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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Global.

Perfil de riesgo: 5, de una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: El Fondo Invierte méas del 50% del patrimonio en IIC financieras (mayoritariamente ETFs), que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora. La inversién en IIC no armonizadas sera como méaximo del 30% del
patrimonio. Se invierte, directa o indirectamente, hasta el 100% de la exposicion total en indices financieros de renta variable. No se
establece ningun limite de localizacion geogréfica (incluyendo paises emergentes), sector econémico ni capitalizacién, minima o
maxima, en la seleccion de valores. Ademas, se podra invertir, a través de activos aptos segin directiva 2009/65/CE, hasta un 40% de
la exposicion total en instrumentos financieros cuya rentabilidad esté ligada a materias primas ("commodities"), fundamentalmente oro.
Se emplean metodologias de gestion cuantitativa, basada en el reconocimiento de patrones donde se asignan probabilidades a los
patrones detectados en el pasado y se extrapolan hacia futuro. No existe un porcentaje predeterminado de exposicién a riesgo divisa,
pudiendo llegar al 100%. La parte no expuesta en los activos anteriores se invertird en Deuda Publica y renta fija privada (incluyendo
depdsitos e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos) de emisores/mercados OCDE. La calificacion
crediticia de las emisiones de Renta Fija (o de las entidades en las que se constituyan los depositos), serd al menos media (minimo
BBB-) en el momento de la compra, sin duracién media predeterminada.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion, y no
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversién. Esta operativa comporta riesgos por la
posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de
compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién
EUR
2. Datos econémicos

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

Periodo Actual Periodo Anterior
Ne° de participaciones 544.564,34 569.535,90
N° de participes 119 131
Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)
Inversién minima (EUR) 10
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Fecha F’atrimo.nio fin de Valor quuidativo fin de
periodo (miles de EUR) periodo (EUR)
Periodo del informe 5.196 9,5422
2021 7.042 12,1538
2020 306 9,9996
2019

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comisién de gestion

% efectivamente cobrado Sistema
Periodo Acumulada Base de calculo de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,38 0,38 1,12 1,12 patrimonio
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado Seed el
Periodo Acumulada
0,02 0,07 patrimonio
Periodo Periodo Afio actual Afio 2021
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0,07 0,98 1,05 0,29
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,06 -0,48 -0,33 -0,31

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se
refieren al Gltimo disponible.

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

A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
afo ltimo i 4 | Trim-2 | Trim-3 | 2021 | 2020 | 2019 | 2017
actual trim (0)
Rentabilidad 21,49 5,74 -12,66 -4,63 7,72 21,54

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 Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,43 13-09-2022 -3,26 29-04-2022
Rentabilidad méxima (%) 1,74 28-09-2022 2,08 16-03-2022

(i) Sélo se informa para las clases con una antigtiedad 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 célculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha
mantenido una politica de inversién homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo ) ) )
actual trim (0) Trim-1 [ Trim-2 | Trim-3 2021 2020 2019 2017

Volatilidad (ii) de:

Valor liquidativo 15,77 12,17 16,52 18,19 12,20 11,13

Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 19,21 16,60

Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,25 0,27

MSCI WORLD NET TOTAL RETURN 18,79 17,20 21,92 17,14 14,40 11,98
EUR INDEX
VaR historico (jii) 8,75 8,75 8,61 6,17 4,45 4,45

(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: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 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.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
i o) Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)
1,32 0,44 0,44 0,44 0,42 1,69 0,29

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestiéon 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 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 comisién de gestion sobre resultados ni los costes de
transaccion por la compraventa de valores.
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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 adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado * Ne de trimestral
(miles de euros) participes * media **
Renta Fija Euro 822.907 37.740 -1,30
Renta Fija Internacional 460.388 23.255 -1,97
Renta Fija Mixto Euro 701.214 28.332 -1,41
Renta Fija Mixta Internacional 141.648 7.342 -2,01
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 18.941 1.604 -2,78
Renta Variable Euro 3.462 287 -7,60
Renta Variable Internacional 84.157 10.853 -6,36
1IC de Gestion Referenciada (1)
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 189.162 5.763 -1,95
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 5.658 128 -5,74
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variable
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante Deuda Publica
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad
FMM Estandar Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 76.109 4.214 -0,34
1IC Que Replica Un Indice 156.059 22.573 -1,63
1IC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado 229.705 11.016 -5,40
Total Fondos 2.889.410 153.107 -2,00
* Medias.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)
Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio erie % §obr§ e % ;obrg
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4.822 92,78 5213 90,42
Cartera Interior 464 8,93 644 11,17
Cartera Exterior 4.358 83,86 4.569 79,25
Intereses de la Cartera de Inversién
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 369 7,10 469 8,14
(+/-) RESTO 6 0,12 83 1,44
TOTAL PATRIMONIO 5.197 100,00% 5.765 100,00%
Notas:

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

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4, Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.766 7.262 7.042
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) -4,29 -9,19 -4,13 -59,07
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos -5,77 -13,99 -25,06 -63,85
(+) Rendimientos de Gestion -5,35 -13,57 -23,83 -65,45
(+) Intereses -0,01 -0,04 -122,88
(+) Dividendos
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,08 -7,93 -9,71 -88,04
(+/-) Resultados en depositos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) -3,07 -1,24 -4,47 117,36
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) -1,32 -4,48 -9,83 -74,18
(+/-) Otros Resultados 0,12 0,09 0,21 20,02
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,42 -0,41 -1,24 -10,94
(-) Comisién de gestion -0,38 -0,37 -1,12 -11,41
(-) Comisién de depositario -0,02 -0,02 -0,07 -11,41
(-) Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,04 0,93
(-) Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,44
(-) Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos 0,01 11,68
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% sobre patrimonio medio % variaciéon
Variacion Variacion Variacién respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
(+) Comisiones de descuento a favor de la IIC
(+) Comisiones retrocedidas 0,01 24,80
(+) Otros Ingresos -81,17
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.196 5.766 5.196

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin 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 inversién y emisor Divisa Valor de % Valor de -
mercado mercado
TOTAL IIC 660 12,70 662 11,47
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 660 12,70 662 11,47

TOTAL RV COTIZADA

2.080 40,01

2.238 38,81

TOTAL RENTA VARIABLE

2.080 40,01

2.238 38,81

TOTAL lIC

2.077 39,98

2.286 39,65

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

4.157 79,99

4.524 78,46

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

4.817 92,69

5.186 89,93

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, seglin sea el caso.

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

Distribucion Tipo Activo

FONDOS RENTA VARIABLE:
39,98%

FONDOS: 12,70%

LIQUIDEZ: 5,84%

— OTROS: 1,47%

RENTA VARIABLE: 40,02%

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

Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela
comprometido inversion
DJ EURO STOXX 50 V/ Fut. VGZ2 Index EURO STOXX 50 Dec22 265 inversion
S&P 500 INDEX V/ Fut. HWAZ2 Index SP500 MIC EMIN FUTDec22 299 inversion
DAX INDEX C/ Fut. DFWZ2 Index DAX Mini Future Dec22 245 inversion
Total subyacente renta variable 809
EURO V/ Fut. ECZ2 Curncy EURO FX CURR FUT Dec22 2.339 cobertura
Total subyacente tipo de cambio 2.339
TOTAL OBLIGACIONES 3.148
4. Hechos relevantes
Si No
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion
j. Otros hechos relevantes
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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 (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, X
respectivamente
e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u X
otra IIC gestionada 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 [IC X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacion 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.

El tercer trimestre de 2022 se ha caracterizado por la elevada volatilidad en los mercados financieros. A medida que el trimestre
avanzaba, permeaba cada vez mas la idea de que las subidas de interés por parte de los bancos centrales traeran consigo la recesion.

Europa, ademas, ha seguido en el ojo del huracan ante el riesgo de que graves interrupciones en el suministro de energia puedan
afectar tanto a los consumidores como a la produccién de las empresas.

Durante estos meses se ha constatado la determinacion de los bancos centrales de controlar la inflacion a pesar del efecto que esto
puede tener sobre el ciclo econémico.

La Reserva Federal americana ha subido los tipos de interés en 150 puntos basicos (75 puntos béasicos en sus reuniones de julio y
septiembre) y el BCE ha sorprendido incluso su propio guion y ha realizado dos subidas histéricas de 50 y 75 puntos basicos, dejando
definitivamente atras los tiempos de los tipos negativos. Sin embargo, la inflacion no cede y en Europa vuelve a marcar un nuevo
méaximo cercano al 10% en septiembre.

En este entorno los bonos sufren. Los del Tesoro de EE. UU. a 10 afios se sitian en el 3,85% y los de Alemania, en el 2,1%, con
subidas trimestrales del entorno de 80 pb. El diferencial de Espafia resiste relativamente bien y se sitla en 116 pb, con una subida de
12 pb. No ocurre lo mismo con lItalia, que amplia hasta los 244 pb frente a Alemania. En crédito, aunque el comportamiento no es
bueno, si resiste bien, al menos en relativo. En particular el crédito high yield se mantiene practicamente plano en el trimestre. Por su
parte, el crédito de grado de inversion sufre sobre todo por el componente de tipos.

Y las bolsas, que en la primera parte del trimestre experimentaron alzas ante la expectativa de una relajacion en el ciclo de subida,
vuelven a caer dada la determinacién de los bancos centrales de controlar la inflacion, alin a costa del ciclo. El Eurostoxx-50 cede un
3,9%, lastrado sobre todo por comunicaciones y consumo discrecional, y el S&P-500, un 5,3%. La bolsa espafiola, que habia resistido
bien el inicio de afio, es de las mas perjudicadas con una caida superior al 9% en el Ibex, en este caso por las eléctricas o Telefénica.

El délar continta siendo la estrella, apoyado en su calidad de activo refugio y en el diferencial favorable de tipos y se anot6 un 7,1% de
subida en el trimestre.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

La gestion realizada en el fondo sigue un proceso de inversién con base cuantitativa que analiza la evolucién y relacion entre diversos
activos para determinar su posicionamiento. De esta forma, el fondo podra situarse en renta variable sobre el indice del S&P 500 o en
oro, con una distribucién de pesos predeterminada dependiendo de las sefiales obtenidas por el estudio y seguimiento de dichos
indicadores.

De esta forma, a lo largo del trimestre debido al cambio de las condiciones financieras del mercado, el fondo se ha mantenido invertido

al 40% en renta variable americana, en concreto sobre el S&P 500, y 40% en oro y plata. La cartera se ha complementado con
posiciones compradas y vendidas en otros indices como el Nasdaq, Dax y Eurostoxx de manera mas dinamica.
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c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Net Total Return EUR Index Gnicamente a efectos informativos o
comparativos. El fondo acumula una rentabilidad de -5,741%, frente a una rentabilidad de 0,1134% de su indice de referencia. El grado
de discrecionalidad aplicado en la gestion es absoluto, reflejando una nula vinculacién y coincidencia con dicho indicador.

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

El patrimonio decreci6 en un 9,88%, quedando al final del periodo en 5,19 millones de euros. El nimero de participes decrecié en un
9,16%, quedando al final del periodo en 119 participes.

Los gastos acumulados suponen un 1,32%, correspondiendo a gastos directos de la propia IIC un 1,2952%, y a gastos indirectos por
inversion en otras IIC un 0,0248%. El porcentaje medio de inversion en otras IIC ha sido el 51,90%. El porcentaje invertido en otras IIC a
la fecha de este informe es el 52,67%.

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

Las instituciones de la misma categoria gestionadas por IMANTIA CAPITAL han obtenido una rentabilidad media ponderada de -5,74%,
superior a la rentabilidad mencionada en el apartado c) anterior. Debido a la diferente composicion de cartera del fondo respecto a los
demas fondos integrantes de esta categoria.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el periodo se ha estado invertido en INVESCO S&P 500 EUR HDG ACC, SPDR S&P 500 EUR HDG ACC, ISHARES S&P 500 EUR-
H, LYXOR S&P 500 D-HEDGED y AMUNDI S&P 500 UCITS ETF por la parte de renta variable americana. Y en los siguientes ETC
para la parte de metales preciosos: INVESCO PHYSICAL GOLD ETC, AMUNDI PHYSICAL GOLD ETC, WT PHYSICAL SWISS GOLD,
X IE PHYSICAL GOLD ETC y XTRACKER SILVER ETC EUR EUR. Adicionalmente como estrategia tactica se compran y venden
futuros de DAX, EUROSTOXX, S&P y NASDAQ.

Los activos que han aportado la mayor rentabilidad positiva durante este periodo han sido: DFWZ2 Index DAX Mini Future Dec22
(0,2326%), HWAZ2 Index SP500 MIC EMIN FUTDec22 (0,2241%), VGZ2 Index EURO STOXX 50  Dec22 (0,1260%), XTRACKER
SILVER ETC EUR EUR (0,0472%).. Los activos que han aportado la mayor rentabilidad negativa durante este periodo han sido:
AMUNDI S&P 500 UCITS ETF (-0,5239%), ISHARES S&P 500 EUR-H (-0,7461%), SPDR S&P 500 EUR HDG ACC (-0,7545%), ECZ2
Curncy EURO FX CURR FUT Dec22 (-1,3735%), ECU2 Curncy EURO FX CURR FUT Sep22 (-1,7621%).

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo ha realizado durante el periodo operaciones con instrumentos derivados como inversion y como cobertura para gestionar de un
modo mas eficaz la cartera.

La metodologia aplicada para la medicion de la exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados es
la del compromiso. El grado de cobertura medio del periodo ha sido del 99,29%. Se entiende como grado de cobertura el porcentaje
que representa la cartera de inversion (valores, depdsitos y cuentas de tesoreria) respecto al patrimonio. La cartera de inversiéon no

incluye la exposicion a los instrumentos financieros derivados.

El nivel medio de apalancamiento durante el periodo ha sido del 49,00%. Se entiende como nivel de apalancamiento el porcentaje que
representa la exposicion a instrumentos financieros derivados (medida segln la metodologia del compromiso) respecto al patrimonio.

d) Otra informacién sobre inversiones.
La remuneracion obtenida por la liquidez mantenida en el fondo durante el periodo ha sido del 0,06% anualizada.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econémicas
medioambientalmente sostenibles.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Indicamos en el apartado 1.c) que la gestién toma como referencia el indice MSCI World Net Total Return EUR Index Unicamente a
efectos informativos o comparativos. El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el
periodo, ha sido 12,17%, mientras que la volatilidad de su indice de referencia ha sido 17,2%.

El VaR acumulado alcanzé el 8,75% anualizado. El VaR indica la maxima pérdida posible, con un nivel de confianza de 99%, en el
plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato mostrado se refiere al final del periodo de

referencia.

Conviene destacar que una inflacion elevada puede llevar a que la rentabilidad real percibida por el participe difiera significativamente
de la rentabilidad financiera.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
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N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS 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.

Entramos en el cuarto trimestre con tres problemas encima de la mesa. Una alta inflacién, unos bancos centrales subiendo tipos para
luchar contra ésta y una economia a la baja. De momento la economia mantiene su pulso, pero cada vez mas nos acercamos a la
recesion.

Los mercados ya han ido descontando esta situacion con tipos mas altos y correcciones en las bolsas y materias primas.

Esperamos que este trimestre los bancos centrales sigan elevando los tipos de interés, pero ya estan cerca de un nivel en dénde
podrian hacer una pausa para evaluar si la inflacién comienza a remitir.

Por lo datos parece que los problemas del Covid-19 han quedado atras salvo en algin pais en concreto como China.

En funcién de los indicadores del modelo de gestion se determinara el nivel de inversion estratégica en S&P, oro o plata y la posicion
tactica se determina mediante indicadores de corto plazo.

10. Informacién sobre la politica de remuneracion
No aplica en este informe

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

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