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INFORMACION DEL FONDO

Politica de inversion y divisa I} Datos economicos

de denominacion 2.1. Datos generales

CATEGORiA Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran
en blanco.
Tipo de fondo: fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades.

Vocacion Inversora: Global. Perfil de Riesgo: 3, en una escala del 1 al 7. Periodo actual Periodo anterior

N.° de participaciones 1.471.228,95 1.508.628,45

. N.° de participes 162 168
DESCR'PC'ON GENERA'. Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)
Por su vocacion global el Fondo tiende a la constitucion de una cartera diversificada Inversion minima (EUR) 500000
y adaptada a las expectativas de su Sociedad Gestora, sobre los distintos activos
financieros en cada momento. Asimismo, podra adoptar una estrategia muy conser- i i 6 ik Valor liquidativo fin
vadora si el contexto de mercado se estima desfavorable. Las inversiones se locali- Fecha Bl i DD G [ da © qL(Jj EUIE
zaran tanto en los mercados de los estados miembros de la OCDE como en paises (miles de euros) e periodo (euros)
emergentes sin restriccion geografica ni limite establecido. No existe limite definido Periodo del Informe 16.910 11,4938
de exposicion al riesgo divisa. La distribucion de la inversion entre los mercados de
renta fija y variable no estara predeterminada de antemano, oscilando en funcién de 2022 16.309 10,8105
la evolucion esperada de cada uno de ellos. No se establece ningln limite de capi- 2021 10.686 12,7567
tallz'aC|qn, minima o maxima, en la §e|ecfcpn de valore_s. La |n\{erS|0n en rentg f]Ja se 2020 11.062 11,5549
realizara tanto en activos de renta fija plblica como privada asi como en depoésitos e
instrumentos del mercado monetario no negociados, sin limite definido. Estas inver-
siones no exigiran calificacion crediticia minima. La duracion financiera de la cartera Comisiones 9% efectivamente cobrado
de 0renta fija podré oscilar erjtre Qy 15 afios. Se pod-ré invertir hasta un mé>l<imo del aplicadas en el Beroy Jeumulada Basede  Sistema de
50% del patrimonio en IIC financieras aptas, armonizadas o no y pertenecientes o periodo, sobre el célculo  imputacion

no al grupo de la Gestora. La exposicion maxima al riesgo de mercado a través de

derivados es el importe del patrimonio neto. Este fondo puede no ser adecuado patrimonio medio ~ §/patrimonio ~ s/resultados  Total  s/patimonio  s/resultados  Total

ara inversores que prevean retirar su dinero en un plazo de menos de 7 anos. Comision -
P quep P ’ 050 000 050 050 000 050 Patrimonio AlFondo
de gestion
OPERA"VA EN |NSTRUMENTOS DER'VADOS Comisiones aplicadas en el periodo, % efectivamente cobrado Base de
La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados con la finalidad de in- sobre el patrimonio medio Periodo Acumulada calculo
version para gestionar de un modo mas eficaz la cartera. La metodologia aplicada Comisién de depositario 0,05 0,05 Patrimonio

para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método de compromiso.
Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede

encontrar en su folleto informativo. Periodo Periodo - -
X Ano actual  Ano t-1
actual anterior
. Indice de rotacién de la cartera 0,79 0,87 0,79 2,03
DIVISA DE DENOMINACION Rentabilidad media de la liquidez
EUR. (% anualizado) 4,11 0,44 4,11 0,06
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran
en blanco.

A. Individual
RENTABILIDAD (% SIN ANUALIZAR)

°o® Trimestral Anual
B 2=
= & Ulimo _ - _ -
%‘é tim.  Trim-1 Tim-2 Tim-3 l:nlo inzo l:n; ?n\:
<< (0

Rentabilidad 6,32 266 3,56

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la
comisién de gestién sobre resultados.

Rentabilidades Trimestral actual Ultimo afio Ultimos 3 afios

extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,91 24/05/2023 -1,46 15/03/2023
Rentabilidad maxima (%) 0,84 26/05/2023 0,93 02/02/2023

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya
modificado su vocacién inversora, en caso contrario se informa “N.A..

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.

MEDIDAS DE RIESGO (%)

o Trimestral Anual
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Volatilidad (ii) de:
Valor liquidativo 6,78 4,96 8,24
IBEX 35 15,61 10,84 19,13
Letra Tesoro 1 afio 1,34 057 1,79

VaR histérico (iii)

(i) Volatilidad histdrica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad, mayor riesgo. A modo com-
parativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sélo se puede informar de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histdrico: 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 dltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

RATIO DE GASTOS (% S/PATRIMONIO MEDIO)

T Trimestral Anual

T =

85 —
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Ratio total gastos 067 033 028 032 033 133 144 138 1,16

Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio,
comisién de depositario, auditorfa, 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la
comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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 sintético.

EVOLUCION DEL VALOR LIQUIDATIVO ULTIMOS 5 ANOS
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RENTABILIDAD SEMESTRAL DE LOS ULTIMOS 5 ANOS
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mValor Liquidativo

El 28/10/2022 se modificé la politica de inversién, por ello solo se muestra la evolucién del valor liquidativo de la
rentabilidad de ese momento.

B. Comparativa

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 adjun-
to. Los fondos se agrupan segln su vocacion inversora.

o Pat_rimonio N° de Rentabilidad
Vocacion inversora ggstlonado* participes™* semgstral
(miles de euros) media**
Monetario a Corto Plazo
Monetario
Renta Fija Euro 3.402.413 84.578 1,06
Renta Fija Internacional 206.161 21.919 1,34
Renta Fija Mixta Euro 85.304 1.132 3,11
Renta Fija Mixta Internacional 1.756.084 44.736 1,72
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 493.800 24.464 2,82
Renta Variable Euro 301.327 27.808 15,30
Renta Variable Internacional 1.296.697 81.641 13,04
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 2.064.897 41.382 0,34
Garantizado de Rendimiento Variable 1.783.995 60.290 1,31
De Garantia Parcial 0 0 0,00
De Retorno Absoluto 79.464 9.121 1,24
Global 3.768.438 84.674 6,25
TOTAL FONDOS 15.641.118 493.119 3,65
*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

g 28 g | 2%
o o

o o
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 16.409 97,04  14.447 88,59
- Cartera interior 893 5,28 1.105 6,78
- Cartera exterior 15.466 91,46 13.306 81,59
- Intereses de la cartera de inversion 50 0,30 36 0,22
- Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 310 1,83 1.525 9,35
(+) RESTO 191 1,13 337 2,06
TOTAL PATRIMONIO 16.910 100,00  16.309 100,00

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.



2.4, Estado de variacion patrimonial 3.2. Distribucion de las inversiones
financieras, al cierre del periodo

% sobre patrimonio medio £ 5
== _5 § 2 Distribucion inversiones financieras por tipo de activo
52 & g8 2k 4% 1%
s ® 55 2 s 8 S
58 3gg SEEZ g2 16%
§5¢ & ®g §=8
= = > 3 = =
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) ~ 16.309  8.815  16.309 57%
+ Suscripciones/reembolsos (neto) 2,59 71,16 -2,59 -105,88 220
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 6,12 0,17 6,12  5.804,22
(+) Rendimientos de gestion 6,69 0,75 6,69 133547
+ Intereses 0,39 0,32 0,39 94,95
+ Dividendos 0,44 0,28 0,44 152,75 u|IC Exterior WRF Exterior ™RV Exterior ®RF Interior =RV Interior
+ Resultados en renta fija (realizadas 0 no) 0,24 -0,80 0,24 -148,12
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,75 1,40 1,75 101,93
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado de derivados (realizadas o no) 2,04 -1,44 2,04 -329,69
+ Resultado de Il lizad 1,79 0,95 1,79 205,46 : .
+Ofs“ta - C (realizades o o) v oo oo BER 3.3. Operativa en derivados. Resumen de las
+ Otros resultados j ! ! b s p . .
. posiciones abiertas al cierre del periodo
+ Otros rendimientos 0,02 0,01 0,02 336,25 (importes en miles de EUR)
(-) Gastos repercutidos -0,57 -0,59 -0,57 56,63 P
- Comisién de gestion -0,50 -0,50 -0,50 59,62 Importe Objetivo de
- Comisidn de depositario 0,05 005 0,05 59,62 Instrumento nominal o si6n
. ) comprometido
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,03 -0,01 -15,96 TOTAL DERECHOS 5
- Otros gastos de gestion coriente 0,00 0,00 0,00 61,21
- Otros gastos repercutidos 000 000 000 0,00 EURO STOXX 50 INDEX %féJ/T(l)Jg/OngROSTOXXSO 1217 Inversién
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00 '
+ Comisiones de descuento a favor de la IC 0,00 0,00 0,00 0,00 MSCI EMERGING MARKETS %ngggozgﬂsu EMG 231 Inversién
+ Comisiones retrocedidas 000 000 000 0,00 15/09/
*+ Otros ingresos LU 000 pee 0,00 STAND&POOR&S 500 \% 1F nggozg&P 500 MINI 1.395 Inversion
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 16910 16.309 16.910 -15/09/
Totgl Subyacente renta 2843
variable
TOTAL OBLIGACIONES 2.843
Inversiones financieras
3.1. Inversiones financieras a valor estimado
de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje n Hech | t
sobre el patrimonio, al cierre del periodo ecnos relevantes
. } . Si No
Periodo actual Periodo anterior — —
. . . © a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
Descripcion de la inversién 2 23 23 o o
y emisor = 58 © 58 © b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
s 2 s 2 ¢. Reembolso de patrimonio significativo X
CARTERA INTERIOR d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
TOTAL DEUDA PUBLICA COTIZADA MAS DE 1 AN EUR 636 376 639 39 e. Sustitucion de la Sociedad Gestora X
TOTAL RENTA FIIA COTIZADA EUR 636 376 639 392 f. Sustitucién de la Entidad Depositaria X
TOTAL RENTA FUA EUR 636 3,76 639 392 g. Cambio de control de la Sociedad Gestora X
TOTAL RV COTIZADA EUR 257 152 166 285 h. Cambio de elementos esenciales del folleto informativo X
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 27 152 466 286 i. Autorizacién del proceso de fusion X
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 893 58 1,105 6,78 I. Otros hechos relevantes X
CARTERA EXTERIOR
TOTAL DEUDA PUBLICA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 210 1,60 266 1,63
TOTAL RENTA FUA PRIVADA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 3.347 19,79 3.589 22,01
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA EUR 3617 2139 3.855 23,64
TOTAL RENTA FLIA EUR 3.617 2139 3.855 23,64
TOTAL RV COTIZADA EUR 2.555 15,11 2214 1393
TOTAL RENTA VARIABLE BR 255 1501 2074 1394 E Anexo exp“catwo de hechos
TOTALIIC EUR 9.262 54,76 7.203 44,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR EUR 15.434 9127 13.332 81,74 re I eva ntes
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EUR 16.326 96,55 14.437 88,52

No aplicable.
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I Operaciones vinculadas
y otras informaciones

Si No

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y depositario son el mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)
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, 0 alguno de éstos
ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, 0 se han prestado
valores a entidades vinculadas

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Anexo explicativo sobre
operaciones vinculadas
y otras informaciones

Existen dos participes con un saldo de 3.551.604,60 euros
y 4.303.894,74 euros, que representan un 20,95% y 25,39%
sobre el total del Fondo.

El volumen agregado de las operaciones en las que entidades
del grupo de BNP Paribas, S.A. han actuado como interme-
diarios durante el periodo ha ascendido a 682.805,07 euros,
habiendo percibido dichas entidades 75,71 euros durante el
periodo, equivalentes a un 0,00% del patrimonio medio del
Fondo, como contraprestacion por los servicios de interme-
diacién prestados.

Las entidades del grupo de BNP Paribas S.A. han percibido co-
misiones satisfechas por el Fondo en concepto de liquidacion
de transacciones por importe de 1.106,54 euros, equivalen-
tes a un 0,01% del patrimonio medio del Fondo.

El Fondo puede realizar operaciones de compraventa de acti-
vos 0 valores negociados en mercados secundarios oficiales,
incluso aquéllos emitidos o avalados por entidades del gru-
po de Crédit Agricole, S.A. y/o del grupo BNP Paribas, S.A.,
operaciones de compraventa de divisa, asi como operaciones
de compraventa de titulos de deuda publica con pacto de re-
compra en las que actlen como intermediarios o liquidadores
entidades del grupo de Crédit Agricole, S.A. y/o del grupo de
BNP Paribas, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que dichas
operaciones se realicen a precios y condiciones de mercado.
La remuneracion de las cuentas y depositos del Fondo en
la entidad depositaria se realiza a precios y condiciones de
mercado.

Puede consultar las dltimas cuentas
tadas de este Fondo por medios
www.sabadellassetmanagement.com.

audi-
en

anuales
telematicos

BE} Informacion y advertencias
a instancia de la CNMV

No aplicable.
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BE} Anexo explicativo del informe

periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION
DEL FONDO

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

El ano comenz6 bien, con un fuerte repunte en enero de los
mercados de renta variable y de renta fija que también reac-
cionaron positivamente a la caida de la inflacion y la perspec-
tiva de una politica monetaria mas flexible. Posteriormente,
en febrero, los mercados dieron marcha atras con pérdidas en
las acciones, el crédito, los bonos soberanos y las materias
primas debido a los sélidos datos econdémicos, lo que, junto
con la inflacion subyacente persistente, obligd a los inverso-
res a reevaluar sus expectativas de tipos de interés y fijar
los precios en tasas de interés mas altas durante mas tiem-
po. A principios de marzo, la yield de Estados Unidos siguio
subiendo, pero todo esto cambid con el colapso del Silicon
Valley Bank, que aumenté los temores sobre un contagio mas
amplio. En el segundo trimestre, los tipos de interés volvieron
a ajustarse al alza, al percibirse la crisis de marzo como un
acontecimiento aislado y sobre todo al constatarse la per-
sistencia de la inflaciébn por parte de los bancos centrales,
que han endurecido su mensaje al final del trimestre. Los
mercados de acciones han completado un primer semestre
sorprendentemente positivo, apoyados en un ndmero reduci-
do de companias, especialmente del sector tecnolégico que
viven una nueva fiebre alrededor del tema de la Inteligencia
Artificial. La Reserva Federal subié sus tipos por Ultima vez
en mayo hasta el 5%. La pausa que parecia marcar en su
mensaje ha sido sustituida al final del trimestre por una nue-
va expectativa de subidas, que, sin embargo, siguen sindo
dependientes de los datos que se publiquen en julio. El tono
ha sido mas duro por parte del Banco Central Europeo, que
ha dejado su tipo de interés de depdbsito en el 3,50%, pero ha
anunciado que una subida en septiembre es muy probable y
ha descartado bajadas en un futuro préximo. Los mercados
de bonos han pasado por momentos de fuertes expectativas
de recortes de tipos, como los que se vivieron en marzo con
las crisis de los bancos norteamericanos (SVB, bancos regio-
nales) y de Credit Suisse en Europa, que obligaron a inyectar
liquidez. Sin embargo los mensajes recientes de los bancos
centrales, sumados a la relativa fortaleza de los datos de acti-
vidad y al aplazamiento de las perspectivas de recesion en Es-
tados Unidos, han conducido los tipos de interés de la deuda
plblica a niveles cercanos a sus maximos anuales, vistos a
principios de marzo. El mercado de crédito, que también vivid
en marzo un momento de especial tensidén ha vuelto a esta-
bilizarse. Los diferenciales del crédito han vuelto a cotizar en
la parte baja del rango que han estado recorriendo durante el
semestre. La duda periférica europea (ltalia, Espana) también
ha estrechado su diferencial frente a la de los paises de me-
jor calidad, como Alemania. El cruce Délar/Euro ha mantenido
durante el semestre una tendencia a la depreciacion de la
moneda norteamericana, que cierra el mes de junio en un tipo
de cambio de 1,09 délares por cada euro. Esta evolucion ha
estado marcada por los diferentes mensajes que los respec-
tivos bancos centrales, la Reserva Federal y el Banco Central
Europeo han ido enviando durante el periodo. Al final se ha



percibido que el discurso del BCE es mas duro, manifestando
la dificultad que esta experimentando en dominar la inflacion,
mientras el de la Fed es mas dependiente de los datos que
se publiquen, lo que ha inclinado la balanza del lado de la
depreciacion del dblar. En cuanto a otras divisas es muy des-
tacable la depreciacién que ha sufrido el Yen Japonés en el
segundo trimestre, tanto frente al Délar como frente al Euro.
La recuperacion de los tipos de interés del Délar y del Euro
no ha sido acompanada por la deuda japonesa. La ampliacion
del diferencial ha sido la principal causa de la depreciacion
del Yen, acompanada de un tono mucho menos beligerante
por parte del Banco de Japén. Divisas emergentes como el
Peso Mexicano y el Real Brasileno se han revalorizado contra
el délar. Por el contrario, el Yuan Chino se ha depreciado. La
distinta situacion inflacionista de China, respecto a los paises
occidentales ha permitido que los tipos de interés en pais
bajen en el primer semestre. Brasil y México, en cambio han
seguido la senda de los mercados norteamericanos, con su-
bidas de tipos a largo plazo. Los diferenciales de tipos de la
deuda emergente se han reducido en el semestre, mostrando
el efecto positivo que suele tener en estos mercados un délar
relativamente débil. Las bolsas emergentes han subido en el
semestre, aunque mucho menos que los mercados desarro-
llados y con grandes divergencias entre paises. Tanto las bol-
sas latinoamericanas como las de Europa emergente han te-
nido rendimientos positivos, cercanos a los de los mercados
de Europa desarrollada. Sin embargo, el mercado chino ha
decepcionado y ha mostrado caidas netas en el periodo. La
menor recuperacion econémica experimentada tras el fin de
las restricciones debidas al Covid ha sido la principal causa.
Las previsiones de crecimiento para China se han ido ajustan-
do a la baja durante el segundo trimestre, lastrando también a
su mercado bursatil, en el que sigue habiendo sectores como
el inmobiliario que ofrecen muchas dudas a los inversores.
Las bolsas de los paises desarrollados, con Estados Unidos
a la cabeza han dado la sorpresa en 2023. El indice global
MSCI World sube un 14%, mientras que el indice Standard &
Poor's 500 sube un 15,9% y el Nasdaq, con alto peso del sec-
tor tecnolégico, resurge hasta dar una rentabilidad del 31,7%.
Es precisamente en el sector tecnologico donde esta la cla-
ve de este comportamiento, ya que una reducido niGmero de
companias ha cargado con casi todo el peso de la subida.
Valores como Apple o Meta Platforms, de enorme capitaliza-
ciébn han aportado una parte mayoritaria de la rentabilidad de
todo el mercado, dejando muchos otros sectores en resultado
planos o incluso negativos. A esta situacion ha contribuido
especialmente el nacimiento de una nueva megatendencia, la
Inteligencia Artificial, que se prevé que pueda provocar cam-
bios de gran calado en la economia global en los proximos
anos, especialmente en el mercado de trabajo por la posible
sustitucion de trabajo humano por computadores. En Europa
el tono ha sido también positivo. Han sido valores del sector
financiero y de consumo los que han impulsado al indice, con
el apoyo de companias de tecnologia y semiconductores. En
el lado negativo destaca la caida de companias de energia,
especialmente del sector petrolero, y las inmobiliarias, afecta-
das por la subida de tipos. Cuatro factores nos hacen seguir
siendo prudentes. En primer lugar, la ambigledad de la politi-
ca monetaria es alta y genera riesgos a la baja, como prueba
el hecho de que la Fed prefiera ver datos de ralentizacion an-
tes de confirmar su pausa en las subidas de tipos. En segun-
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do lugar, las condiciones de crédito, mas restrictivas, ponen
en riesgo la continuidad del consumo, especialmente si el
mercado laboral se debilita. En tercer lugar, los beneficios em-
presariales estan en riesgo si continla la inflacion mientras el
consumo se modera. Por Gltimo, sigue habiendo una situacion
geopolitica de alto riesgo, que puede desencadenar rebrotes
de volatilidad en los mercados financieros.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en
renta fija y renta variable ha sido de 51,27% y 47,76%, res-
pectivamente y a cierre del mismo de 55,45% en renta fija y
53,90% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra
fundamentalmente invertida en activos del mercado moneta-
rio e inversiones alternativas. Dicha composicion de cartera y
las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido
realizadas de acuerdo con el entorno y las circunstancias de
mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion
al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera.

c) Indice de referencia

La rentabilidad de la sociedad en el periodo ha sido un 6,32%
mientras que la rentabilidad del indice de Letras del Tesoro a
1 ano en el periodo ha sido de un 1,63%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad
y gastos de la lIC

El patrimonio sube desde 16.309.018,17 euros hasta
16.909.976,74 euros, es decir un 3,68%. El nimero de parti-
cipes baja desde 168 unidades hasta 162 unidades. La ren-
tabilidad en el semestre ha sido de un 6,32% acumulado. La
referida rentabilidad obtenida es neta de unos gastos que
han supuesto una carga del 0,67% sobre el patrimonio medio,
siendo los gastos directos de 0,57% e indirectos de 0,10%.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto
de fondos de la gestora
No aplica.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

Las principales operaciones llevadas a cabo en el perio-
do fueron RV: Compra ETEISHARES NASDAQ 100 USD ACC
(DE), Venta ETFISHARES EURO STOXX BANKS 30-15 UCITS
RF:Venta PART.AMUNDI EURO LIQ RATED SRI-Z, Compra
AC.EDR SICAV-FIN BONDS-I EUR SICAV.

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos
No aplica.

d) Otra informacion sobre inversiones

Al final del periodo la cartera tiene invertido el 54,77% de
su patrimonio en otras IIC's, siendo las principales gestoras:
BlackRock Fund Advisors, BlackRock Asset Management Ire-
land Ltd y AXA Funds Management SA. No existira predetermi-
nacion en cuanto a la calificacion crediticia por las distintas
agencias especializadas en la seleccion de inversiones de
renta fija. El Fondo podria invertir hasta el 100% en emisiones
de renta fija con una calificacion crediticia inferior investment
grade. El nivel de inversion en este tipo de activos es de un
0% a cierre del periodo.
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3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO
DE RENTABILIDAD

No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del ano de la
Sociedad, a fecha del informe, ha sido 6,78%, siendo la vola-
tilidad del indice de Letra Tesoro 1 ano representativo de la
renta fija de un 1,34%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

El Fondo ha ejercido los derechos politicos en las Juntas Ge-
nerales de Accionistas, tanto ordinarias como extraordinarias,
convocadas por companias en la cartera del Fondo durante el
periodo, de acuerdo con la politica de ejercicio de derechos
de voto de la Sociedad Gestora y de su casa matriz Amundi.
La politica de voto del grupo contempla las dimensiones me-
dio ambientales y sociales como principales prioridades: tran-
sicidn energética y cohesion social, proteccién al accionista
y dividendos, independencia y limitacion del consejo, cohe-
rencia en politica de remuneraciones y de ampliaciones de
capital.

Engagement es el uso por parte del propietario de las accio-
nes de sus derechos y posicion para influir en las actividades
y el comportamiento de las companias en las que invierte.
La integracion de los criterios ESG en la cadena de valor de la
gestion de carteras exige:

- La integracion de los criterios ESG en el proceso de inversion
de gestion activa.

- Una politica proactiva de dialogo que potencie la identifica-
cién y mejora de las practicas en ESG: Engagement con las
companias.

- Ejercicio del Voto: Mediante una Politica de Voto especifica
que enfatice las necesidades medioambientales y sociales.
Se ha ejercido el derecho de voto en 10 companias, en las
que se sometian a votacion 243 puntos del orden del dia, de
los que 28 se ha votado en contra.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

Se ha ejercido el derecho de voto en 11 companias, en las
que se sometian a votacion 217 puntos del orden del dia, de
los que 29 se ha votado en contra.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO
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 aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION
PREVISIBLE DEL FONDO

Perspectivas de mercado renta fija:

Consideramos que el mercado ha descontado practicamente
toda la subida de tipos de interés por parte de los Bancos
Centrales, por lo que creemos que ya se presentan oportu-
nidades de inversidn en los mercados de Renta Fija. Man-
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tenemos una vision positiva respecto a la evolucién de los
spreads de la renta fija corporativa, especialmente la de alta
calidad, en los proximos meses. Creemos que se presentan
oportunidades en renta fija de gobiernos ante las fuertes su-
bidas de rentabilidad que hemos visto en este Gltimo trimes-
tre. La preocupacion del mercado se centra en la evolucién
de la inflacién, aunque ya se ven sintomas de desaceleracion
de la misma, sobre todo en EE.UU.. Esperamos que Los es-
timulos monetarios continuen reduciendose en los préximos
meses. Pensamos que los activos de riesgo se puecen ver
afectados por el incremento de la volatilidad, especialmente
en el segmento de "alta rentabilidad", por lo que habria que
reducir los mismos en las carteras. Apostamos por incremen-
tar la duracién en las carteras respecto al benchmark.

Perspectivas de mercado renta variable:

Mantenemos una visidn de cautela sobre el activo renta va-
riable para los préoximos trimestres ante la decidida politica
de los Bancos centrales de llevar la inflacion a tasas mas
moderadas provocando con ello una desaceleracion de la eco-
nomia. Adicionalmente, no descartamos episodios de volati-
llidad alta como consecuencia de la incertidumbre geopolitica
(Ucrania, China).

Geograficamente, mantenemos nuestra preferencia por el
mercado americano donde creemos estamos mas protegidos
en este entorno de incertidumbre ademas de ser una econo-
mia mas diversificada y con un importante sector tecnologi-
co. Reduciremos exposicién en Europa al ser una economia
mas expuesta a una desaceleracion econémica global. Nos
mantenemos sobreponderados en Jap6én donde después de
muchos anos vemos crecimientos nominales del PIB e infla-
cién y reducimos inversion en China ante las dudas sobre la
evolucién de su economia en los proximos meses.
Sectorialmente, seguimos favoreciendo companias con fuer-
tes y saneados balances, modelos de negocio lideres y gene-
radoras de caja. Incrementamos exposicion a companias que
se benefician de una estabilizacion de los tipos de interés (te-
lecomunicaciones, eléctricas ) ademas de seguir apostando
por companias lideres de tecnologia. Estructuralmente man-
tenemos apuestas por sectores de crecimiento a medio plazo
(tecnologia, sostenibilidad).

Informacion sobre la politica

de remuneracion

Esta informacion aparecera cumplimentada en el informe
anual.

Informacion sobre las operaciones

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

El fondo no ha realizado durante el periodo operaciones de
financiacion de valores, reutilizacion de garantias o swaps de
rendimiento total.



