibir a través del comportamiento de los
componentes de inventarios y precios pagados de los PMI globales o de la caida de los costes de transporte maritimo
(fletes, containers).

Estos factores hacen que el mero efecto estadistico (las cosas dejan de subir, no bajan; pero, se comparan con los precios
de las mismas de hace doce meses) haya permitido la flexidn de las tasas interanuales. Dicho esto, los bancos centrales
siguen con sus mismos mensajes: la dureza monetaria sigue siendo necesaria, ya que la inflacion no esta controlada.
Conjugar las anteriores explicaciones y esta Ultima afirmacion resulta sencillo: los objetivos en términos de precios de los
bancos centrales aun estan muy lejos; pese a haberse iniciado la caida de los mismos.

En todo caso, hay que decir que una buena parte de los que tenian que hacer en términos de tipos de interés ya se ha




ejecutado. La Fed ha llegado a diciembre con los tipos de referencia en el 4,25%-4,50 después de varias subidas de 75
p.b. consecutivas, mientras que el BCE deja el MRO en 2,50%. Si hablamos para ambas autoridades del pivot point (punto
de vuelta), con las expectativas de que disponemos hoy, podemos sefialar que el final de las subidas ya se vislumbra y se
le puede poner un nivel de referencia: 5% maximo para EE.UU., 3,5% maximo para la Zona Euro. Si los niveles son
inferiores o superiores dependera de los datos. Pero, la clave estd en saber si después del maximo endurecimiento
monetario en términos de tipos vienen bajadas, cuantas y de qué intensidad. ¢De qué dependera? De los datos. Pero, el
escenario central nos debe de llevar a pensar que el FOMC, con aterrizaje suave de la economia no bajara tipos en 2023.
Y a que en ningun caso el BCE comenzarda a bajar los tipos. En todo caso, la referencia de maximos permite un escenario
de inversion que favorece a la renta fija. En el evento de una recesion mas intensa de la que se descuenta, la hoja de ruta
de los bancos centrales, previsiblemente cambiaria.

Es relevante sefialar que, a finales de afio, con la excepcion de algunas referencias en el mercado japonés, los bonos con
TIR negativa, practicamente habian desparecido. Recuperamos asi, como inversores, tipos nominales positivos y una
categoria de activos para invertir de manera mas tradicional.

El segundo semestre también ha sido de sorpresas positivas en cuanto a la actividad y los resultados empresariales.
Parecia natural esperar que el endurecimiento monetario y la inflacion pasasen factura al la inversién y el consumo, sin
embargo, no ha sido el caso. Y aunque sean indicadores retrasados en términos econdmicos, empleo y salarios han
venido gozando con caracter general de una notable salud. Se adivinan las nubes en el horizonte; pero ain es pronto para
decidir la intensidad de la desaceleracion: ¢recesién menor, soft landing o recesion dura...? De todas formas, la
economia, apoyada en la reapertura global y el decaimiento de las restricciones del COVID-19, asi como en las fortisimas
inercias de una politica fiscal muy expansiva y en el exceso de ahorro macroeconémico de los agentes ha podido aguantar
en el tiempo a todos los efectos negativos. Incluso ahora que ceden algunos de estos diques, la economia encuentra el
apoyo de la nueva politica de China sobre el COVID-19.

Merece la pena destacar la parte final del afio en la que se han adivinado, insistimos, cambios. La reversion de la
tendencia de fortalecimiento del délar que ha cedido mas de siete figuras en pocas semanas. Un nuevo rally en renta
variable; pero, selectivo. En este caso hemos visto a Europa como el Stoxx50 ha subido mas de un 20% desde minimos
de octubre, destacando por su composicion sectorial: menos growth, mas value. Mineras, bancos, energia han sido las
estrellas de un final de 2022, que en el resto de sectores ha mostrado peores cifras. Y también hemos visto un muy buen
mes en la renta fija corporativa: en noviembre y diciembre el indice de Bloomberg de Renta Fija Global Aggregate subia
mas de un 5%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante los dos primeros meses del periodo se ha seguido manteniendo una alta exposicién a la renta variable, por
encima del 86% y llegando a rozar el 90%. Sin embargo, en septiembre, y dado que se confirmaba el fin del rebote y la
caida de los mercados, se ha rebajado hasta el entorno del 85%. En la primera quincena de octubre se ha seguido
bajando la renta variable, manteniéndose desde entonces por debajo del 80%, cerrando el periodo en el 76%. No ha
habido variaciones significativas por areas geograficas, predominando Estados Unidos sobre Europa, y en ultimo lugar
Asia. Ademas, se ha vuelto a rebajar las inversiones en el sector tecnoldgico. Por dltimo, se ha seguido manteniendo
durante el semestre una cobertura sobre dolar, que en todo momento ha estado por encima del 95%.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el segundo semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del -
2,01% frente al -0,21% de rentabilidad de la IIC.

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

En el segundo semestre el patrimonio ha bajado un -0,78% y el nimero de accionistas ha caido un -9,44%. Durante el
segundo semestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -0,21% y ha soportado unos gastos de 0,74% sobre el
patrimonio medio (no se han generado gastos indirectos). La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un -18,53% siendo los
gastos anuales de un 1,47%.

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

No aplicable

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En concreto se ha salido de Glecnore, Deutsche Post, Bayer, Carrefour, Food & Life, Diageo, Tokyo Electron, Nintendo,




Nexon, UnidtedHealth Group, Canon, Thales, Deutshe Boerse y el bono de DP World. Por el contrario, se ha dado entrada
a JD.com, Tencent Holdings, Nikon, Nvidia, Estee Lauder y Adyen.

A destacar que los valores que més rentabilidad han aportado durante el periodo han sido Samsonite (con un 29,57% de
revalorizacién), Chevron (21,41%) y totlaEnergies (16,43%). Por el contrario, los que mas han restado han sido Intel (-
30,84% de caida en el periodo), Meta Platform (-27,27%) y Taiwan Semiconductores (-24,50%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este célculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados. En concreto se han usado futuros sobre
el tipo de cambio euro ddlar para cubrir la posicion en esa moneda. A principios de septiembre se role6 la posicidon que
habia a diciembre y se compraron mas contratos para ajustar la cobertura. lgualmente a principios de diciembre se roleé la
posicion a marzo. El resultado en derivados en el semestre ha sido de un 0,23% sobre el patrimonio medio.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 5,35%. Este porcentaje proviene tanto por la inversién en
derivados como por la inversion en fondos de inversién.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
politicas de gestién de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC/ETF es de un 10,81% y las posiciones mas significativas
son: Parts. Mutuafondo Corto Plazo FI (5,66%) y Accs. ETF SPDR S&P BIOTECH ETF (5,15%).

La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,1%.

En la IIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SICAV.

No aplicable

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesion a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.1.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto:
https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-vl_MARZO-2021.pdf

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el analisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcion de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
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 antigliedad, una participacion superior
al 1% del capital social.




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.

La IIC no ha soportado gastos derivados del servicio de analisis (Research) en 2022.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

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

Los mercados han tenido un pésimo afio 2022 debido a la subida de la inflacién y la consiguiente actuacion de los bancos
centrales que han aumentado sus tipos de interés, lo que puede generar una desacerelacién econdmica e incluso una
recesion en no pocos paises de la OCDE. Historicamente las bolsas han comenzado a subir cuando se confirma la
recesion, por lo que lo previsible es que aumentemos nuestra posicion en renta variable (posiblemente en sectores
beneficiados con esta situacién, como el bancario) y también en renta fija, ya que empiezan a ofrecer rentabilidades
interesantes, que empezaran a aumentar su precio cuando se descuente que finalizaran las subidas de tipos.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
ES0165142011 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo Corto Pla EUR 889 5,66 0 0,00
TOTAL IIC 889 5,66 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 889 5,66 0 0,00
AU3TB0000150 - BONOJAUSTRALIAN GOVERNMEN|3,25|2029-04-21 AUD 0 0,00 782 4,94
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 782 4,94
NO0010646813 - RENTA FIJA|Norwegian Government|2,00|2023-05-24 NOK 0 0,00 552 3,49
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 552 3,49
XS1883878966 - BONO|DP WORLD PLC|2,38|2026-09-25 EUR 0 0,00 156 0,98
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 156 0,98
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 1.490 9,41
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 1.490 9,41
JP3397150008 - ACCIONES|Food & Life Cos Ltd JPY 0 0,00 341 2,15
JP3494600004 - ACCIONES|SCREEN Holdings Co L JPY 475 3,02 420 2,65
JP3164720009 - ACCIONES|Renesas Electronics JPY 195 1,24 403 2,55
JP3758190007 - ACCIONES|Nexon Co Ltd JPY 0 0,00 255 161
KYG8208B1014 - ACCIONES|JD.com HKD 416 2,65 0 0,00
JP3322930003 - ACCIONES|SUMCO Corp JPY 313 2,00 238 1,50
IEO0BZ12WP82 - ACCIONES|Linde AG-Tender EUR 427 2,72 383 2,42
NL0012969182 - ACCIONES|Adyen NV EUR 307 1,95 0 0,00
US88032Q1094 - ACCIONES|Tencent Holdings LTD UsD 453 2,89 0 0,00
JP3756600007 - ACCIONES|Nintendo Co JPY 0 0,00 248 157
LU0633102719 - ACCIONES|Samsonite Internatio HKD 677 4,31 524 3,31
US09260D1072 - ACCIONES|BLACKSTONE HOLDINGS UsD 155 0,98 0 0,00
US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet UsD 337 2,15 394 2,49
GB00BMJ6DWS54 - ACCIONES)|Informa Group GBP 420 2,67 369 2,33
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 108 0,69 196 1,24
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DK0060534915 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 299 1,90 251 158
JE00B4T3BW64 - ACCIONES|Glencore Xstrata PLC GBP 0 0,00 181 1,14
US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms UsD 366 2,33 289 1,83
US09247X1019 - ACCIONES|BlackRock Inc UsD 649 4,13 569 3,60
FR0000121329 - ACCIONES|THALES EUR 0 0,00 407 2,57
US5184391044 - ACCIONES|Estee Lauder Compani UsD 348 2,21 0 0,00
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER EUR 0 0,00 341 2,16
JP3242800005 - ACCIONES|CANON INC JPY 0 0,00 287 1,81
US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group UsD 0 0,00 643 4,06
JP3571400005 - ACCIONES|TOKYO ELECTRON LTD JPY 0 0,00 312 1,97
NL0000226223 - ACCIONES|STMicroelectronics EUR 185 1,18 336 2,12
GB0009895292 - ACCIONES|AstraZeneca Group GBP 463 2,95 459 2,90
FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 599 3,81 514 3,25
NL0000334118 - ACCIONES|ASM International EUR 156 0,99 315 1,99
US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp UsD 121 0,77 0 0,00
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 558 3,55 507 3,20
FR0000120859 - ACCIONES|Imerys EUR 296 1,89 0 0,00
US1667641005 - ACCIONES|Chevrontexaco Corp UsD 290 1,85 239 1,51
CHO0012221716 - ACCIONES|ABB AG-Bearer CHF 355 2,26 466 2,95
1T0003132476 - ACCIONES|ENI EUR 162 1,03 0 0,00
DE0005810055 - ACCIONES|Deutsche Boerse EUR 360 2,29 356 2,25
DE0005552004 - ACCIONES|Deutsche Post AG EUR 0 0,00 285 1,80
US0382221051 - ACCIONES|Applied Materials UsD 125 0,79 238 1,50
US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 332 2,12 357 2,26
US4581401001 - ACCIONES]|Intel Corporation UsD 163 1,04 470 2,97
FR0000120172 - ACCIONES|Carrefour EUR 0 0,00 359 2,27
GB0002374006 - ACCIONES|Diageo PLC GBP 0 0,00 331 2,09
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 198 1,26 255 1,61
US68389X1054 - ACCIONES|Oracle Corporation UsD 461 2,94 403 2,54
FR0000120321 - ACCIONES|L oreal EUR 364 2,32 280 1,77
TOTAL RV COTIZADA 11.129 70,88 13.222 83,52
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 11.129 70,88 13.222 83,52
US78464A8707 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P Biotech ETF USD 809 5,15 466 2,95
TOTAL IIC 809 5,15 466 2,95
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 11.938 76,03 15.178 95,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.826 81,69 15.178 95,88

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Andbank Wealth Management, SGIIC, S,.A.U. (Gestora)
a) Criterios:

Los criterios recogidos en la Politica Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S,.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento
concreto de los empleados de acuerdo con las estandares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se
toman en consideracion los siguientes parametros:

Cuantitativos:

- Resultados del Grupo Andbank

- Resultados de Andbank en Espafia

- Resultados de la Gestora

- Resultados de cada Departamento

- Resultados concretos de cada empleado
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Cualitativos:

- Cumplimiento de las normas de conducta

- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes

- Reclamaciones de clientes

- Liderazgo y gestion de equipos

- Cursos de formacion

- Sanciones del regulador

b) Datos cuantitativos:

La remuneracion total abonada por la Gestora asciende a 3.960.854,76 euros: 2.939.008,96 euros de remuneracion fija,
869.500,27 euros de remuneracién variable y 152.345,57 euros de retribucion en especie. Este dato agregado
corresponde a la retribucién recibida por 58 personas (de estos 36 recibieron remuneracion variable).

La remuneracion ligada a la comision de gestion variable de las 1IC gestionadas por la Gestora es de 12.032,15 euros,
siendo dicha retribucién recibida por 1 empleado.

La alta direccién estd compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneracion fija de
659.600,79 euros, 57.335,25 euros en especie y 420.250,00 euros de remuneracion variable.

El nimero de empleados cuya actuacion puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas
por la Gestora es de 33(gestores). La remuneracion total abonada a estos empleados ha sido de 2.434.842,90 euros en
total. Su remuneracion fija ha ascendido a 1.927.580,13 euros, la remuneracion variable a 435.250,27 euros y la
retribucion en especie a 72.012,50 euros. El nimero de empleados con retribucién variable con incidencia en el perfil de
riesgo de la gestora son 25: 435.250,27 euros de remuneracion variable, 1.642.531,03 euros de remuneracion fija y
62.043,25 euros de retribucion en especie.

Cualitativos:

La politica de remuneracion de la Gestora es revisada anualmente. En 2022 no se han producido modificaciones
significativas en su contenido.

VALUE TREE AV, S.A. (Entidad en la que se delega la Gestion)

Los principios fundamentales en los que se basan la politica retributiva de Value Tree A.V., S.A. son los siguientes:

« El sistema de remuneracién pretende motivar, atraer y retener a los empleados con el fin de alcanzar los objetivos fijados
por la Entidad.

« El sistema de remuneracién esta en consonancia con los niveles retributivos establecidos en el sector, de acuerdo al
tamafio y estructura de la Entidad. Asimismo, serd compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos, no
ofreciendo incentivos que puedan generar posibles conflictos de interés.

« Es compatible con la estrategia empresarial, objetivos, valores e intereses a largo plazo de la Entidad.

e Cumplir con los criterios establecidos en los art. 28 y siguientes de la Ley10/2014, de 26 de junio, de ordenacion
supervision y solvencia de las entidades de crédito en materia de gobierno corporativo y politica de remuneraciones. En
especial:

i. El componente variable no ser& superior al cien por cien del componente fijo de la remuneracion total.

ii. La Junta General de Accionistas podra aprobar un nivel superior al cien por cien, siempre que no sea superior a
doscientos por ciento del componente fijo.

« Cumplir con lo dispuesto por ESMA en materia de incentivos, conflictos de interés y normas de conducta con el fin dg
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proteger en todo momento los intereses de los clientes (Directrices 7,13 y 14 Politicas y practicas de remuneracion, 3 de
junio de 2013).

La remuneracion total abonada por VALUE TREE asciende a 1.354.807 euros: 1.157.805 euros de remuneracion fija,
191.002 euros de remuneracion variable y 6.000 euros de retribucién en especie. Este dato agregado corresponde a la
retribucién recibida por 12 personas (de estos, 3 recibieron remuneracion variable).

No existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de ninguna de las IIC gestionadas por delegacién por
VALUE TREE.

La alta direccion estd compuesta por un total de 5 personas y reciben una remuneracion fija de 668.068 euros, 7.500
euros de remuneracion variable y 0 euros en especie.

El nimero de empleados cuya actuacion puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas
por delegacion por VALUE TREE es de 3. La remuneracion total abonada a estos empleados ha sido de 291.254 euros en
total. Su remuneracion fija ha ascendido a 291.254 euros, la remuneracion variable a 0 euros y la retribucion en especie a
0 euros.”

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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