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El presente informe, junto con los últimos informes periódicos, se encuentran disponibles por medios telemáticos
en www.bbvaassetmanagement.com.
 
La Entidad Gestora atenderá las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en: 

Dirección

Azul, 4 Madrid tel.900 108 598

 

Correo Electrónico

bbvafondos@bbvaam.com

 

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

INFORMACIÓN FONDO
Fecha de registro: 02/06/2010

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

 
Descripción general
Política de inversión: Fondo de Renta Variable Internacional que invierte en empresas que ofrezcan, en el largo plazo,

oportunidades de crecimiento derivadas de la gestión eficiente de los recursos naturales, las soluciones para optimizar la

agricultura, la transición energética y la

economía circular y el reciclaje de materiales. Invierte,  directamente o a través de otros fondos o sociedades de inversión

y derivados, con la siguiente distribución: Mínimo un 75% en Renta Variable de cualquier capitalización) y sector, de

emisores y mercados de la OCDE o emergentes. El resto en Renta Fija pública y/o privada de emisores/mercados OCDE,

(incluyendo hasta un 20% en depósitos), con calificación crediticia media (min. BBB-) o el rating del Reino de España en

cada momento, si fuera inferior. La duración media de la cartera será inferior a 1 año.

 

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

 
Una información más detallada sobre la política de inversión del Fondo  se puede encontrar en su folleto informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2023 2022

Índice de rotación de la cartera 0,01 0,00 0,00 0,17

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,78 2,80 3,29 0,12

 

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según 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 últimos disponibles

 

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 5.278.233,00 7.718.657,59

Nº de Partícipes 3.810 5.028

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 30 EUR

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 38.961 7,3815

2022 62.338 7,2895

2021 66.540 8,2509

2020 5.351 6,2501

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

Comisión de gestión 0,88 0,00 0,88 1,75 0,00 1,75 patrimonio al fondo

Comisión de depositario 0,06 0,11 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 Año t-1 Año t-2 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC 1,26 3,99 -6,02 0,13 3,47

 

 

Rentabilidades extremas (i)
Trimestre actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,93 20-10-2023 -2,08 10-03-2023

Rentabilidad máxima (%) 2,32 02-11-2023 2,32 02-11-2023

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 Año t-1 Año t-2 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 12,54 13,76 11,93 11,31 13,10

		Ibex-35 13,98 0,75 0,76 0,66 1,19

		Letra Tesoro 1 año 1,06 0,03 0,03 0,04 0,12

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
-0,98 -0,98 -0,91 -0,90 -1,17

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos con política de inversión homogénea.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2023

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

Ratio total de gastos

(iv)
1,91 0,49 0,48 0,47 0,47 1,90 1,86 1,71 1,59

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción 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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Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

El 19/07/2022 se modificó la vocación inversora del Fondo y por ello solo se muestra la evolución del valor liquidativo y de la rentabilidad a

partir de este momento  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"

 

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 según su vocación inversora.

Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

Renta Fija Euro 9.394.530 208.089 2,66

Renta Fija Internacional 1.705.200 51.201 3,37

Renta Fija Mixta Euro 571.310 21.848 3,33

Renta Fija Mixta Internacional 1.951.930 70.695 3,55

Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00

Renta Variable Mixta Internacional 1.733.480 65.386 4,09

Renta Variable Euro 103.985 7.964 9,06

Renta Variable Internacional 6.358.258 318.252 4,53

IIC de Gestión Pasiva 510.602 19.209 1,83

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 94.381 5.069 1,66

Global 20.544.263 683.783 3,59

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 3.355.128 94.568 1,83

IIC que Replica un Índice 2.148.757 46.760 5,52

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 48.471.822 1.592.824 3,49

*Medias.

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

 

2.3 Distribución del patrimonio al cierre del período (Importes en miles de EUR)
 

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 36.655 94,08 56.600 97,09
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 1.198 3,07 1.566 2,69

			* Cartera exterior 35.457 91,01 55.035 94,41

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

			* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 2.237 5,74 1.401 2,40

(+/-) RESTO 69 0,18 294 0,50

TOTAL PATRIMONIO 38.961 100,00 % 58.296 100,00 %

Notas:

El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realización. 

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 58.296 62.338 62.338

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -36,31 -9,74 -42,30 -180,59

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

± Rendimientos netos -4,15 3,37 0,28 -192,70

			(+) Rendimientos de gestión -3,11 4,43 2,37 0,00

						+ Intereses 0,07 0,07 0,13 -25,13

						+ Dividendos 0,93 1,51 2,52 -53,70

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -4,11 2,86 -0,26 -207,94

						± Resultados en depósitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,07 -0,02 -0,09 -154,33

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Otros resultados 0,07 0,01 0,07 435,46

						± Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 566,67

			(-) Gastos repercutidos -1,04 -1,06 -2,09 -26,08

						- Comisión de gestión -0,88 -0,87 -1,75 23,26

						- Comisión de depositario -0,06 -0,05 -0,11 23,26

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,02 -0,04 -2,70

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -4,11

						- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,12 -0,19 53,76

			(+) 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

						+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

						+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 38.961 58.296 38.961

Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1	Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RV COTIZADA 1.198 3,08 1.566 2,69

TOTAL RENTA VARIABLE 1.198 3,08 1.566 2,69

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.198 3,08 1.566 2,69

TOTAL RV COTIZADA 35.452 90,98 55.039 94,42

TOTAL RENTA VARIABLE 35.452 90,98 55.039 94,42

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 35.452 90,98 55.039 94,42

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 36.650 94,06 56.605 97,11

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

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

 

3.2	Distribución de las inversiones financieras, al cierre del período: Porcentaje respecto al patrimonio
total

 

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

de EUR)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

TOTAL DERECHOS 0

TOTAL OBLIGACIONES 0

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 15/12/2023 se actualiza el folleto al objeto de recoger en el apartado objetivo de gestión que el índice se toma a
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efectos meramente informativos (suprimiendo la palabra comparativos que adicionalmente incorporaba la frase previa).

 
 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes 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 (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

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,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

 

 

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobación de otras operaciones

vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

 

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

 

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
 
1. SITUACIÓN DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
El 2º semestre comenzó con descensos en los mercados de renta variable ante las expectativas de que los tipos de interés
pudiesen mantenerse altos durante más tiempo, lo que se unía a los anuncios de mayor emisión de deuda tanto en
Estados Unidos como en algunos países de Europa. Pero todo ello cambió en noviembre, cuando los datos de inflación
comenzaron a sorprender a la baja y los bancos centrales suavizaron su discurso, propiciando un fuerte movimiento al alza
en los activos de riesgo y un aumento considerable de las bolsas mundiales, al mismo tiempo que la volatilidad caía a
niveles mínimos desde la pandemia (el índice VIX de volatilidad cerraba el semestre disminuyendo a un nivel 12,45). En
consecuencia, los principales índices mundiales, como el MSCI World y el S&P500 repuntaron considerablemente,
cerrando el semestre con subidas del 6,5% y 7,2% en dólares, respectivamente. Los mercados desarrollados fueron los
principales impulsores de las subidas (MSCI Dev. World en dólares, +6,8%), destacando los aumentos de las bolsas de
Portugal (PSI 20, +8,0%), Italia (MSCI Italy, +7,9%) y EE.UU. Por otro lado, aunque las bolsas emergentes subieron en
menor medida (MSCI Emerging en dólares, 3,5%), los índices de Europa emergente y Latinoamérica tuvieron un
comportamiento excepcional (MSCI Emerging Europe en dólares, 13,2%; MSCI Latam en dólares, 9,1%). En Europa, las
bolsas de los países core subieron más tímidamente, con el DAX alemán aumentando un 3,7% y el CAC francés
incrementándose un 1,9%. Así, el Stoxx600 se anotó una ganancia del 3,7%, lastrado por el índice de Suiza, que fue el
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peor, al caer un 1,3%. Por otra parte, el Topix siguió con su tendencia al alza, aumentando un 3,4%. En emergentes,
destacaron muy positivamente Turquía (BIST100, +29,7%), Polonia (WIG20, +13,7%), Brasil (Bovespa, +13,6 %),
Indonesia (Nifty50, +13,2%) y la India (Sensex, 11,6%), compensando el mal comportamiento de China (CSI 300, -10,7%).
 
Con respecto a las estimaciones de beneficios de 2023, se han mantenido prácticamente sin cambios en EE.UU. a lo largo
del semestre, mientras que en Europa los analistas han ido recortado sus previsiones. Para el 2024, sin embargo, las
estimaciones se han recortado en ambas regiones, con especial énfasis en Europa. Con todo, las cifras actuales de
crecimiento de beneficios se sitúan en niveles del 1,5% en EE.UU. y -0,9% en Europa para 2023, 10,8% y 6,0% de cara a
2024, y 12,7% y 9,1% para 2025. En cuanto a las ventas, las cifras correspondientes son 2,0% y -0,4% en 2023, 4,9% y
2,5% en 2024, y 5,5% y 3,0% de cara a 2025. Por último, la temporada de beneficios del 3T se salda con subidas en
EE.UU. (+4,7% a/a), impulsados por los márgenes empresariales, mientras que Europa experimenta una fuerte caída tanto
en beneficios (11,5% a/a) como de ventas (-6,9% a/a).
 
Por factores (MSCI World), calidad lideró las subidas en el 2S (8,6%), seguido de momentum (8,1%), mientras que
volatilidad mínima fue el que se anotó la menor subida (2,7%). Sectorialmente (S&P500), destaca el crecimiento de las
empresas de telecomunicaciones (13,8%) y las del sector financiero (11,6%); por el lado contrario, Utilities y el sector de
consumo básico fueron los únicos en negativo, con un -3,3% y -2,1%, respectivamente.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas.
 
A lo largo del semestre la visión del House View se ha traducido en un posicionamiento neutral en bolsa global.
 
 
 
c) Índice de referencia.
 
La gestión toma como referencia la rentabilidad del índice MSCI ACWI Net Total Return EUR Index (NDEEWNR Index), el
índice se toma a efectos meramente informativos o comparativos,  gestionándose el fondo de forma activa.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC
El patrimonio del fondo ha disminuido un 33,17% en el periodo y el número de partícipes ha disminuido un 24,22%. El
impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,97%.
La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 3,78%. El índice de rotación de la cartera ha sido del 0,01%.
La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del -2,26%.
 
 
e) Rendimiento del fondo en comparación 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 3,49%. Los fondos de la
misma categoría gestionados por BBVA AM tuvieron una rentabilidad media ponderada del 4,53%.
 
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
A lo largo del segundo semestre de 2023 destacamos el cierre de las posiciones de Enel, Transalta Renewables y Nutrien
al haber dejado de cumplir todas ellas con los criterios de la Gestora para ser considerados inversión sostenible. Por otro
lado, también se han cerrado totalmente las posiciones en Lousiana-Pacific Corp., First Quantum Minerals y Vestas Wind
Systems.
 
Estos movimientos se han destinado en parte a financiar el aumento en las posiciones de las compañías Advanced Energy
Industries, Acciona, Orsted, Ence Energía y Celulosa y Boralex, entre las más destacadas.
 
 
b) Operativa de préstamo de valores
No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.
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c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos
 
A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 0,99. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversión cuyo grado de
apalancamiento medio ha sido de 0,00%.
 
 
 
d) Otra información sobre inversiones.
 
Existen class actions o demandas colectivas todavía vigentes de las que el Fondo espera recibir indemnización, aunque no
se prevé que ninguna de ellas vaya a tener un impacto material en el valor liquidativo.
Adicionalmente, durante el periodo el Fondo se ha adherido a una nueva class actions o demanda colectiva, si bien el
importe que se espera recibir no se estima que vaya a tener un impacto material en el valor liquidativo.
La Sociedad Gestora tiene contratados los servicios de una entidad con dilatada experiencia en este tipo de procedimientos
judiciales para facilitar el cobro de las indemnizaciones correspondientes; esta entidad cobrará exclusivamente una
comisión de éxito por dicho servicio.
 
El Fondo tiene posición en HYNMTR 1.3 01/08/26 (US44891ABS50) y HYNMTR 2 3/8 10/15/27 (US44891ABP12), títulos
que dejan de tener informado el porcentaje SFDR (antes era del 100%), por no cumplir con alguno de los criterios
establecidos para sus ODS y por tanto, deja de considerarse un activo sostenible.
El Fondo tiene posición en PANASONIC HOLDINGS CORP (JP3866800000), título que deja de tener informado el
porcentaje SFDR (antes era del 100%), por no cumplir con alguno de los criterios establecidos para sus ODS y por tanto,
deja de considerarse un activo sostenible.
El Fondo tiene posición en NEXTERA ENERGY INC (US65339F1012), título que deja de tener informado el porcentaje
SFDR (antes era del 100%), por no cumplir con alguno de los criterios establecidos para sus ODS y por tanto, deja de
considerarse un activo sostenible.
 
 
SeadjuntarácomoanexoalasCuentasAnualesinformaciónsobrelos objetivosdeinversiónsostenibledelFondo
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
 
No aplica
 
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO
La volatilidad del fondo ha sido del 12,90% , superior a la de la Letra del Tesoro a 1 año que ha sido de un 0,03%. El VaR
histórico acumulado en el año alcanzó -0,98%
A lo largo del primer semestre de 2023 el fondo ha mantenido un tracking error expost de 7,90% sobre su índice de
referencia.5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
Durante 2023, BBVA AM ha ejercido, en representación de BBVA MEGATENDENCIA PLANETA TIERRA, FI, el derecho de
asistencia y voto en las juntas generales de accionistas de las sociedades que se indican a continuación. Estos derechos
se han ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el artículo 115.1.i) del RIIC.
 
Se ha asistido y votado a favor de todos los puntos del orden del día en las juntas de accionistas de las siguientes
sociedades: AIR LIQUIDE SA, CORTICEIRA AMORIM SA, Linde Plc, NEWMONT CORP, OCI NV, SYNOPSYS INC.
 
Se ha asistido y votado a favor de determinados puntos del orden del día y en contra o abstenido de otros en las juntas de
accionistas de las siguientes sociedades: ACCIONA SA, BEFESA SA, ENCE ENERGIA Y CELULOSA SA, ENEL SPA,
Imerys SA, OCI NV, SCHNEIDER ELECTRIC SE.
 
El voto ha sido a favor de aquellos puntos del orden del día que se han considerado beneficiosos (o no desfavorables) para
los intereses de las IIC y en contra de los puntos del orden del día en que no se han apreciado dichas circunstancias. En
particular, se ha votado en contra de determinados acuerdos relativos a la independencia del consejo de administración y
los planes de remuneración. También en menor medida en contra de ciertas políticas financieras (principalmente emisiones
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de bonos), operaciones corporativas (sobre todo ampliaciones de capital) o petición de acuerdos por mayorías excesivas.
 
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.
 
El fondo soporta comisiones de análisis. El gestor/gestores del fondo reciben informes de entidades locales e
internacionales relevantes para la gestión del fondo y relacionados con su política de inversión. En base a criterios que
incluyen entre otros la calidad del análisis, su relevancia, la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes
pertinentes ante eventos potenciales o que han sucedido en los mercados y pueden afectar al fondo, la solidez de la
argumentación y el acceso a compañías. El gestor selecciona 13 proveedores de servicios de análisis que se identifican
como generadores de valor añadido para el fondo y por ende susceptibles de recibir comisiones por  ese servicio. Los 5
principales proveedores de servicios de análisis para el fondo han sido: UBS, BNP Paribas, J.P. Morgan, Morgan Stanley y
Bernstein.
Durante 2023 el fondo ha soportado gastos de análisis por importe de 21.310,70€. Para 2024 el importe presupuestado
para cubrir estos gastos son: 13.451,00€.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No hay compartimentos de propósito especial
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Pausa en la política monetaria de los principales bancos centrales
 
Las previsiones de crecimiento global para 2023 (2,9%) han ido aumentando a lo largo del segundo semestre, impulsadas
principalmente por la resiliencia de la economía estadounidense ante el tensionamiento de las condiciones financieras.
 
En EE.UU. las expectativas de crecimiento del PIB de 2023 se sitúan cerca del 2,4%, mientras que la inflación subyacente
ha corregido hasta tasas del orden del 4% (-0,8pp en el semestre). En este contexto, la Fed ha mantenido los tipos de
interés en el rango 5,25-5,50%, enfatizando la necesidad de mantenerlos elevados durante 2024. Sin embargo, las últimas
previsiones del comité sugieren, en promedio, 75pb de bajadas para el año que viene. En la eurozona, el PIB podría cerrar
2023 con tasas del 0,5% (por debajo de su potencial), con el PIB de España creciendo al 2,4%. Por el lado de los precios,
la inflación subyacente en la eurozona ha disminuido de forma notable hasta situarse en el 3,6% (-2pp en el semestre), lo
que ha llevado al mercado a anticipar fuertes bajadas del BCE en 2024 (desde la horquilla del 4,0-4,5% actual). En China,
el PIB de 2023 podría registrar un crecimiento del 5,2%, ligeramente superior al objetivo del 5% que marcó el gobierno,
pero por debajo de lo estimado por los analistas cuando comenzó el semestre.
 
Retornos positivos en la mayoría de activos, sobre todo en renta variable y HY
 
A pesar de la insistencia de la Fed en que mantendría los tipos de interés elevados durante 2024, las sorpresas positivas
en economía e inflación durante el 2S han permitido que acabe el año señalizando el fin de la política monetaria restrictiva,
actuando como viento de cola para la renta variable global, sobre todo en los mercados desarrollados (S&P +7,2%,
Stoxx600 +3,7% en el semestre). Por su parte, la deuda soberana de mayor calidad acaba con una fuerte positivización de
las curvas y bajadas de los tipos a largo plazo en Alemania, en un contexto donde el mercado de crédito ha mostrado una
fortaleza considerable (estrechamientos de diferenciales de entre 80pb en el segmento especulativo). En cuanto a las
primas de riesgo periféricas, la española permanece inmóvil en 100pb, mientras que la de Grecia baja 24pb hasta situarse
prácticamente en los mismos niveles. En el mercado de divisas, destaca la depreciación global del dólar (DXY -1,5%) y la
apreciación del EURUSD (+1,2% hasta 1,1039). Por último, en el mercado de materias primas llama la atención la fuerte
subida del oro (+7,5% hasta 2063$/o), mientras que el Brent (77,6$/b) consigue cerrar el semestre en positivo (3,5%), pese
a las abultadas caídas de los últimos meses.
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10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ES0125220311 - ACCIONES|ACCIONA SA EUR 670 1,72 927 1,59

						ES0130625512 - ACCIONES|ENCE ENERGIA Y CELUL EUR 528 1,36 639 1,10

TOTAL RV COTIZADA 1.198 3,08 1.566 2,69

TOTAL RENTA VARIABLE 1.198 3,08 1.566 2,69

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.198 3,08 1.566 2,69

						AU000000CWY3 - ACCIONES|CLEANAWAY WASTE MANA AUD 651 1,67 877 1,50

						BE0165385973 - ACCIONES|MELEXIS NV EUR 779 2,00 1.084 1,86

						BE0974320526 - ACCIONES|UMICORE SA EUR 396 1,02 576 0,99

						CA0084741085 - ACCIONES|AGNICO EAGLE MINES L CAD 827 2,12 1.077 1,85

						CA09950M3003 - ACCIONES|BORALEX INC CAD 535 1,37 689 1,18

						CA1375761048 - ACCIONES|CANFOR CORP CAD 371 0,95 707 1,21

						CA3359341052 - ACCIONES|FIRST QUANTUM MINERA CAD 0 0,00 771 1,32

						CA45868C1095 - ACCIONES|INTERFOR CORP CAD 416 1,07 632 1,08

						CA6665111002 - ACCIONES|NORTHLAND POWER INC CAD 336 0,86 464 0,80

						CA67077M1086 - ACCIONES|NUTRIEN LTD CAD 0 0,00 465 0,80

						CA8934631091 - ACCIONES|TRANSALTA RENEWABLES CAD 0 0,00 472 0,81

						CA94106B1013 - ACCIONES|WASTE CONNECTIONS IN USD 808 2,07 1.107 1,90

						CA9528451052 - ACCIONES|WEST FRASER TIMBER C CAD 481 1,23 690 1,18

						CH0030170408 - ACCIONES|GEBERIT AG CHF 414 1,06 484 0,83

						CH0435377954 - ACCIONES|SIG GROUP AG CHF 547 1,40 941 1,61

						DE0007074007 - ACCIONES|KWS SAAT SE & CO KGA EUR 375 0,96 567 0,97

						DE000A0TGJ55 - ACCIONES|VARTA AG EUR 173 0,44 222 0,38

						DK0060094928 - ACCIONES|ORSTED AS DKK 361 0,93 739 1,27

						DK0061539921 - ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS DKK 0 0,00 674 1,16

						ES0127797019 - ACCIONES|EDP RENOVAVEIS SA EUR 535 1,37 627 1,08

						FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 696 1,79 919 1,58

						FR0000120859 - ACCIONES|IMERYS SA EUR 857 2,20 1.518 2,60

						FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC S EUR 1.000 2,57 1.294 2,22

						FR0000124141 - ACCIONES|VEOLIA ENVIRONNEMENT EUR 551 1,41 790 1,36

						FR0010307819 - ACCIONES|LEGRAND SA EUR 634 1,63 865 1,48

						FR0014000MR3 - ACCIONES|EUROFINS SCIENTIFIC EUR 319 0,82 445 0,76

						GB0000456144 - ACCIONES|ANTOFAGASTA PLC GBP 736 1,89 915 1,57

						GB0004052071 - ACCIONES|HALMA PLC GBP 384 0,99 547 0,94

						GB0008220112 - ACCIONES|DS SMITH PLC GBP 1.007 2,58 1.274 2,19

						GB00BDCPN049 - ACCIONES|COCA-COLA EUROPACIFI USD 714 1,83 987 1,69

						GB00BJFFLV09 - ACCIONES|CRODA INTERNATIONAL GBP 239 0,61 381 0,65

						IE000S9YS762 - ACCIONES|LINDE PLC EUR 937 2,40 1.260 2,16

						IE00BLS09M33 - ACCIONES|PENTAIR PLC USD 684 1,76 870 1,49

						IT0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 0 0,00 968 1,66

						JE00BJVNSS43 - ACCIONES|FERGUSON PLC GBP 699 1,79 822 1,41

						JP3249600002 - ACCIONES|KYOCERA CORP JPY 515 1,32 689 1,18

						JP3270000007 - ACCIONES|KURITA WATER INDUSTR JPY 684 1,76 958 1,64

						JP3695200000 - ACCIONES|NGK INSULATORS LTD JPY 298 0,76 426 0,73

						JP3866800000 - ACCIONES|PANASONIC HOLDINGS C JPY 557 1,43 984 1,69

						KYG8655K1094 - ACCIONES|TIANNENG POWER INTER HKD 366 0,94 646 1,11

						KYG9829N1025 - ACCIONES|XINYI SOLAR HOLDINGS HKD 209 0,54 501 0,86

						LU1704650164 - ACCIONES|BEFESA SA EUR 378 0,97 531 0,91

						NL0010545661 - ACCIONES|CNH INDUSTRIAL NV EUR 243 0,62 410 0,70

						NL0010558797 - ACCIONES|OCI NV EUR 618 1,59 732 1,26

						NL0010583399 - ACCIONES|CORBION NV EUR 239 0,61 381 0,65

						NO0003096208 - ACCIONES|LEROY SEAFOOD GROUP NOK 303 0,78 402 0,69

						NO0010310956 - ACCIONES|SALMAR ASA NOK 478 1,23 495 0,85

						NO0010715139 - ACCIONES|SCATEC ASA NOK 316 0,81 308 0,53

						PTCOR0AE0006 - ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SG EUR 116 0,30 174 0,30

						US0010841023 - ACCIONES|AGCO CORP USD 261 0,67 406 0,70

						US0079731008 - ACCIONES|ADVANCED ENERGY INDU USD 810 2,08 995 1,71

						US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIALS IN USD 994 2,55 1.555 2,67

						US0584981064 - ACCIONES|BALL CORP USD 569 1,46 824 1,41

						US1252691001 - ACCIONES|CF INDUSTRIES HOLDIN USD 549 1,41 686 1,18

						US2017231034 - ACCIONES|COMMERCIAL METALS CO USD 545 1,40 820 1,41

						US2193501051 - ACCIONES|CORNING INC USD 420 1,08 692 1,19

						US2441991054 - ACCIONES|DEERE & CO USD 197 0,51 286 0,49

						US3024913036 - ACCIONES|FMC CORP USD 399 1,02 946 1,62

						US4943681035 - ACCIONES|KIMBERLY-CLARK CORP USD 728 1,87 1.183 2,03

						US5355551061 - ACCIONES|LINDSAY CORP USD 501 1,29 662 1,14

						US5463471053 - ACCIONES|LOUISIANA-PACIFIC CO USD 0 0,00 804 1,38

						US6516391066 - ACCIONES|NEWMONT CORP USD 462 1,19 681 1,17

						US65339F1012 - ACCIONES|NEXTERA ENERGY INC USD 324 0,83 476 0,82

						US6833441057 - ACCIONES|ONTO INNOVATION INC USD 702 1,80 765 1,31

						US7607591002 - ACCIONES|REPUBLIC SERVICES IN USD 771 1,98 1.024 1,76

						US8336351056 - ADR|SOCIEDAD QUIMICA Y M USD 241 0,62 416 0,71
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US83417M1045 - ACCIONES|SOLAREDGE TECHNOLOGI USD 200 0,51 691 1,19

						US8581191009 - ACCIONES|STEEL DYNAMICS INC USD 1.072 2,75 1.704 2,92

						US8716071076 - ACCIONES|SYNOPSYS INC USD 843 2,16 1.481 2,54

						US94106L1098 - ACCIONES|WASTE MANAGEMENT INC USD 830 2,13 1.150 1,97

						US9427491025 - ACCIONES|WATTS WATER TECHNOLO USD 692 1,78 874 1,50

						US96145D1054 - ACCIONES|WESTROCK CO USD 560 1,44 561 0,96

TOTAL RV COTIZADA 35.452 90,98 55.039 94,42

TOTAL RENTA VARIABLE 35.452 90,98 55.039 94,42

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 35.452 90,98 55.039 94,42

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 36.650 94,06 56.605 97,11

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC (en adelante BBVA AM) dispone de una política de remuneración de aplicación
a todos sus empleados, compatible con el perfil de riesgo, la propensión al riesgo y la estrategia de BBVA AM y de las IIC
y carteras que gestiona, su normativa y documentación legal. Se ha diseñado de forma que contribuya a prevenir una
excesiva asunción de riesgos y a una mayor eficiencia de su actividad, y es coherente con las medidas y procedimientos
para evitar conflictos de interés. Asimismo, se encuentra alineada con los principios de la política de remuneración del
Grupo BBVA, es coherente con la situación financiera de la Sociedad y tiene en consideración la integración por BBVA AM
de los riesgos de sostenibilidad.
La remuneración consta de dos componentes principales: una parte fija, suficientemente elevada respecto de la total, en
base al nivel de responsabilidad, funciones desarrolladas y trayectoria profesional de cada empleado, que incluye
cualquier otro beneficio o complemento que, con carácter general, se aplique a un mismo colectivo de empleados y que no
giren sobre parámetros variables o supeditados al nivel de desempeño, como pueden ser aportaciones a sistemas de
previsión social y otros beneficios sociales, y una parte variable de incentivación, totalmente flexible, ligada a la
consecución de objetivos previamente establecidos y a una gestión prudente de los riesgos.
El modelo de incentivación variable refleja el desempeño medido a través del cumplimiento de unos objetivos alineados
con el riesgo incurrido y será calculado sobre la base de una combinación de indicadores de Grupo, área e individuales,
con diferentes ponderaciones, financieros y no financieros, con mayor peso de estos últimos, que contemplan aspectos
funcionales y de gestión de riesgos. Cada función dentro de la organización tiene asignada una ponderación o slotting que
determina en qué medida la retribución variable está ligada al desempeño del Grupo, del área o del individuo. No se
contempla retribución vinculada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas.
La incentivación variable de los miembros del colectivo identificado, que son aquellos empleados cuya actividad puede
tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de las IIC y carteras, entre los que se incluyen las funciones de
control, está sujeta a determinadas reglas de concesión, consolidación y pago, las cuales incluyen la aplicación de
indicadores plurianuales para el cálculo del componente variable que favorecen la alineación de la remuneración con los
intereses a largo plazo tanto de la Sociedad como de las carteras gestionadas.
Se distinguen 3 grupos de actividad distintos a la hora de asignar dichos indicadores: miembros pertenecientes al área de
Inversiones, cuya incentivación está relacionada en mayor medida con el resultado de la gestión de las IIC y carteras,
mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo; miembros pertenecientes a áreas de Control, cuyos
indicadores están mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones; y miembros responsables de otras
funciones con indicadores más vinculados a los resultados y eficiencia de la Sociedad.
Adicionalmente, las reglas de concesión, consolidación y pago de los miembros del colectivo identificado incluyen la
posible entrega de instrumentos por el 50% del total del componente variable que, en su caso, estarían sujetos a un
periodo de retención de 1 año desde su entrega.
Asimismo, establecen la posibilidad de diferir el pago del 40% del total por un periodo de 3 años, ajustándose al final de
dicho periodo en base a los mencionados indicadores plurianuales previamente definidos por el Consejo de
Administración, que pueden llegar a reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirán en ningún caso para
incrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y retención, la totalidad de la remuneración variable estará
sometida a cláusulas de reducción (malus) y recuperación (clawback), ligadas a un deficiente desempeño financiero de
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BBVA AM en su conjunto o de una división o área concreta, o de las exposiciones generadas por un miembro del

Colectivo Identificado de BBVA AM, cuando dicho desempeño deficiente derive de cualquiera de las circunstancias

recogidas en la política de remuneraciones.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuación del texto actual de la política a los objetivos

perseguidos y ha acordado adaptarlo a la nueva Política General de Remuneraciones del Grupo BBVA, transponiendo

aquellos aspectos compatibles con la política de BBVA AM y su finalidad.

La cuantía total de la remuneración abonada por BBVA AM a su personal y consejeros, durante el ejercicio 2023, ha sido

la siguiente: remuneración fija: 12.578.280 euros; remuneración variable: 6.058.128 euros y el número de beneficiarios

han sido 226, de los cuales 192 han recibido remuneración variable. Adicionalmente, la remuneración agregada de los 4

altos cargos y otros 15 miembros del colectivo identificado, cuya actuación haya tenido una incidencia material en el perfil

de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administración de BBVA AM y

el personal de BBVA AM que, durante 2023, hayan tenido autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha

sido de 726.845 euros de retribución fija y 425.073 euros de retribución variable para los primeros, y de 1.936.936 euros

de retribución fija y 1.333.007  euros de retribución variable para el resto.

La política de remuneración de BBVA AM, disponible en www.bbvaassetmanagement.com, incluye información adicional.

 

 
 

12. Información sobre las operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica


