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Sociedad por compartimentos: NO

El presente informe junto con los Gltimos informes periodicos, se encuentran disponibles por medios teleméaticos en
www.santanderpb.es.

La Sociedad de Inversién o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC
gestionadas en:

Direccién
JUAN IGNACIO LUCA DE TENA 9-11, MADRID 28033 - MADRID (MADRID) (TIf: 902 24 24 24)

Correo electrénico
contactesantanderpb@gruposantander.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMYV también pone a su disposicién la Oficina de Atencién al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION SOCIEDAD
Fecha de registro: 13-06-2014

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global

Perfil de riesgo: 7, de una escala del 1 al 7

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcién general

Politica de inversion:

SICAV con vocacion inversora Global. La sociedad pretende alcanzar la maxima rentabilidad posible en funcion de su capital y de las
condiciones del mercado manteniendo un equilibrio entre la seguridad del mercado y la rentabilidad. La sociedad no tiene indice de
referencia. No existira predeterminacion en cuanto a los activos de renta variable, renta fija, activos monetarios y divisas en los que
invertira directa e indirectamente. Tampoco existe un objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a distribucién de
activos por tipo de emisor, ni por rating de emisor, ni por sector econémico ni por paises (pudiendo invertir en paises emergentes).

Operativa en instrumentos derivados

INVERSION Y COBERTURA PARA GESTIONAR

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método de compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2) Datos econdmicos.

Perfodo actual eI 2022 2021

anterior
Indice de rotacion de la cartera 0,26 0,21 0,26 1,30
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 660.883,00 659.339,00
N° de accionistas 241 239
Dividendos brutos distribuidos por acciéon (EUR) 0,00 0,00

¢ Distribuye dividendos? NO

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Fecha I?atrimopio fin de Frde
periodo (miles de EUR) Min Max .
periodo
Periodo del informe 9.973 14,2550 15,8493 15,0900
2021 10.361 13,5617 15,9476 15,7145
2020 9,5237 13,6124
2019 10,1892 12,6036
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion
% efectivamente cobrado Base de Sistema
Periodo Acumulada célculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,07 0,07 0,07 0,07 Patrimonio

Comisién de depositario

% efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada calculo
0,01 0,01 Patrimonio

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso.
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2.2) Comportamiento
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
AEIINECD 2022 | UTliing Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Trim (0)
3,97 3,97 3,95 0,43 3,87 15,50

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado O
2022 —— Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
0,22 0,22 0,13 0,14 0,29 0,57

(i) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este

ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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2.3) Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe : . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 9.417 94,43 9.486 91,55
* Cartera interior 190 1,91 198 1,91
* Cartera exterior 9.227 92,52 9.288 89,65
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 343 3,44 656 6,33
(+/-) RESTO 212 2,13 219 2,12
PATRIMONIO 9.973 100,00 10.361 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.

2.4) Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

Variaciéon Variacién a\clzirrlrifllgga respecto fin_
periodo actual | periodo anterior anual periodo anterior
PATRIMONIO ANTERIOR 10.361 9.689 10.361
+/- Compra/ venta de acciones (neto) 0,23 2,86 0,23 -91,88
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Rendimientos netos -4,13 3,89 -4,13 -206,19
(+/-) Rendimientos de gestion -4,00 4,06 -4,00 -198,56
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -77,55
+ Dividendos 0,19 0,08 0,19 129,06
+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,61 1,46 -1,61 -210,34
+/- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) -2,57 2,49 -2,57 -203,24
+/- Otros resultados -0,01 0,03 -0,01 -132,15
+/- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,14 -0,18 -0,14 -21,76
- Comision de gestion -0,07 -0,08 -0,07 -2,55
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 -2,18
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,04 -0,02 -57,24
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 141,26
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,05 -0,02 -59,36
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 4,17
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,01 0,00 -70,99
+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 57.134,15
+/- Revalp’nzgcmn !qmuebles uso propio y result. por 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO ACTUAL 9.973 10.361 9.973

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.
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3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 24 0,24 24 0,23
ACCIONES|CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FE EUR 28 0,28 34 0,33
ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 32 0,33 33 0,32
ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR 57 0,57 83 0,80
ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 25 0,26 24 0,23
ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL EUR 24 0,24

RV COTIZADA 190 1,92 198 1,91
RENTA VARIABLE 190 1,92 198 1,91
INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 190 1,92 198 1,91
PARTICIPACIONES|LYXOR ETF MSCI EMERGING EUR 180 1,80 81 0,78
PARTICIPACIONES|ISHARES S&P 500 MONTHLY EUR 862 8,65 895 8,64
PARTICIPACIONES|PIMCO GIS COMMODITY REAL EUR 434 4,35 345 3,33
PARTICIPACIONES|PIMCO GIS INCOME FUND EUR 108 1,08 113 1,09
PARTICIPACIONES|WELLINGTON GLOBAL HEALTH EUR 203 2,03 215 2,08
PARTICIPACIONES|JANUS HENDERSON GLOBAL L EUR 100 1,00

PARTICIPACIONES|LAZARD GLOBAL LISTED INF EUR 176 1,77 174 1,68
PARTICIPACIONES|TOKIO MARINE JAPANESE EQ EUR 206 2,06 236 2,28
PARTICIPACIONES|MPS ROBECOSAM SMART ENER EUR 75 0,75

PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS EUROPEAN EQ EUR 141 1,41 150 1,45
PARTICIPACIONES|UBAM DYNAMIC US DOLLAR B EUR 72 0,72 70 0,68
PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN FUNDS EUROP EUR 91 0,91 101 0,97
PARTICIPACIONES|PICTET-SECURITY EUR 98 0,98 108 1,04
PARTICIPACIONES|ROBECO BP US PREMIUM EQU EUR 150 1,51 151 1,46
PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS- GERMANY EUR 84 0,84 90 0,87
PARTICIPACIONESI|FIDELITY FUNDS - GLOBAL EUR 247 2,48

PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY GLOBAL BR EUR 206 2,07 225 2,17
PARTICIPACIONES[JPM GLOBAL MACRO FUND EUR 97 0,97 98 0,95
PARTICIPACIONES|PICTET TR - ATLAS EUR 147 1,48 151 1,46
PARTICIPACIONES|JPM ASIA PACIFIC EQUITY USD 108 1,08 109 1,05
PARTICIPACIONES|ROBECO BP US PREMIUM EQU EUR 319 3,20 314 3,03
PARTICIPACIONES|DWS INVEST TOP DIVIDEND EUR 184 1,84 176 1,70
PARTICIPACIONES|PICTET-GLOBAL MEGATREND EUR 143 1,43 162 1,57
PARTICIPACIONESI|FIDELITY FUNDS-GLOBAL TE EUR 159 1,60 168 1,62
PARTICIPACIONES|CPR INVEST- GLOBAL DISRU EUR 142 1,42 162 1,57
PARTICIPACIONES|ABERDEEN STANDARD-NORTH EUR 186 1,87

PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FUNDS - EUR 119 1,19 135 1,30
PARTICIPACIONESI|FIDELITY FUND CHINA CONS EUR 204 2,05 236 2,28
PARTICIPACIONES|AMUNDI JAPAN TOPIX UCITS EUR 192 1,93 196 1,89
PARTICIPACIONESI|AB SICAV I-SELECT US EQU EUR 292 2,93 170 1,64
PARTICIPACIONES|BLACKROCK STR FD- EUROPE EUR 238 2,38 242 2,33
PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE LUX- CREDIT EUR 148 1,49 150 1,45
PARTICIPACIONES|BNP PARIBAS FUNDS CHINA EUR 52 0,52 62 0,60
PARTICIPACIONES|INVESCO JAPANESE EQ ADVA EUR 116 1,16 122 1,18
PARTICIPACIONES[JPMORGAN FUNDS - US VALU EUR 197 1,98 197 1,90
PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF-GLOBAL EQUI EUR 243 2,44

PARTICIPACIONES|EDM INTERNATIONAL - SPAN EUR 83 0,83 91 0,88
PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS GB MILLENN EUR 71 0,69
PARTICIPACIONES|T. ROWE PRICE- US SMALLE EUR 212 2,05
PARTICIPACIONES|FRANKLIN TECHNOLOGY FUND EUR 108 1,04
PARTICIPACIONES|BELLEVUE FUNDS (LUX) BB EUR 135 1,30
PARTICIPACIONESI|PICTET-GLOBAL ENVIROMENT EUR 118 1,14
PARTICIPACIONES|INVESCO GLOBAL LEISURE EUR 54 0,52
I[e3 6.803 68,20 6.595 63,66
ACCIONES|ING GROEP NV EUR 30 0,30 38 0,37
ACCIONES|CREDIT AGRICOLE SA EUR 53 0,53 61 0,58
ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 114 1,14 80 0,77
ACCIONESIAIR LIQUIDE SA EUR 37 0,37 65 0,63
ACCIONES|TOTALENERGIES SE EUR 42 0,42 117 1,13
ACCIONES|ACCOR SA EUR 31 0,31 30 0,29
ACCIONES|SANOFI SA EUR 100 1,00 95 0,92
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Periodo actual

Periodo anterior

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

ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTO EUR 51 0,51 57 0,55
ACCIONES|CAPGEMINI SA EUR 33 0,34 36 0,34
ACCIONES|SOCIETE GENERALE SA EUR 33 0,34 41 0,40
ACCIONES|BNP PARIBAS SA EUR 110 1,10 129 1,24
ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 70 0,70 81 0,78
ACCIONES|ARCELORMITTAL EUR 39 0,39 38 0,36
ACCIONES|BHP GROUP LTD GBP 48 0,48

ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 25 0,25

ACCIONES|BARCLAYS BANK PLC GBP 30 0,30 38 0,36
ACCIONES|BP PLC GBP 81 0,81 72 0,69
ACCIONESI|STELLANTIS NV EUR 44 0,44 30 0,29
ACCIONES|CIE FINANCIERE RICHEMONT SA CHF 17 0,17

ACCIONES|DIAGEO PLC GBP 60 0,60 62 0,60
ACCIONES|BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC GBP 45 0,45 39 0,37
ACCIONES|COMCAST CORP USsD 29 0,30 31 0,30
ACCIONES|NOVARTIS AG CHF 49 0,49 48 0,46
ACCIONES|ADIDAS AG EUR 29 0,29 34 0,33
ACCIONES|FRESENIUS EUR 26 0,26 27 0,27
ACCIONES|SAP SE EUR 95 0,95 61 0,58
ACCIONESIRIO TINTO PLC GBP 72 0,73 58 0,56
ACCIONES|VODAFONE GROUP GBP 36 0,36 33 0,31
ACCIONES|RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 53 0,53 57 0,55
ACCIONESIALLIANZ SE EUR 73 0,73 70 0,67
ACCIONES|ZURICH INSURANCE GROUP AG CHF 27 0,27

ACCIONESI|SHELL PLC EUR 93 0,93

ACCIONESI|LEG IMMOBILIEN SE EUR 22 0,22 26 0,25
ACCIONES|GN STORE NORD A/S DKK 17 0,17

ACCIONES|LONZA GROUP AG CHF 21 0,21

ACCIONESINESTLE SA CHF 63 0,64 66 0,64
ACCIONES|META PLATFORMS INC USsD 41 0,41 60 0,58
ACCIONES|ISHARES PHYSICAL GOLD ETC USD 137 1,37 125 1,20
ACCIONES|LINDE PLC EUR 41 0,41 43 0,41
ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 83 0,83 94 0,91
ACCIONES|VISA INC UsSD 66 0,66 63 0,60
ACCIONESINETFLIX INC UsD 25 0,25 40 0,38
ACCIONES|DELTA AIR LINES INC USsD 34 0,34 32 0,31
ACCIONES|INTUITIVE SURGICAL INC. USD 34 0,34 40 0,38
ACCIONESICIE DE SAINT-GOBAIN EUR 33 0,33 37 0,36
ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 71 0,71 72 0,70
ACCIONES|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG EUR 31 0,31 35 0,34
ACCIONES|SIEMENS AG EUR 32 0,32 39 0,38
ACCIONES|ROYAL DUTCH SHELL PLC EUR 29 0,28
ACCIONESI|EIFFAGE SA EUR 51 0,49
ACCIONES|ATLAS COPCO AB SEK 40 0,38
ACCIONES|BHP GROUP PLC GBP 36 0,34
ACCIONES|INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 75 0,72
ACCIONES|KBC GROUP NV EUR 42 0,40
ACCIONES|KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 39 0,38
ACCIONES|ENEL SPA EUR 36 0,35
ACCIONES|EASYJET PLC GBP 27 0,26
ACCIONES|ALSTOM SA EUR 19 0,18
RV COTIZADA 2.424 24,31 2.693 25,92
RENTA VARIABLE 2.424 24,31 2.693 25,92
INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.227 92,51 9.288 89,58
INVERSIONES FINANCIERAS 9.417 94,43 9.486 91,49
Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, seglin sea el caso.
* Para los valores negociados habra que sefalar si se negocian en Bolsa o en otro mercado oficial.
Los productos estructurados suponen un 0.00 % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

® lICs ® RENTA VARIABLE @ OTROS

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

Importe nominal

Instrumento .
comprometido

Objetivo de la inversion
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4. Hechos relevantes

Sl

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

x| x| x| x|x|x|x|§

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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, sociedad de inversién o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, directos 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 u otra gestora del X
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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés.

Accionistas significativos: 5.063.024,66 - 76,61%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones euros): 0,13 - 1,32%
Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones euros): 0,13 - 1,32%
Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 66,96

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 23,82

Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 66,96

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 23,82

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periddico

Tras una primera mitad del trimestre de relativa continuidad en las principales variables econémicas y de mercado, el estallido del conflicto
bélico en Ucrania ha supuesto uno de los cambios mas significativos en el orden geopolitico mundial desde el 11-S. Este conflicto es un
shock extremo que podria tener mdltiples ramificaciones geopoliticas y econdémicas a medio y largo plazo. Los paises de todo el mundo -
especialmente en Europa- ya se estan planteando importantes cambios en sus politicas energéticas, comerciales, de defensa y exterior
para adecuarse al nuevo entorno.

El principal vinculo entre la invasion rusa y la economia mundial es a través de los precios del petréleo, el gas natural y otros productos
bésicos e industriales. Esto constituye la mayor parte de lo que Rusia y Ucrania exportan al resto del mundo, ya que juntas representan el
12% de la produccion mundial de petroleo, el 13% de la produccion de titanio, el 14% de la produccién de trigo, el 17% de la produccion
de gas natural, el 30% de la produccién de paladio y helio, y el 70% de la produccién de neén. Aunque Europa lleva afios diciendo que
necesita disminuir la dependencia de la energia rusa, Moscu es el mayor proveedor de petréleo y gas natural de la Unién Europea.
Europa podria sobrevivir si Rusia cortara el suministro, pero no seria ni barato ni facil.

Como quedo claro con la pandemia, las pequefias disrupciones de suministro en una region pueden generar grandes trastornos en otras.
Las tensiones en las cadenas de aprovisionamiento y las subidas de precios -ya sea de gas, trigo, aluminio o niquel- pueden convertirse
en una bola de nieve en un mundo que aun lucha por recuperarse de la pandemia. Las tensiones adicionales pueden ser relativamente
pequefias de forma aislada, pero se acumulan en las economias que todavia se estan recuperando de los golpes econémicos infligidos
por la Covid-19.

La invasion de Ucrania (que causa presiones inflacionistas a través de los precios de las materias primas) y la reactivacion asiatica de

la pandemia (que ha derivado en un nuevo tensionamiento de las cadenas de suministro), mantienen la presion sobre los niveles de
inflacién. La magnitud de la desaceleracién econémica que pueda venir en adelante va a depender en gran medida de la profundidad

y la duracion del choque en precios y de la disrupcion del suministro de las materias primas. De esta forma, las probabilidades de

una normalizacion de la situacion en las cadenas de valor durante la primera mitad del afio se reducen. Los préximos meses serian
especialmente tensos en la publicacion de datos de inflacién y no descartamos lecturas de doble digito con niveles muy altos de
volatilidad en las curvas de tipos de interés.

En este contexto, la probabilidad de recesion global en un horizonte de 12 meses ha pasado de ser muy reducida a no ser insignificante.
Nuestro escenario central contempla una probable desaceleracion de la economia global en torno a un 1 punto porcentual (pp) y un
aumento de la inflacion de corto plazo de méas de 2 pp respecto a las premisas que manejabamos a principio de afio. Este cambio no
equivale a un escenario de estanflacion, porque las tasas de crecimiento actual estan por encima de los niveles de crecimiento medio de
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El otro foco de vigilancia derivado del conflicto bélico es la actitud mas tensionadora de las autoridades monetarias. Por un lado, tanto

la Fed como el BCE apenas han revisado el crecimiento para 2022 y han mantenido practicamente inalterado el de 2023. Por el otro,

el encarecimiento de los precios de las materias primas ha elevado los riesgos asociados con efectos de segunda ronda mas fuertes y
perennes. Tales efectos estarian asociados con un desanclaje de las expectativas inflacionarias, lo que a su vez haria que la inflacion
sea mucho mas dificil de domar. De ahi que los principales bancos centrales desarrollados se estén preparando para acelerar el

proceso de tensionamiento monetario, actuando tanto sobre los tipos de referencia como sobre su balance. La Fed, con una economia
estadounidense en pleno empleo, es el banco central que cuenta con mayor capacidad de tensionamiento, mientras que el BCE, con una
situacién que obedece mas bien a un choque de oferta, tardara un poco mas en iniciar el proceso de normalizacion monetaria.

En el caso concreto de la invasién de Ucrania, las bolsas desarrolladas tardaron tres semanas en recuperar los niveles previos al 24 de
febrero de 2022, confirmando la regla general de que la renta variable se recupera con rapidez de los conflictos militares o terroristas.
Sin embargo, hay que mantener una estrecha vigilancia sobre que no se produzca un impacto en forma de desaceleracion econémica de
mayor calado a través de la correa de transmision del repunte inflacionario. En términos de comportamiento bursatil, el Eurostoxx cay6
un 8,8% en el periodo, el S&P 500 se anotd un descenso proximo al 4,6%, y el Nikkei japonés se contrajo casi un 3,8%. A nivel sectorial,
destacamos el mejor comportamiento relativo de aquellos sectores mas ligados a materias primas, asi como del value frente al growth.
En términos agregados, los indices de los paises emergentes acumularon un comportamiento negativo en términos agregados en el
trimestre (MSCI Emergentes -6,97%), lastrados por la evolucion de los indices mas ligados al conflicto (Rusia), asi como por China. En
cambio, hay que destacar positivamente el buen desempefio de los indices de Latinoamérica en el periodo (México +6,3%; Brasil +16%).
En la region asiatica sobresale por encima del resto la bolsa india, que termind el periodo con una revalorizacion del 4,1%.

En renta fija, asistimos a un movimiento de significativo tensionamiento en las curvas Tesoro, especialmente intenso en la curva
estadounidense (la TIR del bono a 10 afios subi6 88 pb en el periodo, hasta niveles del 2,39%), que se ha contagiado en menor medida
a la curva alemana al mismo plazo (+73 pb; hasta el 0,55%). Este tensionamiento es un reflejo de un mercado que ha empezado a poner
en precio un mayor endurecimiento monetario por parte de los bancos centrales, y tanto el componente real como la prima por inflacién
experimentaron subidas. En este contexto, la renta fija privada tuvo un débil comportamiento en el periodo. La renta fija corporativa
investment grade, que contaba con diferenciales ajustados, no logré compensar el tensionamiento de la base, anotandose caidas
superiores al 5% mientras que la renta fija high yield también experimenté un retroceso significativo (proximo al 6%), debido al aumento
de la volatilidad en el mercado.

La fotografia del mercado la completan un tono muy positivo de las materias primas, con una revalorizacién superior al 28% en términos
agregados de los principales indices compuestos, destacando la evolucién positiva de energia, metales industriales y materias primas
agricolas. Por dltimo, destacamos la depreciacion generalizada del euro en el periodo frente a sus principales cruces.

Al inicio del periodo el posicionamiento de la cartera arrojaba la siguiente distribucion por categoria de activos: 0,00% en RF en directo,
27,83% en RV en directo y 63,66% en participaciones de IICs. En lo que respecta a divisas, las inversiones estaban principalmente
denominadas en las siguientes monedas: un 80,47% en divisa EUR, un 4,80% en divisa USD, un 4,04% en divisa GBP, un 1,80% en
divisa CHF y un 0,38% en divisa SEK.

A lo largo del periodo se realizan diversos ajustes para adaptarse a la evolucién de los mercados, de manera que la composicién de

la cartera por categoria de activos a cierre del periodo es la siguiente: 0,00% en RF en directo, 26,23% en RV en directo y 68,20% en
participaciones de IICs. Por divisas, las inversiones se concentran fundamentalmente en: un 82,76% en divisa EUR, un 4,75% en divisa
USD, un 4,26% en divisa GBP, un 2,49% en divisa CHF y un 0,17% en divisa DKK.

Estos cambios en la coyuntura econémica han supuesto para la SICAV un comportamiento negativo en el periodo*, ya que se ha visto
perjudicado por la caida en la valoracién de los activos en los que mayoritariamente invierte. Los valores que mas han aportado son:
PIMCO GIS COMMODITY REAL RETURN EUR, RIO TINTO, SHELL PLC-EUR AMSTERDAM y los valores que menos han aportado
son: ISHARES S&P 500 MONTHLY EUR HDGD LONDRES, FIDELITY CHINA CONSUMER- Y ACC, TOKIO MARINE JAPANESE
EQUITY FOCUS FUND

La rentabilidad neta acumulada a cierre del trimestre es de -3,97%. En el calculo de la rentabilidad, estan considerados los gastos
acumulados vinculados a la sociedad (entendido como sumatorio de gastos directos soportados por la SICAV) que a cierre del trimestre
supone un 0,22% sobre el patrimonio medio. Esta ratio comprende, entre otros, la comision de gestion sobre patrimonio, comisién de
depositario, auditoria, servicios bancarios y restos de gastos de gestion corriente. No incluye los costes de transaccion por la compraventa
de valores ni la comisién de gestion sobre resultados.

El patrimonio de la SICAV en el periodo* decreci6 en un 3,75% hasta 9.972.734,64 euros. El nimero de participes aumento en el periodo*
en 2 lo que supone 241 participes. La rentabilidad de la SICAV durante el trimestre ha sido de -3,97% y la acumulada en el afio de
-3,97%.

Los gastos totales soportados por la SICAV fueron de 0,22% durante el trimestre.

La liquidez de la SICAV se ha remunerado a un tipo medio del 0,00% en el periodo*.

La SICAV obtuvo una rentabilidad inferior a la rentabilidad trimestral de la letra del tesoro a 1 afio en 3,76% durante el trimestre y inferior
al Ibex 35 en 0,89%, debido principalmente al mal comportamiento relativo de la clase de activo en la que la SICAV invierte.

Dentro de la actividad normal de la SICAV se realizaron diversas operaciones de compra y venta de diferentes activos. Al final del periodo
la SICAV se encuentra invertida, un 0,00% en renta fija interior, un 0,00% en renta fija exterior, un 1,92% en renta variable interior y un
24,31% en renta variable exterior.

El ejercicio de los derechos politicos de los valores en cartera de las Sociedades de Inversion de Capital Variable (en adelante, SICAV),
es responsabilidad del propio Consejo de administracion de la SICAV por lo que, con caracter general, SPBG se abstendra de actuar en
estos casos.No obstante, SPBG podra asumir la representacion de la SICAV en el ejercicio de los derechos de asistencia y voto en Juntas
de Sociedades cuyos valores tenga en cartera la SICAV cuando la SICAV hubiera solicitado previamente a la Gestora su asistencia a la
Junta y lo hubiera acreditado debidamente a SPBG con suficiente antelacién. En estos casos, la Gestora ejercitara el derecho de voto
segun las instrucciones recibidas y, de faltar estas, y solo si tiene delegada la gestion global de los activos de la SICAV, aplicara la politica
gue, con caracter general, tiene establecida. Con independencia de lo anterior, si en la convocatoria de la Junta se estableciera "prima de
asistencia”, SPBG podra acudir en representacion de la SICAV para garantizar el cobro de la prima a favor de la SICAV, aplicando en este
supuesto, la politica general establecida en la Gestora.

La SICAV mantiene inversion en otras |IC gestionadas por las siguientes gestoras: BNP , DWS , SCHRODER , AMUNDI , BLACKROCK ,
ISHARES , JPMORGAN , THREADNEEDLE , LYXOR , PICTET , PICTET-GLOBAL , ROBECO, FIDELITY , MFS , MORGAN , PIMCO ,
EDM , TOKIO , UBAM-DYNAMIC , INVESCO , WELLINGTON , JPM , ABERDEEN , PICTET-SECURITY-, JANUS , LAZARD , CPR,
ROBECOSAM , AB

El porcentaje total invertido en otras |ICs supone el 68,20% de los activos de la cartera de la SICAV.

Las acciones de la SICAV han sido admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil (MAB). L
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En el primer trimestre y con el objetivo de dar cumplimiento a los coeficientes legales que marca la regulacion de IICs, la Sociedad ha
podido realizar operaciones de repo que eventualmente se han podido contratar a tipo nominal negativo.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son susceptibles de cambio.
* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren siempre a datos del primer trimestre de 2022 a no ser que se indique
explicitamente lo contrario.

10. Informacién sobre las politicas de remuneracion

Sin informacién

11. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps
de rendimiento total

Durante el periodo la sicav no ha realizado ninguna operacién de: financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de
rendimiento total.
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