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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

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

Perfil de riesgo: Alto

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija sin que exista
predeterminacion en cuanto a los porcentajes de inversién en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido en
renta fija o renta variable. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen dep6sitos a la vista o con vencimiento inferior a un afo en
entidades de crédito de la UE o que cumplan la normativa especifica de solvencia e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que
sean liquidos.No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor
(publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacién bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por
paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicién al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio. La Sociedad no
tiene ninguin indice de referencia en su gestion.

Operativa en instrumentos derivados
Inversion y cobertura.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacién méas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR



2. Datos economicos

2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulaciéon 1.824.246,00 2.055.055,00
N° de accionistas 117 128
Dividendos brutos distribuidos por accion

¢Distribuye dividendos? NO
Patrimonio fin de Valor liquidativo
Fecha periodo (miles de EUR) ) | . .
Fin del periodo Minimo Maximo
Periodo del informe 13.726 7,5242 7,5149 8,4487
2021 17.293 8,4151 7,9759 8,5004
2020 7.798 8,0769 6,2694 8,2722
2019 8.771 8,0698 7,0151 8,0883

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado 3 Sistema
- Base de calculo . iy
Periodo Acumulada imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,17 0,17 0,17 0,17 patrimonio al fondo

Comisién de depositario

% efectivamente cobrado Base de calcul
ase de calculo

Periodo Acumulada
0,05 0,05 patrimonio

Periodo Actual | Periodo Anterior Ano Actual Ano Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,00 0,00 0,00 0,69

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,56 -0,60 -0,56 -0,55

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de
patrimonio se refieren a los ultimos disponibles.

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

A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acuzrgtzjlzado Trimestre [ler Trimestre| 4° Trimestre [3er Trimestre
Actual 2022 2021 2021 2021 2020 2019 2017
-10,59 -6,94 -3,92 1,93 -0,99 4,19 0,09 14,57 4,74

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado | ctre |1er Trimestre| 4° Trimestre [3er Trimest
2022 rimestre er irrimestre ° rimestre er frimestre
Actual 2022 2021 2021 2021 2020 2019 2017

1,19 0,59 0,60 0,55 0,55 2,17 2,26 2,30 2,23




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 gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
sociedades/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados
de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestién 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.
Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afhos

Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . i
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.530 98,58 17.087 98,81
* Cartera interior 3.638 26,51 5.403 31,24
* Cartera exterior 9.889 72,05 11.681 67,55
* Intereses de la cartera de inversion 3 0,02 3 0,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 175 1,28 169 0,98
(+/-) RESTO 20 0,15 37 0,21
TOTAL PATRIMONIO 13.725 100,00 17.293 100,00
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacidon patrimonial
% sobre patrimonio medio 9% variacion
Va!‘iacién del V.::\riacién de_l a\clz::ijcllgga re;zt:icsgsm
periodo actual periodo anterior| anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 17.293 17.449 17.293
+- Compra/venta de acciones (neto) -11,12 -1,86 -11,12 452,53
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos -11,12 0,95 -11,12 -44.870,01
(+) Rendimientos de gestion -10,24 1,84 -10,24 -44.817,90
+ Intereses 0,00 -0,02 0,00 -89,41
+ Dividendos 0,02 0,05 0,02 -67,50
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,46 0,00 -0,46 -42.923,87
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,84 0,22 -1,84 -870,97
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,31 0,00 0,00
+- Resultados en IIC (realizadas o no) -8,05 1,10 -8,05 -776,61
+- Otros resultados 0,09 0,80 0,09 -89,54
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,88 -0,89 -0,88 -52,11
- Comisién de sociedad gestora -0,17 -0,18 -0,17 -9,32
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -11,73
- Gastos por servicios exteriores -0,61 -0,62 -0,61 -9,27
- Otros gastos de gestion corriente -0,05 -0,03 -0,05 50,89
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,01 0,00 -72,68
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

% variacion

iacié respecto fin
Variacion del | Variacion del Variacion Zriodo
. ; . acumulada P
periodo actual periodo anterior anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por enajenacién 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 13.726 17.293 13.726

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



3. Inversiones financieras

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de o
mercado ° mercado °

ES0000012G91 - REPOIUBS_EUROPEIO,75012022-01-03 EUR 0 0,00 2.925 16,91
ES0000012J15 - REPOIUBS_EUROPEIO,63012022-07-01 EUR 978 7,13 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 978 7,13 2.925 16,91

TOTAL RENTA FUJA 978 7,13 2.925 16,91
ES0190055014 - ParticipacionesIARCANO VALORES EUR 395 2,87 413 2,39
ES0109721011 - ParticipacionesIARCANO VALORES EUR 100 0,73 0 0,00
ES0112611001 - Participaciones|IAZVALOR ASSET MANAGEMENT SA EUR 800 5,83 623 3,60
ES0180765051 - ParticipacionesEMBARCADERO PVT EQTY GLB FI/PT EUR 0 0,00 48 0,28
ES0158457038 - AccionesILIERDE SICAV EUR 754 5,50 851 4,92

TOTAL IIC 2.049 14,93 1.935 11,19
ES0105782041 - ParticipacioneslALTAMAR CAPITAL PRIVADO SGECR EUR 170 1,24 134 0,77
ES0109867004 - ParticipacionesIARCANO VALORES EUR 205 1,50 218 1,26
ES0168063024 - ParticipacionesIARCANO VALORES EUR 188 1,37 192 1,11
ES0180765051 - ParticipacionesEMBARCADERO PVT EQTY GLB FI/PT EUR 47 0,34 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 610 4,45 544 3,14
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.637 26,51 5.404 31,24
XS2102912966 - BonosISANTANDER ASSET MANAI1,09312026-01-14 EUR 338 2,46 414 2,39

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afo 338 2,46 414 2,39
TOTAL RENTA FUJA COTIZADA 338 2,46 414 2,39

TOTAL RENTA FUA 338 2,46 414 2,39
US01609W 1027 - AccioneslALIBABA GROUP HOLDING LTD usb 70 0,51 68 0,39
US02079K3059 - Acciones|ALPHABET usb 208 1,51 255 1,47
US0231351067 - Accionesl AMAZON usb 122 0,89 176 1,02
IEOOB4AND3602 - AccionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL 2 usb 274 2,00 254 1,47
US30303M1027 - AccionesIFACEBOOK INC usb 92 0,67 177 1,03
KY30744W1070 - AccionesIFARFETCH LIMITED usb 18 0,13 76 0,44
US5949181045 - AccionesIMICROSOFT CORP. usb 196 1,43 237 1,37
US8740391003 - AccionesITAIWAN SEMICONDUCTOR usb 86 0,62 116 0,67
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 1.066 7,76 1.359 7,86

TOTAL RENTA VARIABLE 1.066 7,76 1.359 7,86
LU1339880095 - ParticipacionesILA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 133 0,97 223 1,29
LU1548496964 - ParticipacioneslALLIAN GLOBAL INVESTORS EUR 113 0,83 190 1,10
LU1720110474 - ParticipacionesILUXEMBOURG INVESTMENT FUND EUR 729 5,31 817 4,73
LU1988110927 - ParticipacionesIBUY&HOLD GESTION DE ACTIVOS EUR 731 5,33 802 4,64
LU0973119604 - ParticipacionesIHENDERSON EUR 237 1,72 304 1,76
IEOOB3VWMM 18 - Participaciones|BLACK ROCK INTERNATIONAL EUR 249 1,82 308 1,78
IEOOB1TXK627 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usb 185 1,35 240 1,39
IEOOBQT3WG13 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL usb 645 4,70 685 3,96
HK0000297793 - ParticipacionesliISHARES PLC ushD 198 1,44 243 1,40
IEO0B441G979 - ParticipacionesIBLACK ROCK INTERNATIONAL EUR 265 1,93 328 1,90
IEOOBFOM6N54 - ParticipacionesILEGAL & GENERAL EUR 172 1,25 212 1,22
IEOOBJ7BP033 - Participaciones|ABB EUR 758 5,52 796 4,61
FRO013258654 - ParticipacionesILA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 283 2,06 329 1,90
FRO013439890 - ParticipacionesILA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 408 2,97 517 2,99
LU1940079145 - ParticipacionesILA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 596 4,34 702 4,06
LU0533033238 - ParticipacioneslLYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 235 1,72 244 1,41
LU0533032859 - ParticipacionesILYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 236 1,72 266 1,54
LU0360483019 - ParticipacionesIMORGAN STANLEY ASSET MGNT. EUR 278 2,02 347 2,01
IEOOBKWQODS84 - ParticipacionesISPDR FUND EUR 302 2,20 329 1,90
IEOOB4R5BP74 - ParticipacionesIPIMCO GLOBAL FUNDS EUR 728 5,31 790 4,57
LU2145462722 - ParticipacionesIROBECO ASSER MANAGEMENT EUR 180 1,31 228 1,32
LU0248183658 - Participaciones|SCHRODER EUR 479 3,49 535 3,09
IEOOBKWQOC77 - ParticipacionesISPDR FUND EUR 234 1,71 309 1,79
LU0403295958 - ParticipacioneslUBS - GLOBAL ASSET MGNT usb 109 0,79 111 0,64
770000004125 - ParticipacioneslARCANO VALORES EUR 0 0,00 51 0,29

TOTAL IIC 8.483 61,81 9.906 57,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.887 72,03 11.679 67,54




Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de o
mercado ’ mercado ?
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.524 98,54 17.083 98,78

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles de EUR):
PTBEQJOMO0O012 - BonoslESPIRITO SANTOI7,12512023-11-28 EUR 0 0,00 0 0,00

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

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

Sector Econémico Divisas
[ Fonoos GLosaLes 73,0 % [ oouar usa 163 %
.OTROS 72 % . EURO 83,7 %
D REPO SOBRE DEUDA PUBLICA 7.1 % Total 100,0 %
DSECTOR FINANCIERO 7.0 %
DSECTOR TECNOLOGIA 57 %
Total 100,0 %
Tipo de Valor
.ACC\ONES 133 %
.BONOS 9,6 %
[ ronbos pe Inversion 758 %
DLIQUIDEZ 1.3 %
Total 100,0 %
4. Hechos relevantes
Sl NO
a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacion de la negociacion de acciones X
¢. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

e.) El 1 de enero 2022, la CNMV actualizé de oficio el Folleto Informativo, con el fin de incorporar la siguiente informacién fiscal: Los
rendimientos obtenidos las Sociedades de Inversion de Capital Variable tributarén al 1% en el Impuesto sobre Sociedades siempre que el
numero de accionistas sea como minimo de 100. A estos efectos, para determinar el nimero minimo de accionistas, se computaran
exclusivamente aquellos accionistas que sean titulares de acciones de importe igual o superior a 2.500 euros (12.500 euros cuando se trate
sociedades de inversion de capital variable por compartimentos). Este importe se determinara de acuerdo con el valor liquidativo
correspondiente a la fecha de adquisicién de las acciones. El nimero de accionistas deberd mantenerse al menos durante las tres cuartas
partes del periodo impositivo y se deberd cumplir con los requisitos que establezca la normativa tributaria. En caso de no contar con el
ndmero minimo de accionistas computados segun las anteriores reglas, los rendimientos obtenidos por la sociedad tributaran al tipo
general de gravamen del Impuesto sobre Sociedades. En todo caso, los rendimientos obtenidos por las Sociedades de Inversién de Capital
Variable cuyos accionistas sean exclusivamente otras instituciones de inversion colectiva tributaran al 1% en el Impuesto sobre Sociedades.
No obstante lo anterior tributarén al 1%, durante los periodos impositivos que concluyan hasta su cancelacién registral, las sociedades que
cumplan con lo establecido en la disposicién transitoria cuadragésima primera de la ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades.

g.) Se ha actualizado el apartado Otros datos de interés de la sociedad del Folleto Informativo de la SICAV incorporando la siguiente
informacion fiscal: La sociedad considera de cumplird con las condiciones que impone la normativa fiscal para tributar al 1%. No obstante,
existe el riesgo de que por razones sobrevenidas la SICAV pudiera tener que tributar al tipo general del Impuesto sobre Sociedades

Alpha Proteccion tiene un contrato de asesoramiento con ICAPITAL AF EAFI S. L por el que abona una comision del 1.20% sobre el
patrimonio. El contrato entré en vigor el 22 de Mayo de 2013.



6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisiciéon y venta de valores en los que el depositario ha actuado como X

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 inversion 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 entidad del grupo de la
gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 8.720.219,84 euros que supone el 63,53% sobre el patrimonio de la
Ic.

c.) La gestora y el depositario pertenecen al mismo grupo, habiendose adoptado todas la medidas oportunas para la separacion segun la
legislacion vigente.

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o
depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 310.745.000,00 euros, suponiendo un 10,77 % sobre el
patrimonio medio de la lIC en el periodo de referencia. La estimacion de costes implicitos de estas operaciones asciende a O euros.

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.Los precios de las acciones y de los bonos
siguieron cayendo con fuerza en junio, cerrando el peor primer semestre de la historia para la renta fija y el mas negativo en cinco décadas
en las bolsas. Agudizada por las tensiones en los mercados energéticos, la continua escalada de la inflacién ha llevado a los bancos
centrales a acelerar la normalizacion de sus politicas monetarias -los futuros llegaron a anticipar que la Reserva Federal alcanzaria el 4% y
que el BCE superaria el 2%- acentuando los temores a una recesiéon que los distintos activos financieros han pasado a descontar en mayor
o0 menor medida.

Las rentabilidades de la deuda publica a largo plazo se dispararon mas de 60 puntos basicos en la primera quincena del mes, aunque gran
parte del movimiento se revirtio por la perspectiva de un frenazo de la recuperacion econémica que evitaria subidas tan agresivas de los
tipos de interés. Aun asi, los indices de bonos gubernamentales perdieron mas de un punto porcentual en junio y cerca del 11% en la
primera mitad del afo. La fuerte ampliacion de los diferenciales crediticios hizo que los bonos corporativos sufrieran caidas superiores al
3% en el Grado de Inversién y de casi el 7% en los segmentos de peor calidad y de deuda soberana de paises emergentes, con lo que
acumulan desplomes que oscilan entre el 12% y el 20% en 2022.

El deterioro de las expectativas de crecimiento, el aumento del coste del capital y las salidas de fondos presionaron a la baja las
valoraciones bursatiles, sin que ningun sector escapara de grandes pérdidas. Las acciones globales se desplomaron de media un 8%, de
forma que los principales indices europeos (con la excepcion del IBEX) retroceden cerca del 15% en el afio, mientras que los
estadounidenses oscilan entre el -20% del S&P 500 y el casi -30% del Nasdaqg. La excepcion estuvo en las acciones chinas, que rebotaron
cerca del 6% al relajarse las restricciones para contener la pandemia y anunciarse nuevas medidas econémicas expansivas.

De cara al segundo semestre, la incertidumbre persistird hasta que no constate una inflexion en las presiones inflacionistas y en las
tensiones geopoliticas que proporcione mas visibilidad sobre la actuacién de los bancos centrales y sobre el impacto sobre la actividad
economica y empresarial. No obstante, los mercados ya descuentan una probabilidad muy elevada de una recesion que, dadas las
favorables dindmicas previas a la crisis, parece que seria leve y poco duradera. Dado el pesimismo imperante, noticias que apuntaran a un
aterrizaje suave podrian propiciar una recuperacion sustancial de las cotizaciones.

En consecuencia, creemos apropiado mantener las inversiones alineadas con la asignacion estratégica de activos, cerca de la neutralidad
en las acciones, y aprovechar el aumento de las rentabilidades y de los diferenciales crediticios para reforzar la exposicion a los bonos
corporativos de mas calidad.

B) DECISIONES GENERALES DE INVERSION ADOPTADAS.N/A
C) INDICE DE REFERENCIA.N/A
D) EVOLUCION DEL PATRIMONIO, PARTICIPES, RENTABILIDAD Y GASTOS DE LA IIC.El patrimonio de la SICAV a cierre del periodo
era de 13,726,044 EUR, lo que supone una disminucién de 3,567,399 EUR respecto al periodo anterior. El nimero de accionistas es de
117, disminuyendo en 11 accionistas respecto al periodo anterior.

En términos generales, la aportacion de la renta fija durante el primer trimestre del afo a la rentabilidad de las SICAVs ha sido negativa



tanto en los bonos de gobiernos como en los corporativos de mas calidad, ademas de los de paises emergentes. El repunte en la inflacion
y el consecuente movimiento al alza de las curvas de tipos han provocado caidas considerables en los indices de bonos gubernamentales
durante el trimestre. Los bonos corporativos, también con balance negativo a causa de las incertidumbles en las perspectivas econémicas y
empresariales. En cuanto a la renta variable, las acciones cotizadas en mercados desarrollados han tenido una potente tendencia negativa
durante todo el afo. Los indices de mercados desarrollados y globales lideraron las caidas del afo, a las caidas en los segmentos de sesgo
mas growth en Estados Unidos hay que sumarle la correccién sufrida por todos los indices tras el estallido de la guerra de Ucrania. En el
semestre, la rentabilidad de la SICAV ha sido de un -10.59%. La cartera ha mantenido una exposicidon media a renta variable superior a la
de su perfil. El mal comportamiento de las bolsas a nivel mundial, especialmente en los mercados desarrollados, la seleccion de
subyacentes, las apuestas tacticas y los movimientos en divisas han contribuido negativamente, impidiendo que la rentabilidad de la cartera
bata a su referencia.

Los gastos soportados por la SICAV han sido de un 0.59%, siendo los gastos indirectos en otras IICs de un 0.16%.

Desde el 1 de mayo la liquidez de la IIC se ha remunerado al -0.60%

E) RENDIMIENTO DEL FONDO EN COMPARACION CON EL RESTO DE FONDOS DE LA GESTORA.N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

A) INVERSIONES CONCRETAS REALIZADAS DURANTE EL PERIODO.Las mayores inversiones en gestoras de IICs a cierre del semestre se
encontraban en LA FRANCAISE DES PLACEMENTS (10.34%), BLACK ROCK INTERNATIONAL (9.79%) y ARCANO VALORES (6.47 %), siendo
la inversién en Instituciones de Inversién Colectiva de un 81.2%.

B) OPERATIVA DE PRESTAMO DE VALORES.N/A

C) OPERATIVA EN DERIVADOS Y ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS.Como consecuencia del uso de derivados, la IIC tuvo un
grado de apalancamiento medio en el periodo del 45.40%.

D) OTRA INFORMACION SOBRE INVERSIONES.A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes establecidos.

A fecha del informe la IIC mantiene un 8.05% del patrimonio invertido en las siguientes inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j
del RIIC: ALTAMAR(ACP)SECUNDARIES IV FCR CLASE E, AC ADVANTAGE CREDIT STRATEGIES FIL, ARCANO CAPITAL SOLUTIONS II, FI.
A fecha del informe la IC no tenia inversiones en productos estructurados.

A fecha del informe la IIC mantiene las siguientes inversiones dudosas, morosas o en litigio: ESPIRITO SANTO, BANCO ESPIRITO SANTO
7.125% 28/11/2023.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.La volatilidad de la cartera acumulada en el afio ha sido de 7.02% y la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio ha sido del 0.61%, debiéndose la diferencia a la estrategia y exposicion anteriormente detalladas.
El indice de referencia indicado en el folleto se utiliza en términos meramente informativos o comparativos, esto es, sin condicionar la
actuacion del gestor.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.A| final del semestre la cartera estaba invertida aproximadamente en un 55.91% en renta variable,
lo que implica un incremento del 5.1% con respecto al periodo anterior. Se trata de un aumento moderado del riesgo de la cartera con
respecto al cierre del trimestre anterior. Los cambios mds importantes en renta variable se producen en las zonas geograficas de
Emergentes y Europa. Alrededor de un 33.21 % estaba invertido en renta fija al final del periodo.

La inversion en renta variable, sin tener en cuenta la exposicion en derivados y otros métodos alternativos de inversién, se distribuye en un
7.35% en mercados desarrollados y un 4.91% en mercados emergentes.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.Respecto a las Instituciones de Inversion Colectiva (IICs) de las cuales UBS Gestiéon S.G.I.I.C, S.A. es
su entidad gestora, distinguimos entre:

Fondos de Inversién: UBS Gestion ejerce el derecho de asistencia y voto en representacion de los fondos de inversion, en las Juntas
Generales de Accionistas de las sociedades domiciliadas en Europa (salvo que existan motivos que justifiquen el no ejercicio de tales
derechos), tomando en consideracion, ademds, si esta previsto el pago de una prima por asistencia.

Sociedades de Inversién ? SICAV: expresamente en los correspondientes contratos de gestion se ha establecido que éstas se reservan el
ejercicio de los derechos de voto, por lo tanto, UBS Gestiéon no ejercera dichos derechos.

Adicionalmente, UBS Gestidn ejercera el derecho de asistencia y voto cuando la posicion global en la sociedad objeto de inversion (de los
fondos de inversion y de las SICAV que, en su caso, hayan delegado el ejercicio de los derechos de voto en UBS Gestion) sea mayor o igual
al 1% del capital de dicha sociedad, siempre que la participacién tenga una antigliedad superior a 12 meses.

En el dltimo periodo no se ha ejercido el derecho de voto teniendo en cuenta los criterios arriba mencionados.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO ALAS MISMAS.N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.N/A

10. Informacién sobre la politica de remuneracion.

No aplica.

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

Se han realizado operaciones de financiacién durante el periodo. En concreto, se han cerrado operaciones Repo sobre deuda publica
espanola. La posicion del cierre del semestre asciende a 977.983,12 eur, lo que supone u 7,13 % sobre el patrimonio. La contraparte de
estas operaciones ha sido BNP PARIBAS Sec. Services, Suc. en Espana. Como garantia la IIC ha obtenido 1.069.000,00 eur nominales de
ES0000012J15 REPO BONO ESTADO ESPA#A 31/01/2037 con vencimiento de un dia. El pais en el que se han establecido las contrapartes
es Espafa. La liquidacién y compensacién se realiza por acuerdo tripartido entre la Sociedad Gestora, la Entidad Depositaria y la
contraparte. La garantia recibida esta custodiada por la Entidad Depositaria. Por esta operativa durante el periodo la sociedad ha obtenido
un rendimiento de -7696,26 eur, -0,06 % del patrimonio al cierre del semestre.



