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INFORMACION SICAV

Fecha de 25/05/2001

1. Politica de inversion y divisa de denominacién
Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacién Inversora: Global
Perfil de riesgo: 7,enunaescaladel1al7

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Es una sociedad de Inversion GLOBAL

La Sociedad cumple con la Directiva 2009/65/EC. La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en
[IC financieras que sean activo apto, armonizadas o no (con un maximo del 30% en 1IC no armonizadas) pertenecientes
o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos
de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin que exista predeterminacién en
cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de ctivo pudiendo estar la totalidad de su exposicién en cualquiera
de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afo
en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos
del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que
se refiere a la distribucidon de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni duracion,
ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises
emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicidn total. El grado maximo de
exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto. La
Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

Operativa en instrumentos derivados

Esta sociedad tiene previsto operar con instrumentos derivados negociados y no negociados en mercados organizados
de derivados, con la finalidad de cobertura y como inversién, de acuerdo a la normativa vigente. La
metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

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



Una informacién mas detallada sobre la politica de inversién de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.
Divisa de denominacion: EUR
2. Datos econémicos

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

Periodo actual Periodo anterior

N° de acciones en circulacion
N° de accionistas
Dividendos brutos distribuidos por accion

¢Distribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de Valor liquidativo

Fecha eriodo (miles de
g EJR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe
2021
2020
2019

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion

% efectivamente cobrado ) Sistema
. Base de calculo . .
Periodo Acumulada imputacién
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
patrimonio al fondo

Comisién de depositario
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada

Base de calculo

patrimonio

Periodo Actual | Periodo Anterior | Afio Actual Afo Anterior

Indice de rotacion de la cartera (%)

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

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

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest 1er 4° Trimest 3er
2022 ;'\“c;‘tiz lr € | Trimestre 5'52?3 | Trimestre 2021 2020 2019 2017
2022 2021

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest ler 4° Trimest 3er
2022 MMESe | rrimestre MMESe | Trimestre 2021 2020 2019 2017
Actual 2021

2022 2021




Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 |IC se incluyen también los gastos soportados
indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de

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.
Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afios Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

120 Yy
VN
115 M A
Y .
110 A I
_‘f!q a‘r«r W‘l 01 — . =L . . — . m

105 | fl b I

v [ 5

z

A
el VAL T
100 L ¥ - Ty 104

a5

—

154

01/07/2017

10/10/2017

19/0172018
30/04/2018
09/08/2018
18/11/2018
27/02/2019
08/06/2019
17/09/2019
27/12/2019
06/04/2020
16/07/2020
25/10/2020
03/02/2021
15/05/2021
240872021
031272021
14/0372022
30/06/2022

=
=
=

O {LIBRE DE RIES&0) — Valor Liquidativo

B L 14flo (LIBRE DE RIESGO) M Rentabilidad I1C

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

Distribucién del patrimonio

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS

* Cartera interior

* Cartera exterior

* Intereses de la cartera de inversion

* Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+/-) RESTO

TOTAL PATRIMONIO

4.383

100,00

4.967

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 variaciéon patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

o Variacion del Variacion respecto fin
Variacion del . riaa e
eriodo actual penoQO acumulada perioc
P anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4.967 5.315 4.967

+- Compra/venta de acciones (neto)
- Dividendos a cuenta 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 depdsitos (realizadas o no)
+- Resultados en derivados (realizadas o no)
+- Resultados en IIC (realizadas o no)
+- Oftros resultados
+- Otros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de sociedad gestora
- Comisioén de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestidn corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la I1IC




% sobre patrimonio medio .
% variacion

Variacion del Variacion respecto fin
periodo acumulada periodo
anterior anual anterior

Variacion del
periodo actual

+ Comisiones retrocedidas

+ Otros ingresos
+- Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.383 4967 4.383
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de o Valor de o
mercado ° mercado °
ES00000127C8 - Bonos|ESTADO ESPANOL|1,000|2030-11-30 EUR
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 104 2,38 113 2,27
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 104 238 113 2,27
TOTAL RENTA FIJA 104 2,38 113 2,27
ES0144580Y14 - Acciones|IBERDROLA SA EUR
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR
ES0113900J37 - Acciones|BANCO SANTANDER SA EUR
ES0148396007 - Acciones|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 64 1,47 68 1,36
TOTAL RENTA VARIABLE 64 1,47 68 1,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 168 3,85 181 3,63
PTOTEKOE0011 - Obligaciones|ESTADO PORTUGUES)2, EUR
US91282CED92 - Bonos|US TREASURY N/B|0,875|2025-03-15 UsSD
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 275 6,28 131 2,64
XS2197348324 - Bonos|TAKEDA PHARMACEUTICA|0,750]|2027- EUR
XS2244941063 - Bonos|IBERDROLA INTERNACIO|1,874|2048-04- | EUR
XS2265371042 - Bonos|MACQUARIE BANK LTD|0,350/2028-03-03 | EUR
XS2304340263 - Bonos|EQUINIX INC|0,250]|2027-01-15 EUR
DEO0OA289QR9 - Bonos|DAIMLER AG|0,750]2030-09-10 EUR
XS1425274484 - Bonos|HEIDELBERGCEMENT AG|2,250|2024-03- | EUR
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 436 9,94 508 10,23
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 711 16,22 639 12,87
TOTAL RENTA FIJA 711 16,22 639 12,87
CHO0012032048 - Acciones|ROCHE HOLDING AG CHF
CH0013841017 - Acciones|LONZA CHF
CHO0013841017 - Acciones|LONZA GROUP AG CHF
DE0007164600 - Acciones|SAP SE EUR
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR
FR0000120073 - Acciones|AIR LIQUIDE SA EUR
FR0000120271 - Acciones|TOTALENERGIES SE EUR
FR0000120271 - Acciones|TOTAL SA EUR
FR0000120628 - Acciones|AXA SA EUR
FR0000121014 - Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT | EUR
FR0000121972 - Acciones|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR
FR0000125338 - Acciones|CAPGEMINI SE EUR
FR0000125486 - Acciones|VINCI SA EUR
FR0000127771 - Acciones|VIVENDI SE EUR
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS SA EUR
IE0001827041 - Acciones|CRH PLC EUR
NLO0011821202 - Acciones|ING GROEP NV EUR
DE0007100000 - Acciones|DAIMLER AG EUR
DE0007100000 - Acciones|DAIMLER AG EUR
IE00B1RR8406 - Acciones|SMURFIT EUR
IEOOB1RR8406 - Acciones|SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR
NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR
DE0005552004 - Acciones|DEUTSCHE POST AG EUR
FR0000051807 - Acciones|TELEPERFORMANCE EUR




Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversiéon y emisor Divisa Valor de o Valor de o
mercado 0 mercado °
IEOOBZ12WP82 - Acciones|LINDE PLC EUR
IEOOBZ12WP82 - Acciones|LINDE GB EUR
NL0013654783 - Acciones|PROSUS NV EUR
ITO003128367 - Acciones|[ENEL SPA EUR
DE0O0A1EWWWO - Acciones|ADIDAS AG EUR
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 500 11,43 650 13,11
TOTAL RENTA VARIABLE 500 11,43 650 13,11
LU0141799097 - Participaciones|NORDEA 1 EUR HGH YLD-BI-EUR| EUR
LU0468289250 - Participaciones|BLACKROCK GLB FUNDS SHD- | EUR
IEOOB3YCGJ38 - Participaciones|SOURCE S&P 500 UCITS ETF USD
IE00B9721Z33 - Participaciones|MUZINICH SHORT DUR HY EUR | EUR
IEOOBDZRX185 - Participaciones|NEUBERGER BERMAN SHORT | EUR
LU0231477265 - Participaciones|]ABERDEEN STANDARD SICAV | -| USD
LU0346388704 - Participaciones|FID-G FINA-Y ACE EUR
IEO0BZ4D7085 - Participaciones|POLAR CAPITAL FUNDS PLC GL | EUR
LU1295554833 - Participaciones|CAPITAL GROUP NEW EUR
LU1694214633 - Participaciones|NORDEA 1 SICAV-LOW EUR
LU1534073041 - Participaciones| DEUTSCHE FLOATING NTS IC EUR
LU1481584016 - Participaciones|FLSBCH-BD OP-IT€ EUR
IEOOBDB47662 - Participaciones|WELL GLBL IMPACT FUND- USD
DE000A2T5DZ1 - Participaciones|XTRACKERS ETC PLC EUR
DE000A2T5DZ1 - Participaciones|XTRACKERS IE PHYSICAL EUR
LU0136240974 - Participaciones|UBS ETF-MSCI JAPAN UCITS JPY
IEOOBF5GB717 - Participaciones|ISHARES EURO FLOATING RATE| EUR
LU0605512606 - Participaciones|FIDELITY FUNDS - ASIAN BOND | USD
LU2183143846 - Participaciones|] AMUNDI FUNDS - EUROPEAN EUR
IEOOBLNMYC90 - Participaciones|XTRACKERS S&P 500 EQUAL USD
IEOOBYQ44T06 - Participaciones|WELL GLOBAL HLTH CR-SEUR | EUR
LU1797813448 - Participaciones|M&G LUX INVESTMENT FUNDS 1| EUR
LU1895730577 - Participaciones|HSBC GIF-GC FR FT2022-1-ACHE| EUR
LU0571085686 - Participaciones|VF-MTX SUST EM MK L-ICAP USD
LU0571085686 - Participaciones|VONTOBEL FUND - MTX USD
LU0524480265 - Participaciones|DB X-TRACKERS Il SOV EUR
LU0113258742 - Participaciones|SCHRODER ISF EURO EUR
LU0654989283 - Participaciones|DB FIXED INCOME OPPORT-DPM| EUR
TOTAL IIC 2.764 63,05 3.221 64,85
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.975 90,70 4.510 90,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.143 94,55 4.691 94,46

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

Los productos estructurados suponen un 2,28% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al

Tipo de Valor

[ Acciones

[ sonos

D FONDOS DE INVERSION

D LIQUIDEZ

[Josicaciones

Total 100,0 %

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

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido
DJ EURO STOXX Inversion
Total subyacente renta variable 67
TOTAL DERECHOS 67
DJ EURO STOXX Inversion
Total subyacente renta variable 245
EUR/USD SPOT (SUBYACENTE) Inversion



Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido
Total subyacente tipo de cambio 126
TOTAL OBLIGACIONES 371
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacién

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

—h

Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
Ref: HECHO RELEVANTE DE TISU INVEST SICAV SA

Muy Sefiores nuestros:

Por la presente, al efecto de dar cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 30 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, Deutsche Wealth Management, SGIIC, S.A., como entidad gestora de la sociedad de referencia, comunica el

siguiente Hecho Relevante:

El Consejo de Administracion de TISU INVEST SICAV, S.A., en su reunion celebrada el 25 de febrero de 2022, ha

acordado proponer a la Junta general de accionistas la diso-lucidén y liquidacion de la sociedad.

Conforme a lo establecido en la letra c) del apartado 2 de la Disposicion transitoria cuadragésima primera de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socie-dades, en su redaccion dada por la Ley 11/2021, de 9 de julio,
los accionistas de la sociedad podran acogerse al régimen de reinversion, en el supuesto de acordarse la di-solucién y

liquidacion por la Junta general de accionistas de la sociedad

La Junta sera debidamente convocada para su celebracion durante el ejercicio 2022.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

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

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad
del grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra 1IC 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 IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a)Participaciones significativas:

La sociedad no tiene Participaciones Significativas.



f) Se han adquirido valores de RF por valor de 213.492,30 EUR durante el trimestre en el que BNP y DB han sido
contrapartida.

h)Operaciones Vinculadas

La Gestora puede realizar por cuenta de la Institucién operaciones vinculadas, previstas en el articulo 99 del RIIC. La
gestora cuenta con un procedimiento de control recogido en su Reglamento Interno.

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.

Este semestre ha sido uno de los mas complicados en muchos afios, con las rentabilidades en el segundo trimestre
siguiendo en gran medida los pasos del primer trimestre. La gran mayoria de clases de activos experimentaron pérdidas
significativas, incluidas las acciones, el crédito y los bonos soberanos, mientras que el dolar estadounidense y algunas
materias primas como el petréleo estuvieron entre las pocas excepciones.

De hecho, en términos de rendimiento total, acabamos de ver la mayor caida del primer semestre del S&P 500 en 60
afos, y en junio solo dos activos no monetarios estaban en territorio positivo, que es lo mismo que vimos durante el
mercado inicial caos de la pandemia en marzo de 2020. Y en lo que llevamos de afio solo una minoria de activos estan
en territorio positivo, una cantidad incluso mas baja que lo sucedido en 2008.

La razén principal de estas caidas generalizadas es el hecho de que los riesgos de recesion han aumentado
significativamente durante el segundo trimestre. Esto ha sido por varias razones, pero la primera entre ellas es que la
inflacion ha demostrado ser mucho mas persistente de lo esperado, lo que sugiere un ritmo mas agresivo de subidas de
tipos por parte de los bancos centrales, por encima de lo esperado por parte de los inversores a principios del trimestre.
Por ejempilo, el tipo descontado por los futuros de la FED para la reunion de diciembre de 2022 ha aumentado del 2,40
% al final del primer trimestre al 3,38 % al final del segundo trimestre. Un patrén similar ha sido visto en otros bancos
centrales, y los efectos estan empezando a mostrarse en la economia real también, con las tasas hipotecarias de EE.
UU. alcanzando su maximo desde 2008.

La gran preocupacion desde el punto de vista de los inversores es que el efecto acumulativo de estos nuevos tipos y las
subidas previstas de los mismos puedan llevar a la recesion, y en ese frente hemos visto multiples sefiales que apuntan
a un crecimiento mas lento recientemente tanto en EE. UU. como en Europa.

Por ejemplo, el PMI compuesto flash de la zona del euro para junio llegd a su nivel mas bajo en 16 meses de 51,9,
mientras que su contraparte estadounidense cayé a un minimo de 5 meses de 51,2. Otro indicador recesionista, como la
curva de tipos también muestran signos preocupantes, con los 2s10s merodeando lo niveles de inversién de la curva,
con un diferencial a solo +5.1bps de la inversion.

El shock energético se suma a estas preocupaciones de crecimiento, y eso persistié durante el segundo trimestre
mientras la guerra en Ucrania ha continuado. Los precios del crudo Brent partieron de unas considerables ganancias en
el primer trimestre, con un aumento adicional de +6.4% en el segundo trimestre que los dejé en USD115/bbl. Mientras
tanto, el gas natural europeo ha subido un +14,8% hasta los 145 Eur por megavatio-hora.

Sin embargo, los temores de una recesiéon mundial han golpeado los precios de los metales industriales
significativamente, y el indice de la Bolsa de Metales de Londres acaba de experimentar su primera caida trimestral
desde la ola inicial de la pandemia en el primer trimestre de 2020, y su disminucion de -25.0% es la mas grande desde
la agitacion de la GFC en el cuarto trimestre de 2008.

Esa disminucioén en el apetito por el riesgo también ha afectado a una variedad de otros activos. EI S&P 500 se
desplom¢ -16,1 % en el segundo trimestre, lo que significa que su desempeiio trimestral fue el segundo peor desde las
turbulencias de la GFC del cuarto trimestre de 2008. Los bonos soberanos aumentaron las pérdidas del primer trimestre,
los soberanos en euros (-7,4%) registraron su peor desempefio trimestral del siglo, con el anuncié del plan del BCE para
comenzar a subir los tipos a partir de julio para hacer frente a la alta inflacion. Las criptomonedas también compartieron
las pérdidas, con Bitcoin (-59.0%) de caida en el segundo trimestre, marcando su peor desempefio trimestral en mas de
una década.



Mirando especificamente a junio en lugar del segundo trimestre en su conjunto, la imagen es aun peor. De alguna
manera la mayoria de los activos financieros estan cayeron durante el mes, el mismo niumero que en marzo de 2020
cuando los mercados globales reaccionaron a la ola inicial de la pandemia. La excepcién positiva fueron el Shanghai
Comp (+7,5%) y el Hang Seng (+3,0%), que han sido apoyados por la mejora de los datos econémicos a medida que se
han relajado las restricciones de Covid. Sin embargo, el comportamiento ha sido negativo en todos los ambitos, e
incluso las materias primas han caido después de su fuerte comienzo de afo, con el crudo Brent (-6,5%) y el WTI
(-7.8%) registrando sus primeros descensos mensuales en lo que va del afio debido a la preocupacion por una recesion.
El principal catalizador de esto fue el dato del IPC de EE. UU. mucho mas fuerte de lo esperado para junio, que
desencadend otra venta masiva al amanecer, por la vision del mercado que la Fed se veria obligada a subir los tipos
aun mas agresivamente para controlar la inflacién, apoyado por la reunién del 15 de junio de la FED cuando subieron
por 75bps por primera vez desde 1994.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

Por el lado de la renta fija, se ha mantenido el posicionamiento de duracién baja adoptado desde principio de afio. Si
bien durante el semestre se ha ido reduciendo la exposicion a los activos de renta fija mas volatiles, reduciendo la
posicion en High Yield en el fondo Muzinich short duration HY, y reduciendo la exposicién a deuda emergente,
reduciendo la posicién en L&G ESG EM corp bond. Mientras se aumenté la exposicidon de deuda soberana a través de
la compra del Tesoro americano y el ETF Ishares Eur govt bond 3-5.

En renta variable hemos mantenido la infra ponderacion en Europa que establecimos a mediados de febrero debido a
las dudas del impacto del conflicto en la economia europea. Ademas, se ha mantenido la estrategia de coberturas,
vendiendo puts del Eurostoxx septiembre 2022 a nivel 3350. En renta variable americana se ha adoptado una estrategia
para tener mayor exposicion a través de acciones en concreto en detrimento de inversion indirecta que manteniamos en
diversos ETFs sobre el mercado americano.

c) indice de referencia.

N/A

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

La evolucién patrimonial del fondo a lo largo del semestre ha sido negativa, habiendo pasado de 4,966,754.64 EUR en
diciembre de 2021 a 4,383,011.89 EUR a 30 de junio de 2022. El numero de participes a cierre del semestre se ha
reducido considerablemente hasta 19 frente a los 122 que tenia a cierre de diembre del 2021. De este modo, la SICAV
registra una rentabilidad del -11.57%, frente al -10.49% que consigue su benchmark. El fondo incurrié en unos gastos
indirectos del 0.16% para sumar un total de 0.44% de gastos sobre el patrimonio durante el periodo.

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.

La cartera cierra el periodo con una exposicion a la renta variable del 37.39% por debajo del 39.38% que tenia a cierre

del semestre anterior.

b) Operativa de préstamo de valores.

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

c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

Se mantienen en cartera posiciones en instrumentos derivados que cotizan en mercados organizados, con el fin de

aprovechar las oportunidades derivadas del enorme dinamismo de los flujos de capitales.

d) Otra informacién sobre inversiones.



A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes establecidos.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones dudosas, morosas o en litigio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de la cartera a cierre del primer semestre de 2022 ha sido de 3.89.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacidn al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la cartera del fondo éste se ha
acogido de forma general a la opcidn por defecto establecida en la convocatoria de la junta. En aquellos supuestos en
los que no se siga esta regla se informara a los participes en los correspondientes informes periddicos. No obstante,
dichos derechos se han ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

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.

El gestor de la Sociedad recibe informes de entidades internacionales relevantes para la gestion de la Sociedad y
relacionados con su politica de inversidon, en base a criterios que incluyen entre otros la calidad del analisis, su
relevancia, la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han
sucedido en los mercados y que pueden afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacion y el acceso a los modelos
de valoracion usados por los analistas. El fondo no soporta gastos de analisis por las inversiones realizadas. Dichos
gastos son soportados por la DB WM SGIIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propdsito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La incertidumbre sigue reinando en los mercados, la alta inflacion, y la persistencia del conflicto en Ucrania hacen
prever una desaceleraciéon econdmica global. En Estados unidos se estima una inminente recesién, derivada por la
necesidad de la FED de mantener una politica monetaria restrictiva tras registrar la mayor inflacién en décadas. Por otro
lado, los elevados precios de la energia en Europa y la posibilidad de un potencial cierre total o parcial del suministro del
gas ruso a Europa, presenta un entorno complejo para la economia europea.

A pesar de esto, las fuerte correcciones que ya han sufrido los principales activos financieros hasta la fecha nos hace
pensar que gran parte de estos riesgos ya estan descontados en las valoraciones actuales, presentandonos una vision
medianamente constructiva. Si bien, a pesar de esta visidn constructiva, el entorno nos hace reiterar la necesidad de
mantener una cartera diversificada, tanto geograficamente, como por tipo de activo y estilo, y un mensaje de prudencia.
Ademas, reiteramos la premisa de permanecer invertido para no perder posibles recuperaciones.



10. Informacién sobre la politica de remuneracién
No aplicable.

11. Informacidn sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizaciéon de las
garantias y swaps de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplicable.



