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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que replica o reproduce un indice
Vocacion inversora: [IC que Replica un indice
Perfil de Riesgo: 6 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo de gestion pasiva (fondo indice) que replica el comportamiento de su indice de referencia,
IBEX 35®. La cartera del Fondo estéa invertida principalmente en acciones que forman el IBEX 35®, IIC que repliquen el
indice (maximo 3% del patrimonio) y/o derivados sobre dicho indice o sus componentes.

Adicionalmente, con objeto de maximizar el rendimiento de la liquidez de que disponga (en especial la asociada a la parte
de exposicién al indice o sus componentes obtenida via derivados) podréa invertir en activos del mercado monetario
mediante la adquisicién de emisiones de Deuda publica o Privada de Emisores de la Zona Euro de alta calidad crediticia
o si fuera inferior, el rating que tuviera el Reino de Espafia en cada momento. La duracién media de la cartera y su
vencimiento medio no superaran los 3 meses.

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

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,02 0,07 0,08 0,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 -0,36 -0,24 -0,36

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

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

13.582.864,81

13.583.673,82

N° de Participes

206

215

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR)

10000000 EUR

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 110.732 8,1523
2021 129.735 9,3921
2020 118.051 8,4940
2019 112.771 9,7389
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,03 0,00 0,03 0,08 0,00 0,08 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Rentabilidad IIC -13,20 -8,31 -2,74 -2,67 -0,33 10,57 -12,78 16,36
Desviacién con

Lo 0,15 0,13 0,14 0,17 0,14 0,12 0,23 0,13

respecto al indice

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,46 23-09-2022 -3,73 03-03-2022 -14,02 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 2,19 07-07-2022 4,85 09-03-2022 8,64 09-11-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades 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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : ~
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 20,61 16,61 19,66 25,07 19,22 16,54 34,36 12,41

Ibex-35 1,28 1,03 1,23 25,12 18,32 16,37 34,44 12,48

Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,11 0,04 0,41 0,25 0,28 0,53 0,72

B-S-FI-

BINDEXESPINDICE- 20,47 16,57 19,39 24,92 19,26 16,58 34,41 12,47

4470

VaR histérico del

o -1,51 -1,51 -1,58 -2,55 -14,84 -14,84 -16,00 -5,87
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,10 0,03 0,03 0,03 0,03 0,14 0,14 0,15 0,14

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 transaccién por la

compraventa de valores.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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B) Comparativa

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Grafico rentabilidad trimestral de los dltimos 3 afos
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 2.599.667 71.998 -2,53
Renta Fija Internacional 2.180.522 53.528 -1,82
Renta Fija Mixta Euro 682.156 24.098 -2,00
Renta Fija Mixta Internacional 2.291.959 80.436 -1,66
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.841.211 70.495 -2,67
Renta Variable Euro 106.552 8.526 -9,94
Renta Variable Internacional 6.164.502 325.864 -1,97
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 124.773 5.830 -1,03
Global 22.359.531 740.115 -1,82
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 3.700.018 101.837 -0,30
IIC que Replica un indice 1.747.136 43.956 -2,93
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 738.141 26.395 -1,53
Total fondos 44.536.168 1.553.078 -1,84

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 105.803 95,55 114.908 95,14
* Cartera interior 105.803 95,55 114.908 95,14
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* 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) 3.082 2,78 3.937 3,26
(+/-) RESTO 1.846 1,67 1.933 1,60
TOTAL PATRIMONIO 110.732 100,00 % 120.778 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

120.778
-0,01
0,00
-8,32
-8,28
0,00
0,86
0,00
-8,73
0,00
-0,41
0,00
0,00
0,00
-0,04
-0,03
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
110.732

124.637
-0,37
0,00
-2,68
-2,65
0,00
1,21
0,00
-3,60
0,00
-0,26
0,00
0,00
0,00
-0,03
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
120.778

129.735
-1,67
0,00
-13,58
-13,49
-0,01
2,51
0,00
-15,18
0,00
-0,81
0,00
0,00
0,00
-0,09
-0,08
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
110.732

98,53
0,00
195,56
0,00
-102,14
-31,88
0,00
-132,39
0,00
-47,82
0,00
0,00
-33,33
-8,73
3,17
3,16
-0,36
10,42
-100,00
0,00
0,00
0,00
0,00

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




3. Inversiones financieras

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

periodo

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL RV COTIZADA

105.806

95,53

114.907

95,13

TOTAL RENTA VARIABLE

105.806

95,53

114.907

95,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

105.806

95,53

114.907

95,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

0

0,00

0

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

105.806

95,53

114.907

95,13

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

SECTOR
COMSUMER,

CYCLICAL
11.32%

INDUSTRIAL
17.27%

OTROS 20,01%

FINAMCIAL
30,54%

UTILITIES 20,86%

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

de EUR)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
FUTUROIINTL
Valor de renta variable CONSOLIDATED 1.035 Inversion
AIRLINE-DI|100|
S . FUTURO|IBEX 35 .
Indice de renta variable 153 Inversion
INDEX|1]
S . FUTURO|IBEX 35 .
Indice de renta variable 4.385 Inversion
INDEX|10|
Total subyacente renta variable 5573
TOTAL OBLIGACIONES 5573

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX | XX | XX




SI NO

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al finalizar el periodo el participe 1 era propietario del 78,00% de las participaciones del fondo de forma directa con un
volumen de inversién de 86.370.581,90 euros.

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobacién de otras operaciones
vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

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 tono agresivo de los bancos centrales para hacer frente a la inflacion aun a costa de dafiar el crecimiento, y el fuerte
repunte de las rentabilidades de la deuda gubernamental, ponian fin a la recuperacion que las bolsas habian iniciado
desde la zona de minimos anuales a mediados de junio. Asi, en agosto los principales indices bursétiles retomaban sus
caidas, acelerandose en septiembre y rompiendo la zona de minimos de junio, marcando por tanto nuevos minimos
anuales en el 3T, que finaliza con la mayoria de mercados en bear-market (caida mayor del 20%). El indice mundial ACWI




ha finalizado el trimestre con un descenso del -7,3%, acumulando un retroceso anual del -26,7%, arrastrado en mayor
medida por los mercados emergentes (Asia en especial). Entre las bolsas desarrolladas destaca el mejor comportamiento
relativo de la bolsa nipona y el peor de EE.UU. (Topix -1,9%, Stoxx600 -4,8%, S&P500 -5,3%). En Europa son las bolsas
periféricas (salvo ltalia) y Alemania las que acumulan caidas mas abultadas. Y en emergentes, destaca el retroceso de la
region norte asiatica (China, Hong Kong, Taiwan y Corea) que compensan las subidas de India y el Sudeste asiatico,
llevando al indice de la zona a caidas del -11%, mientras que Latam logra quedar en positivo (+3,1%) favorecida por su
exposicion a materias primas (tan solo México retrocede, y destaca Brasil con una subida del +11,7%).

Las dudas sobre crecimiento han presionado las estimaciones de beneficios en EE.UU. y Europa durante el trimestre,
concentrandose en el periodo 2022-23 en EE.UU. y en 2023-24 en Europa (sin embargo, en Europa se han ido revisando
al alza para el 2022). Con todo ello, actualmente las cifras de crecimiento de beneficios se sitian en niveles de 9,3% en
EE.UU. y 18,2% en Europa para 2022, 7,3% y 2,9% de cara a 2023, y 8,8% y 5,6% para 2024, en cuanto a las ventas las
cifras correspondientes son 11,9% y 14,5% en 2022, 4,2% y 1,5% en 2023,y 4,1% y 1,8% de cara a 2024,
respectivamente. Tras una temporada de resultados mixta en el 2T, algunas compafiias han comenzado a dar guias mas
negativas que el consenso para el 3T, tanto por presidon en margenes, como por debilidad de la demanda, o impacto del
fortalecimiento del ddlar.

Por estilos/factores es destacable el buen comportamiento relativo de momentum, y de crecimiento vs valor en el
trimestre, pese al retroceso experimentado el Ultimo mes, mientras que atendiendo a la capitalizacion bursatil observamos
un comportamiento dispar en ambas geografias. Asi, las compafiias pequefias americanas han sido las que menos han
retrocedido, mientras que en Europa éstas han experimentado un acusado descenso frente a las grandes (Stoxx Small es
de los indices que mas cae en el conjunto del trimestre). Sectorialmente, destacan las menores caidas de algunos
sectores ciclicos, como energia (Unico sector en positivo en el acumulado anual en ambas geografias), consumo
discrecional e industriales. Cabe resefiar, asimismo, el buen comportamiento relativo de financieras (favorecidas por la
subida de rentabilidades de la deuda gubernamental), y de algiin sector defensivo como el consumo estable europeo. Por
el lado negativo, destacan los abultados retrocesos del sector inmobiliario y del de servicios de comunicacién (por su
mayor duracién) y, en menor medida, las caidas de utilities y farmacéuticas europeas, y del sector de materiales
americano.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La gestion de este fondo tiene como objetivo replicar fielmente el comportamiento del indice de referencia.

Durante el periodo el fondo ha mantenido una cartera que ha replicado fielmente la evolucion de su indice de referencia,
procediéndose al ajuste en cartera (ajuste trimestral y ajustes extraordinarios -por amortizacion o inclusién de acciones
en el indice, dividendos extraordinarios -) y en la exposicién en los momentos en que se reciben dividendos.

c) indice de referencia.

El objetivo de gestién consiste en replicar el indice IBEX 35® Total Return pudiendo superar los limites generales de
diversificacion.

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

El patrimonio del fondo ha disminuido un 8,32% en el periodo y el nimero de participes ha disminuido un 4,19%. El
impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,03%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0,00%. El indice de rotacion de la cartera ha sido del 0,02%.
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del -8,31%.

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

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido inferior a la de la media de la gestora situada en el -1,84%. Los fondos de
la misma categoria gestionados por BBVA AM tuvieron una rentabilidad media ponderada del -2,93% vy la rentabilidad del
indice de referencia ha sido de un -8,28% y la desviacion del fondo con respecto a su indice de referencia ha sido de un
0,13.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

A lo largo de este tercer semestre se han ido cubriendo los 16 dividendos que han pagado las compafiias del indice.
Asimismo se ha ido modificando la cartera para recoger los distintos ajustes del indice: el 4 de julio se disminuyeron las
acciones de Santander a tener en cuenta como de libre circulacion en la construccion del indice, el 7 de julio se




disminuyeron las acciones de Iberdrola, el 28 de julio se disminuyeron las de Laboratorios Rovi, el 29 de julio se
aumentaron las de Iberdrola y el 29 de agosto se disminuyeron las de Acerinox. En cuanto al rebalanceo trimestral del
indice, el 19 de septiembre, el Comité Asesor Técnico decidié mantener la composicién del indice sin cambios.
Adicionalmente se han aprovechado las oportunidades puntuales que han surgido de diversos eventos corporativos sobre
determinadas acciones como los dividendos  opcionales de ACS e Iberdrola.

En el trimestre las acciones con mejores contribuciones a la rentabilidad del indice han sido BBVA, Acciona, ACS, Acciona
Energias Renovables y Siemens Gamesa, con contribuciones al indice de 36, 7, 6, 3 y 0 puntos de indice; y como
contribuidores negativos en el semestre destacan Telefénica, Santander, Cellnex, Grifols, Repsol y Amadeus con
contribuciones de -160, -107, -69, -65, -56 y -42 puntos de indice.

b) Operativa de préstamo de valores

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

El fondo mantiene al cierre del periodo posiciones abiertas en derivados que implican obligaciones de Renta Variable por
un importe de 5.573.000 €.

A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 0,98. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversién cuyo grado de
apalancamiento medio ha sido de 4,59%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

No aplica

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad del fondo ha sido del 16,61% , superior a la del indice de referencia que ha sido de un 16,57%. El VaR
histérico acumulado en el afio alcanz6 -1,51%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

No aplica

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA 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 hay compartimentos de propésito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La actividad global transita hacia tasas de crecimiento mas moderadas

La combinacién de una serie de factores exégenos, como la invasion de Ucrania por parte de Rusia o la continuacion de
una politica restrictiva frente al Covid por parte de China, ha acabado desencadenado una escalada de precios muy por
encima de lo esperado. En consecuencia, los bancos centrales han acometido fuertes subidas de tipos de interés con el
objetivo de contener las expectativas de inflacion.

Nuestras estimaciones apuntan a que la economia estadounidense escapara de la recesion técnica del 1S, creciendo
cerca del 2% (t/t anualizado) en el 3T. Sin embargo, el deterioro del mercado inmobiliario derivado del fuerte aumento de
los tipos hipotecarios podria afectar al resto de la economia, por lo que esperamos un crecimiento del PIB por debajo del
2% en 2022. Con respecto a la eurozona, cabe esperar que la segunda parte del afio se salde con una recesion moderada
(debido principalmente a la escalada de los precios de la electricidad y la escasez de gas natural). Espafia, por su parte,
deberia verse todavia beneficiada por el periodo estival, postergando su caida para finales de afio. En términos de
precios, la inflacién subyacente continla muy por encima del objetivo del banco central en EE.UU. (6,3% en agosto) y en
la eurozona (4,8%, maximo histérico). En China, esperamos una recuperacion de la economia en la segunda mitad del




afio que podria traducirse en un crecimiento del 2,5% para el conjunto de 2022. Por otro lado, en un contexto global muy
incierto, vemos riesgos para el crecimiento a medio plazo a pesar de las medidas de estimulo fiscal, monetario y crediticio
gue puedan seguir tomando las autoridades chinas.

Fuertes caidas en los principales activos, excepto el dolar

El 3T ha estado caracterizado por fuertes caidas en los activos de riesgo, lastrados por la contundente respuesta de los
bancos centrales para contener la inflacidn, y la consiguiente moderacion de las expectativas de crecimiento. Asi pues, el
trimestre termina con desplomes en las bolsas (sobre todo en paises emergentes) y fuertes repuntes de las rentabilidades
de los tipos nominales de la deuda de gobiernos de mayor calidad crediticia, mientras que el mercado de crédito ha
mostrado sefiales de consolidacion. En Europa, las primas de riesgo de la deuda periférica se han comportado de manera
heterogénea (siendo Italia y Grecia las principales perjudicadas). El euro, por su parte, se situaba por debajo de la paridad
frente al ddlar (0,98), cayendo 6,5% en un trimestre donde el dolar se ha postulado como claro ganador (DXY +7,1%). En
cuanto a las materias primas, la debilidad de la demanda ha propiciado una fuerte correccion (Brent -25,1% a $86,2/b),
mientras que el oro no ha conseguido actuar como refugio (-8,3%), debido principalmente a la fortaleza del ddlar y una
mayor rentabilidad de la deuda publica.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105025003 - SOCIMI|MERLIN PROPERTIES SO EUR 1.012 0,91 1.159 0,96
ES0105046009 - ACCIONES|AENA SME SA EUR 3.496 3,16 3.900 3,23
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 5.885 5,31 6.743 5,58
ES0105563003 - ACCIONES|CORP ACCIONA ENERGIA EUR 688 0,62 649 0,54
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 5.882 5,31 6.420 5,32
ES0113211835 - ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA EUR 8.042 7,26 7.414 6,14
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 1.412 1,28 1.434 1,19
ES0113860A34 - ACCIONES|BANCO DE SABADELL SA EUR 1.056 0,95 1.147 0,95
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 10.973 9,91 12.308 10,19
ES0116870314 - ACCIONES|INATURGY ENERGY GROUP EUR 1.254 1,13 1.428 1,18
ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA EUR 378 0,34 432 0,36
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 4.701 4,25 4.783 3,96
ES0124244E34 - ACCIONES|MAPFRE SA EUR 801 0,72 833 0,69
ES0125220311 - ACCIONES|ACCIONA SA EUR 2.160 1,95 2.065 1,71
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACE EUR 521 0,47 702 0,58
ES0130670112 - ACCIONES|ENDESA SA EUR 1.780 1,61 2.044 1,69
ES0130960018 - ACCIONES|ENAGAS SA EUR 1.131 1,02 1.480 1,23
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 580 0,52 670 0,55
ES0137650018 - ACCIONES|FLUIDRA SA EUR 662 0,60 811 0,67
ES0139140174 - SOCIMI|INMOBILIARIA COLONIA EUR 581 0,52 706 0,58
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 5.819 5,26 5.734 4,75
ES0143416115 - ACCIONES|SIEMENS GAMESA RENEW EUR 1.331 1,20 1.308 1,08
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 16.613 15,00 17.078 14,14
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO EUR 10.845 9,79 10.823 8,96
ES0165386014 - ACCIONES|SOLARIA ENERGIA Y ME EUR 440 0,40 543 0,45
ES0167050915 - ACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE C EUR 1.820 1,64 1.790 1,48
ES0169501022 - ACCIONES|PHARMA MAR SA EUR 272 0,25 331 0,27
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 1.031 0,93 2.060 1,71
ES0173093024 - ACCIONES|RED ELECTRICA CORP S EUR 2317 2,09 2.614 2,16
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 4.673 4,22 5.470 4,53
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNA EUR 229 0,21 286 0,24
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOL EUR 654 0,59 730 0,60
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 5.313 4,80 7.527 6,23
ES0182870214 - ACCIONES|SACYR SA EUR 399 0,36 402 0,33
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELORMITTAL SA EUR 1.055 0,95 1.083 0,90
TOTAL RV COTIZADA 105.806 95,53 114.907 95,13
TOTAL RENTA VARIABLE 105.806 95,53 114.907 95,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 105.806 95,53 114.907 95,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 105.806 95,53 114.907 95,13

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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