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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 5 enunaescalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo de autor con alta vinculacién al gestor, D. Juan Manuel Rodriguez Pérez, cuya sustitucion
supondria un cambio sustancial en la politica de inversién y otorgaria el derecho de separacion a los participes. Se
gestionara con el objetivo de conseguir una volatilidad inferior al 15% anual en base a reglas matematicas predefinidas
que pretenden conseguir rentabilidades a largo plazo. Se invierte 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto),
armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Las IIC en las que invierta el fondo
tomaran mayoritariamente como referencia indices de renta variable, renta fija y/o materias primas. Se invertira, directa o
indirectamente, entre 40%-100% de la exposicion total en renta variable y el resto en renta fija pablica/ privada (incluyendo
depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos). La exposicion a riesgo divisa serd de 0-100%.
La duracion media de la cartera de renta fija entre 1 y 5 afios. Las emisiones de renta fija tendran al menos mediana
calidad (BBB-). No obstante, el rating podra ser el que tenga el Reino de Espafia en cada momento si es inferior. No
existen limites en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor, divisas, sector econémico, paises ni
capitalizacion, lo que puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Se podra invertir en paises emergentes. Podra
estar expuesto hasta el 25% de exposicién a materias primas a través de activos aptos.

Operativa en instrumentos derivados




La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo 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 0,57 0,69 1,26 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,12 -0,50 -0,25 0,00

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 130.035,16 126.996,99
N° de Participes 570 600
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

131,15

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 15.082 115,9815
2021 15.192 131,1538
2020 10.701 111,8054
2019 9.298 108,4336
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 0,30 0,00 0,30 0,60 0,00 0,60 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,08 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 -11,57 0,66 -1,60 -8,19 -2,76 17,31 3,11 19,33
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,66 15-12-2022 -1,93 09-05-2022 -7,03 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,77 10-11-2022 1,77 10-11-2022 4,85 24-03-2020

(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 méaximas 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 10,07 8,49 9,12 11,67 10,78 8,66 18,57 7,53

Ibex-35 19,45 15,33 16,45 19,79 24,95 16,22 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,83 0,84 1,15 0,71 0,38 0,39 0,41 0,16
BENCHMARK

IMPASSIVE WEALTH 11,99 11,37 11,04 14,26 11,23 7,78 19,16 7,28

FI

VaR histérico del

o 7,66 7,66 7,79 7,65 7,41 7,36 8,93 6,20
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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,74 0,20 0,18 0,17 0,19 0,84 0,92 0,97

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 258.082 1.786 -0,63
Renta Fija Internacional 12.504 390 -1,85
Renta Fija Mixta Euro 15.977 175 1,98
Renta Fija Mixta Internacional 13.066 335 -0,51
Renta Variable Mixta Euro 3.903 112 3,20
Renta Variable Mixta Internacional 236.127 8.596 0,61
Renta Variable Euro 3.933 95 3,62
Renta Variable Internacional 340.510 16.123 3,22
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 4.851 165 3,33
Global 512.352 13.717 1,69
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 8.815 177 0,14
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.410.121 41.671 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 12.464 82,64 11.981 80,57
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 12.464 82,64 11.979 80,55
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 2 0,01
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.491 16,52 2.880 19,37
(+/-) RESTO 126 0,84 10 0,07
TOTAL PATRIMONIO 15.082 100,00 % 14.871 100,00 %
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)

14.871
2,33
0,00
-0,95
-0,55
0,00
0,26
0,00
-1,30
0,00
0,00
0,49
0,00
0,00
-0,40
-0,30
-0,04
-0,03
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
15.082

15.192
9,18
0,00

-11,30

-10,90
0,01
0,17
-0,01
-3,85
0,00
0,00
-7,18
-0,04
0,00
-0,40
-0,30
-0,04
-0,05
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00

14.871

15.192
11,49
0,00
-12,21
-11,41
0,01
0,43
-0,01
-5,14
0,00
0,00
-6,66
-0,04
0,00
-0,80
-0,60
-0,08
-0,08
-0,01
-0,04
0,00
0,00
0,00
0,00
15.082

-74,40
0,00
-91,52
-94,93
-75,00
51,35
-82,77
-66,06
0,00
-79,03
-106,93
-96,32
0,00
1,40
2,34
2,34
-31,77
1,66
101,82
0,00
0,00
0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 98 0,66
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 98 0,66
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 A 82,65 11.881 79,91
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.464 82,65 11.979 80,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.464 82,65 11.979 80,57

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 Distribucién Tipo Activo

FONDOS RENTA
FLUA:20,67%

Liaupez

 resoReria 1%

1738%

oNDOS: 5 28%

ETF:8254% —
FONDOS RENTA
VARIABLE: —
0.71%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién 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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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, o 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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 1.168.976,00 euros
(7,67% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 1.168.995,20 euros (7,67% del patrimonio medio del periodo).
Los gastos asociados a esta operativa son 0,00 euros.

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

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracioén de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del -0,50% hasta Julio y a partir de
Noviembre ¢ STR -1%, suponiendo en el periodo -1.193,91 euros por saldos acreedores y deudores .

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la 1IC 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 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 (remuneracion 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. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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 histéricas 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 combinacion de retornos anuales negativos tan
profundos en renta fija y renta variable constituye toda una excepcion 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 més de los 100$/b en su referencia Brent a poco méas 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 petroleo el tope al precio del petréleo ruso,
gue 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 formacion 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 flexion de las tasas interanuales. Dicho esto, los bancos centrales
siguen con sus mismos mensajes: la dureza monetaria sigue siendo necesaria, ya que la inflacién no esta controlada.
Conjugar las anteriores explicaciones y esta Ultima afirmacion resulta sencillo: los objetivos en términos de precios de los
bancos centrales ain 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 comenzaréa 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

Las condiciones actuales de los mercados no nos han hecho modificar los principios basicos de nuestra gestion
sistematica, basada en unas reglas predefinidas que se explican a continuacion.

Impassive Wealth utiliza dos estrategias complementarias. Una basada en comprar y mantener (Buy & Hold) y otra basada
en el impulso (momentum). Con esta combinacion estratégica no buscamos acertar en cada momento sino tener la cartera
adaptada para la mayoria de escenarios posibles, ya que pensamos que la evolucion de los mercados es imposible de
predecir.

Buy & Hold:

Impassive Wealth invierte al menos la mitad de su cartera en ACTIVOS PERMANENTES, que son los activos necesarios
para poseer el mundo, es decir, para lograr una exposicion global, no solo al mercado de valores sino a otros activos como
los REITS, el oro, las mineras y las materias primas. Como su nombre indica, estos activos estan siempre en cartera, pero
su proporcion (porcentaje) cambia en funcion de nuestro sistema de reequilibrio matematico que ordena compras o ventas
parciales de cada uno de ellos en funcién de la evolucién de sus precios.

Momentum:

Otra parte de la cartera del fondo se invierte en los ACTIVOS TEMPORALES que, a diferencia de los permanentes, no se
compran para tenerlos siempre en cartera, sino que se van rotando de forma tactica siguiendo una estrategia dual
momentum.

Esta estrategia nos va posicionando en los mejores activos por rendimientos recientes de una serie de indices
preseleccionados. En el caso de no encontrar indices con momentum absoluto positivo nos refugiamos en efectivo o
equivalentes.

Combinacion de ambas:

Buy & Hold y Momentum se complementan porque los puntos fuertes de una son las debilidades de la otra y al
combinarse se obtiene una cartera total mas robusta.

Por ejemplo, mientras que a los activos permanentes les viene bien la volatilidad porque es donde el rebalanceo
matematico aporta valor, los temporales pueden sufrir en ese escenario con falsas entradas y salidas. Por contra los
temporales se benefician de tendencias prolongadas. -al alza, aportando rentabilidad, y a la baja protegiendo parcialmente
el capital al tomar refugio en dinero y por tanto no sufrir las caidas en su totalidad.

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 -0,95% de rentabilidad de la IIC.
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d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el segundo semestre el patrimonio ha subido un 1,42% y el nimero de participes ha caido un -5%. Durante el segundo
semestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -0,95% y ha soportado unos gastos de 0,38% sobre el
patrimonio medio de los cuales el 0,01% corresponden a gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un -
11,57% siendo los gastos anuales de un 0,74%.

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 1,69%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera termina el periodo con una exposicion a Renta Variable del 54% frente al 56% del periodo anterior con una gran
multitud de ETF para reducir un bajo coste en el largo plazo con un enfoque global ya que la Unica premisa que vemos es
que la economia mundial va a seguir expandiéndose aunque a menores tasas de crecimiento. La gestion del fondo sigue
basandose en unas pautas matematicas que se siguen de forma estricta, dichas pautas utilizan precios que son
realidades que nos guian en la inversién. Destacar que el nivel de ddlares se sitta en el 14% (igual que en el periodo
anterior) y la liquidez en un 21% frente al 19% del periodo anterior, a la espera de la busqueda de oportunidades.

En cuanto a la operativa realizada en el periodo, la operativa ha ido encaminada a seguir reforzando la cartera en cuanto a
su estrategia permanente de largo plazo. La subcartera momentum de factores ha seguido rotando con entradas y salidas
parciales para finalmente seguir manteniendo exposicion a los factores minima volatilidad e impulso (momentum), si bien
ante las caidas del mercado los cambios han ido encaminados a seguir con los mismos pesos por factores en carteras
que en el periodo anterior. En la parte de nuestros Activos Permanentes destacan movimientos como las compra del ETF
Vanguard Reit, ETF Gold Miners, Lyxor Core EuroStoxx, DBX MSCI Europe Small Caps, ETF FTSE Europe Real Estate y
Amundi Index MSCI EM Ucits.

En cuanto a la evolucién de los activos subyacentes del fondo durante el periodo hay que destacar los siguientes: VANG
S&P500 USDD (subidas en el trimestre del +3,7% aportando un +0.47%), VANGUARD TOTAL STOCK MKT ETF (+1,96%
en el trimestre aportando un +0,23%) y VANGUARD SMALL-CAP ETF (+3,9% en el trimestre aportando un +0,21%) En el
lado negativo destaca VANG S&P500 USDD (caida en el trimestre del -13,7% y desaportando un -1,43%) y X MSCI
EUROPE SMALL CAP (caida en el trimestre del —8,99% y desaportando un -0,25%) y X FTSE EUROPE REAL ESTATE (
con -16,6% en el trimestre aportando un -0,23%) y VANECK GOLD MINERS ETF ( con -5,9% en el trimestre aportando un
-0,12%).

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 I1IC no ha operado con instrumentos derivados.

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 82,64% y las posiciones mas significativas son:
Accs. ETF Ishares Euro Ultrashort B IM (11,75%), Accs. ETF Amundi ECRP SRI 0-3 (8,35%) y Accs. ETF Lyxor Core
Eurstx600 DR (6,82%).

La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,12%.

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
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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 desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho més estables en el tiempo. La IIC tiene recogido
en su folleto un limite por volatilidad maxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el afio actual ha sido del
10,07% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,45% y la de la Letra del Tesoro a un afo ha sido de
0,83%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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 7,66%.

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 andlisis 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 DEL FONDO.

La gestion del fondo se basa en los precios de los activos (realidades) y no se hacen previsiones a futuro de la evolucion
de los mercados. Participamos de la fase alcista de los mercados estando siempre invertidos en una cesta de activos
diversificados. En este tipo de tendencias se amplia la exposicién a renta variable con la inversion tactica por momentum
de otra parte de la cartera. Con la gestion matematica de la liquidez del fondo se disminuye la volatilidad total de la cartera
respecto a los indices mundiales de renta variable. Por el contrario, en las fases bajistas, se reduce la exposicion a renta
variable vendiendo los activos temporales y manteniendo e incluso aumentando los activos permanentes en funcion de
unas o6rdenes predefinidas calculadas en base a la evolucién de los precios de los activos.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversién y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
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 afo 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
TOTAL IIC 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
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
XS1692846790 - RENTA FIJA|John Deere|0,00[2022-10-03 EUR 0 0,00 98 0,66
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 98 0,66
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 98 0,66
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 98 0,66
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
DEOOOA1EOHRS - PARTICIPACIONES|DB ETC Index PLC EUR 714 4,73 607 4,08
IEO0BYZK4883 - PARTICIPACIONES|iShares Digitalisati EUR 211 1,40 201 1,35
IEOOBYZK4776 - PARTICIPACIONES]|iShares Healthcare | EUR 230 1,53 228 1,53
FR0010527275 - PARTICIPACIONES|Lyxor MSCI Water ESG EUR 172 1,14 165 111
LU1829218749 - PARTICIPACIONES|Lyxor Commodities Re EUR 191 1,26 204 1,37
LU1437017350 - PARTICIPACIONES|Amundi Index MSCI Em EUR 577 3,82 590 3,96
IEOOB1FZS244 - PARTICIPACIONES|iShares Asia Propert EUR 106 0,71 100 0,68
IE00B48X4842 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI eMkt SCap EUR 178 1,18 175 1,18
US9229086296 - PARTICIPACIONES|Vanguard Mid-Cap ETF UsD 209 1,39 207 1,39
LU1931974775 - PARTICIPACIONES|AMUNDI PRIME JAPAN U EUR 278 1,84 278 187
IEO0B95PGT31 - PARTICIPACIONES|Vanguard FTSE Japan EUR 3 0,02 3 0,02
IEO0BYF5YL18 - PARTICIPACIONES|Vanguard FTSE Develo EUR 2 0,02 2 0,02
US9220427754 - PARTICIPACIONES|Vanguard FTSE All-Wo UsD 4 0,03 5 0,03
US9229087690 - PARTICIPACIONES|Vanguard Total Stock UsD 3 0,02 3 0,02
IEO0BL25JM42 - PARTICIPACIONES|Xtrackers MSCI World EUR 3 0,02 383 2,58
IEO0BL25JN58 - PARTICIPACIONES|Xtrackers MSCI World EUR 677 4,49 797 5,36
IEOOBP3QZD73 - PARTICIPACIONES|iShares IV plc - iSh EUR 3 0,02 3 0,02
LU0489337690 - PARTICIPACIONES|Xtrackers FTSE Devel EUR 383 2,54 290 1,95
IEO0B52SF786 - PARTICIPACIONES]|iShares MSCI Canada EUR 97 0,64 99 0,67
IE00B2QWDY88 - PARTICIPACIONES]|iShares MSCI Japan S EUR 95 0,63 92 0,62
LU2037748774 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi ECRP SRI EUR 1.260 8,35 1.062 7,14
LU1437018168 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi IEACS DR EUR 86 0,57 88 0,59
LU0908500753 - PARTICIPACIONESI|ETF Lyxor Eurstx600 EUR 1.029 6,82 889 5,98
IE00B945VV12 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard EUR 319 2,11 3 0,02
IEOOB3VVMM84 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard EUR 2 0,02 3 0,02
IEO0BQQPYF84 - PARTICIPACIONES|ETF VanEck Gold Mine EUR 378 2,51 275 1,85
IEO0BL25JL35 - PARTICIPACIONESIETF Xtrackers MSCI W EUR 4 0,03 4 0,03
IEO0B3XXRPO9 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Vanguard G EUR 3 0,02 332 2,23
IE00B52MJY50 - PARTICIPACIONES|IShares Euro Corp Bo EUR 548 3,63 530 3,57
US46090E1038 - PARTICIPACIONES|POWERSH QQQ TRUST UsD 500 3,32 447 3,01
IEO0BYZK4552 - PARTICIPACIONESIETF Ishares Core S&P EUR 205 1,36 190 1,28
US9229083632 - PARTICIPACIONES|ETF S&P 500 VIX UsD 615 4,08 620 4,17
US9229087518 - PARTICIPACIONES|Vanguard MSCI Pacifi UsD 530 3,52 519 3,49
LU0322253906 - PARTICIPACIONES|ETF DBX MSCI EUR 722 4,79 606 4,07
IEOOBCRY6557 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Bond EUR 1.772 11,75 1.565 10,53
IEO0BL25JP72 - PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers EUR 4 0,03 3 0,02
US9229085538 - PARTICIPACIONES|Vanguard REIT ETF UsD 328 2,17 291 1,96
FR0010527275 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor EUR 22 0,14 21 0,14
TOTAL IIC 12.464 82,65 11.881 79,91
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.464 82,65 11.979 80,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.464 82,65 11.979 80,57
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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

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

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 nidmero 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:
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La politica de remuneracion de la Gestora es revisada anualmente. En 2022 no se han producido modificaciones

significativas en su contenido.

12. Informacién 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, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento

total

15




