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Informacion SICAV: GUESINVER SICAV SA
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1. Politica de inversién y divisa de denominacion 2. Datos Econdmicos
Categoria Datos generales
Tipo de sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o Periodo actual  Periodo anterior
sociedades. Vocacion Inversora: Global. Perfil de riesgo: 7 en una escala del N.° de acciones en circulacion 593.316,00 627.687,00
Tal7. N.° de Accionistas 108 106
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil: S. Dividendos brutos distribuidos poraccién 0.00 0.00
La sociedad cotiza en Bolsa de Valores: No. Patrimonio Fin de Valor liguidativo fin de periodo
. ., periodo Fin del periodo Minimo Méximo
Descripcion General Fecha (miles de euros)
) ) ) - B ) Perfodo del Informe 37.137 62,5915 60,6095 63,4884
La Soue@ad puede |nv§rt\r en va\vores mobiliarios de renvta fijay variable con 2020 38782 587740 474269 587740
una politica de inversiones flexible, en valores negociados en mercados
2019 40729 55,8831 51,8570 55,8831

nacional y extranjeros, incluidos mercados emergentes y denominados en
divisas no euro. Asimismo, la Sociedad puede invertir a través de otras IICs 2O 45.861 52,1959 51,3201 571820
entre el 0% y 100% de su cartera y hasta un 10% a través de instrumentos El sistema de imputacién de la comisién sobre resultados es a la Sociedad.

financieros establecidos en el articulo 48,1,j del RIIC, incluidos activos de

inversion alternativa Comisiones % efectivamente cobrado
! aplicadas enel Periodo Acumulado Basede Sistemade
. . periodo, sobre Célculo  imputacion
Operahva en |ﬂStI’umentOS der|VadOS patrimonio medio S/Patrimonios/resultadosTotal s/patrimonio s/resultados Total
. . . . . Comisién de gestion 0,15 0,00 0,15 0,30 0,00 0,30 Patrimonio A la SICAV
La Sociedad puede realizar operaciones en instrumentos derivados con la
finalidad de cobertura de riesgos, o como inversion para gestionar de un e -
. N ti it
modo mas eficaz la cartera. Comisiones aplicadas en el periodo, Sl cobene Base de
sobre patrimonio medio Periodo Acumulado Calculo
La metodologfa aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de ST — 5o o0 =
mercado es la metodologfa del compromiso. SIUETIIEDEL PR ’ ' chriment
Una informacion mas detallada sobre la poll’tica de inversién de la Sociedad Periodo  Periodo Afio
se puede encontrar en su folleto informativo. actual anterior Actual Afio t-1
o ) ) Indice de rotacion de la cartera 0,58 0,32 0,90 1,00
Divisa de denominacion Rentabilidad media de Ia liquidez (% anualizado) 0,00 -0,24 -0,12 -0,12

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

EUR
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Comportamiento
A) Individual Divisa: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
afno Ultimo . . Ao Ao Ao Ano
tactual trim(o) |01 Tim2 Trim3 t-2 3 t5
Rentabilidad IC 6,50 2,4 -016 260 1,51 517 706  -594 -035

Ratio total de gastos (% s/patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
aflo  Ultimo . . Afio Afo Afo Aro
tactual trimoy (M1 Tim2 Tim3 Ly 45 43 s
Ratio total de gastos 113 0,29 0,28 0,29 0,29 1,10 1,08 0.86 1,04

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio,
comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién) y resto de gastos
de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.

En el caso de sociedades/compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en otras IIC se
incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestién sobre resultados
ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Evolucién del valor liquidativo Ultimos 5 afios
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Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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Distribucion del patrimonio al cierre
del perfodo (importes en miles de euros)

GUESINVER SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2021

Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variaciéon Variacién  Variacién  respecto
del periodo del periodo acumulada fin periodo

actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) ~ 38.425 38.782 38.782
+ Compra/venta de acciones (neto) -5,66 -5,00 -10,65 -12,02
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos
+ Rendimientos netos 2,28 4,06 6,35 -44.91
(+) Rendimiento de gestion 2,48 4,31 6,81 -43,21
+ Intereses -0,01 -0,01 -858,61
+ Dividendos 0,30 0,08 0,38 267,97
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,01 -0,02 -0,03 33,81
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,20 043 0,24 -145,29
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no)
+ Resultados en derivados (realizadas o no) -0,17 -0,17 -100,00
+ Resultados en |IC (realizados o no) 217 3,97 6,15 -45,93
+ Otros resultados 0,23 0,03 0,26 646,43
+ Otros rendimientos -0,01 -0,01 -100,00
(-) Gastos repercutidos -0,22 -0.27 -0,50 -16,20
- Comisién de sociedad gestora -0,15 -0,15 -0,30 -0,52
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -0,52
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 95,60
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 23,18
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,05 -0,08 57,45
(+) Ingresos 0,02 0,02 0,04 -24,15
+ Comisiones de descuento a favor de la [IC
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,02 0,04 -24.15

+ Otros ingresos

Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
enajenacién inmovilizado

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 37.137 38.425 37.137

Fin periodo actual Fin periodo anterior

% sobre % sobre
Distribucion del patrimonio Importe _ patrimonio _Importe  patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 34.555 93,05 36.297 94,46
* Cartera interior 6.226 16,76 6.530 16,99
* Cartera exterior 28.328 76,28 29.767 7747
* Intereses de |a cartera de inversion 1 0,00 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0,00 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.987 535 1.881 4,90
(+/-) RESTO 595 1,60 246 0,64
TOTAL PATRIMONIO 37.137 100,00 38.425 100,00

Notas: El perfodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

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

3. Inversiones financieras

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

Periodo actual  Periodo anterior

Valor de Valor de

Descripcion de la inversion y emisor Divisa _mercado % mercado %
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA EUR 4.149 naz 4.399 11,45
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 4.149 niz 4.399 1,45
TOTALIIC EUR 1.255 3,38 1.318 343
TOTAL CAPITAL RIESGO EUR 822 2,21 813 2N
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 6.226 16,76 6530 16,99
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 484 1,30 488 127
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA EUR 484 1.30 488 127
TOTAL RENTA FIJA EUR 484 1,30 488 127
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA EUR 2.295 6,18 2133 5,55
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 2295 6,18 2133 5,55
TOTALIIC EUR 25549 6880 27.147 70,66
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR EUR 28328 76,28 29.768 77,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EUR 34554 93,04 36.298 9447

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

Distribucion de las inversiones financieras, al cierre

del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
TIPO DE ACTIVO

OTROS 3,57%

LI - LIQUIDEZ
5.44%

Cco-
COMMODITIES
5,28%

R\ - REMTA
WARIABLE 20,31%

IC - FONDOS DE
INVERSION
54,4%
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Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas

al cierre del periodo (importes en miles de euros)
Importe  Objetivo de

Instrumento nominal la
comprometido_inversién
Institucion de inversion colectiva FONDOS|BBVA CAPITAL PRIVADO 811 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDOIEVLINORDIC CORPORAT 992 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|BLACKROCK GLOBAL FUN 1.390 Inversion
Institucién de inversién colectiva FONDO|PICTET - EMERGING LO 1.947 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|GROUPAMA ASSET MANAG 1.922 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDOI|PICTET - WATER 1.360 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|BLACKROCK STRATEGIC 1.034 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|SCHRODER ISF US SMAL 1.644 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|FIDELITY FUNDS - ASI 2139 Inversion
Institucion de inversién colectiva FONDO|DWS INVEST Il US TOP 944 Inversion
Institucién de inversién colectiva FONDOIFIDELITY FUNDS - CHI 2.543 Inversion
Institucion de inversion colectiva FONDO|BLUEORCHARD MICROFIN 1.675 Inversion

4. Hechos Relevantes
sl NO

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones.

b. Reanudacion de la negociacion de acciones.

c. Reduccion significativa de capital de circulacion.

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio.

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo.

f. Imposibilidad de poner mds acciones en circulacion.

X X X X X X X

g. Otros hechos relevantes.

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

©. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S NO
a. Accionistas significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al X
20%).
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales. X
c. Gestoray el depositario son del mismo grupo (seguin articulo 4 de la LMV). X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el X
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 X

actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o 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 lIC X
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 lIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas. X

/. Anexo explicativo sobre operaciones

vinculadas y otras informaciones
Se han percibido ingresos a través de la Plataforma Quality por comisiones

satisfechas por la IIC por un importe de 980,13 euros, lo que supone un
0,0026 % del patrimonio de la lIC.

Al finalizar el periodo el accionista 1 era propietario del 99,88% de las
acciones de la sociedad de forma directa con un volumen de inversion de
37.091.984,09 euros.

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

8. Informacién y advertencias a instancia de la
CNMV

No aplicable

GUESINVER SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2021

9. Anexo explicativo del informe periddico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

Las ultimas previsiones de crecimiento global para 2021 (5,9%) se han
revisado ligeramente a la baja durante el segundo semestre del afio,
acusando los efectos disruptivos de los cuellos de botella (principalmente en
paises desarrollados) vy el insuficiente ritmo de vacunacién (sobre todo en
paises emergentes). En EE.UU. el crecimiento del PIB del 3T se sitta en el
2,3% trimestral anualizado y la inflacién subyacente ha llegado a tasas del
orden del 5%, como consecuencia principalmente de la subida de las
materias primas y problemas en la cadena de suministros. Destaca también
la especial relevancia de la falta de acuerdo para aprobar el plan de gasto
social y medioambiental de Biden.

Enlaeurozona, el PIBregistré un crecimiento del 2,2% t/t en el 3T, mientras
que en Espafia fue del 2,6% t/t. La inflacién subyacente en la eurozona se
sitta en el 2,6% en noviembre (su nivel mas alto desde marzo de 2002) y el
BCE da por finalizado el PEPP en marzo de 2022, apostando por una
transicion suave hacia el marco de su tradicional programa de compra de
activos (APP). En China, el PIB registra un crecimiento del 4,9% a/a en el 3T,
lastrado por los problemas del sector inmobiliario y el aumento del riesgo de
restricciones ala movilidad.

La preocupacion por la inflaciéon a finales de 2021 ha derivado en una
aceleracion, aunque a distintos ritmos, de la retirada de estimulos de los
principales bancos centrales. Asf, la Fed, que en noviembre anunciaba el
comienzo de la reduccién de las compras de activos en $15mm al mes, en
diciembre comunicé que duplicaba la tasa a la que reduciria esas compras,
al tiempo que dejo la puerta abierta a tres subidas de tipos de 25pb en 2022
desde el 0%-0,25% actual. Menos beligerante se mostré el BCE en su ultima
reunion del afo, en la que confirmé que en marzo terminard el programa de
emergencia para la pandemia (PEPP), si bien aumentara el programa de
compras ordinario APP. Asimismo, el BCE descart¢ la posibilidad de subidas
de tipos a corto plazo, con unas previsiones de inflacion que, aunque
revisadas al alza, se quedan por debajo del objetivo del 2% en todo su
horizonte de prevision.

En este entorno, la deuda soberana de mayor calidad ha mostrado una
elevada volatilidad en los Ultimos meses del afio. A las presiones alcistas en
tipos derivadas de la negativa evolucion de la inflacion y las expectativas de
un rapido cambio en la politica monetaria, especialmente de la Fed, se
contraponfa el impacto a la baja del aumento de las infecciones, las nuevas
restricciones a la actividad y el deterioro en las perspectivas de crecimiento.
Con todo ello, el 2S termina con un aplanamiento de las curvas, ampliacion
de los diferenciales de tipos reales a largo plazo entre EE.UU. y Alemania y
aumento de las expectativas de inflacion. El crédito ha acusado el reciente
entorno de incertidumbre, con ligeras ampliaciones de los diferenciales en el
segmento especulativo.

En el mercado de divisas, destaca la apreciacion global del délar que cierra
2021 con una subida del 7,0% frente al euro. En el mercado de materias
primas destacan las subidas del oro y del Brent en el segundo semestre.

A pesar del incremento de la volatilidad de mercado en el dltimo trimestre,
las bolsas desarrolladas han conseguido lograr subidas generalizadas,
viéndose soportada por los buenos resultados empresariales y la elevada
liquidez, alcanzandose nuevos maximos histoéricos en algunos indices.

Destaca el mejor comportamiento de los mercados desarrollados frente a
emergentes, que se han visto penalizados (principalmente China vy
Lationoamérica). La bolsa americana ha liderado el movimiento al alza
durante la préactica totalidad del afio (S&P500 +26,9%, Stoxx600 +22,2% vy
Topix +10,4%), destacando en el lado negativo la pobre evolucion (relativa)
de la bolsa doméstica (Ibex-35 + 7,9%). En cuanto a estilos, durante el 1S las
comparnifas de valor lideraron las subidas, y las de crecimiento en el 2S
(alternancia especialmente significativa en EE.UU.), finalizando el afio en
niveles similares a nivel mundial.
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Este entorno de mercados en general ha favorecido las rentabilidades en el
periodo que se han visto soportadas por la evolucion de la renta variable (a
excepcion de emergentes), y en su caso por la fortaleza del délar aunque, en
términos generales, la renta fija ha tenido un peor comportamiento,
lastrando las rentabilidades.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el periodo se han trasladado las decisiones de inversion adoptadas
por la Gestora, adaptédndolas a la situacion de la sociedad y su perfil de
riesgo. A este respecto durante el periodo se ha trasladado con caracter
general un mantenimiento de los niveles de inversién en activos de riesgo,
principalmente renta variable desarrollada, deuda emergente y high yield (de
baja duracién), seguin el perfil de riesgo de la sociedad, si bien se recomienda
un posicionamiento algo mas defensivo en renta variable emergente y deuda
publica de mercados desarrollados (frente a crédito).

¢) Indice de referencia.
N/A

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

El patrimonio de la sociedad ha disminuido un 3,35% en el periodo vy el
numero de accionistas ha aumentado un 1,89%. El impacto de los gastos
soportados por la sociedad ha sido de un 0,56% los cuales se pueden
desagregar de la siguiente manera: 0,21% de gastos directos y 0,35% de
gastos indirectos como consecuencia de inversion en otras IICs. El indice de
rotacion de la cartera ha sido de 0,58%. Por otro lado, la rentabilidad en el
periodo ha sido del 2,25%, superior ala de la Letra del Tesoro a1 afio que ha
sido de un -0,16%. La liquidez se ha remunerado a un tipo medio del 0,00%.

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.

Evolucion respecto al periodo anterior por tipo de inversién en %, sobre el
total de la cartera: En cuanto a la distribucion de activos, la exposicion en
Renta Fija ha aumentado un 3,70% y en Renta Variable ha disminuido un
11,75%, la cual se encuentra totalmente invertida en Europa. El
posicionamiento en CR - Fondos Capital Riesgo ha aumentado un 5,70%, en
CO - Commodities ha aumentado un 12,41%, en IC - Fondos de inversion ha
aumentado un 2,11%. La liquidez de la cartera ha aumentado un 10,35%.

La Sociedad invierte en otras 1ICs gestionadas por las siguientes Gestoras:
Alger SICAV, BBVA, Blackrock, Blueorchard Finance, DWS, Evli Fund
Management Company, Fidelity, Gabelli Asset Management, Groupama,
Pictet, Robeco, Schroder, State Street Global Advisors, Tokio Marine Asset
Management.

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

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 inversion cuyo
grado de apalancamiento medio ha sido de 55,14%.

GUESINVER SICAV SA
Informe Semestral del Segundo Semestre 2021

d) Otrainformacioén sobre inversiones.

No se ha recibido todavia indemnizacion por la class action o demanda
colectiva a la que estd adherida la Sociedad. Se estima que el importe a
recibir no va 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 cobrara
exclusivamente una comision de éxito por dicho servicio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD
La volatilidad de la Sicav ha sido del 5,46% .

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

No se ha ejercido el derecho de asistenciay voto en las juntas de accionistas
delresto de sociedades en cartera al no reunir los requisitos previstos enla
normativa para que tal ejercicio sea obligatorio ni estar previsto de acuerdo
con las politicas y procedimientos de BBVA AM de ejercicio de los derechos
politicos.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7.ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A
LAS MISMAS.

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

La Sicav soporta comisiones de intermediaciéon que incluyen la prestacion
del servicio de andlisis financiero de las inversiones. El gestor de la Sociedad
recibe informes de entidades locales e internacionales relevantes para la
gestion de la Sociedad y relacionados con su politica de inversién, 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 argumentacién y el acceso a los
modelos de valoraciéon usados por los analistas. EI gestor selecciona 18
proveedores de servicios de andlisis que se identifican como generadores de
valor afiadido para la SICAV y por ende susceptibles de recibir comisiones
por ese servicio. Los 5 principales proveedores de servicios de andlisis para
la SICAV han sido: ABN AMRO, ASR, BAML, Banca IMI y Banco Sabadell. Los
gestores utilizan estos analisis como fuente para generar, mejorar vy
diversificar sus decisiones de inversion, permitiendo entre otras cosas
contrastar y fundamentar con mayor profundidad las mismas. La
informacion que estos proveedores de analisis proporcionan es, en muchas
ocasiones, inaccesible por otros medios para el gestor (gj. informacién de
primera mano sobre reuniones de Bancos Centrales, Comisiéon Europea,
comisiones nacionales de defensa de competencia de los distintos pafses a
los que pertenecen las compafifas de la Sociedad, decisiones de politica
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macroeconémica, compafiias no basadas en Espafia, etc).

Durante 2021 la Sociedad ha soportado gastos de andlisis por importe de
1157,07 €. Para 2021 el importe presupuestado para cubrir estos gastos son:
1261,00 €.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No hay compartimentos de propdsito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA
SOCIEDAD.

En un horizonte de medio plazo, los factores de riesgo que pueden ser
relevantes para la evolucion de mercados y la estrategia de cartera de la
Sociedad, se centran en la posible retirada prematura de estimulos o
repuntes de inflacion, cierta estabilizacion en el crecimiento y un entorno de
valoraciones exigentes para los activos de riesgo.

La Sociedad Gestora, en el consejo de administracion celebrado el pasado
diciembre informé que, la Ley 11/2021 de 9 de julio, de medidas de
prevenciény lucha contra el fraude fiscal, modifica la letra a) del apartado 4
del articulo 29 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades (LIS), para establecer que a los efectos de la aplicacion del tipo
de gravamen del 1% a las SICAV, la determinacion del nimero minimo de
100 accionistas a que se refiere el articulo 9.4 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de IIC, se realizard computando exclusivamente aquéllos que
sean titulares de acciones por importe igual o superior a 2.500 euros
determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha
de adquisicién de las acciones. Esta modificacién tendra efectos para los
perfodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2022.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora también informdé al Consejo de
administracion de que la nueva Disposicién transitoria cuadragésima
primera de la LIS, prevé que las sociedades de inversion de capital variable
podran aplicar el régimen tributario anterior a la modificacién expuesta en el
parrafo anterior, siempre que durante el afio 2022 adopten vélidamente el
acuerdo de disoluciéon con liquidacién, y realicen con posterioridad al
acuerdo, dentro de los seis meses posteriores a dicho plazo, todos los actos
0 negocios juridicos necesarios segun la normativa mercantil hasta la
cancelacion registral de la sociedad en liquidacion. Si se cumplen estas
condiciones, la continuidad del régimen tributario anterior a la reforma se
mantendra durante los periodos impositivos que concluyan hasta la
cancelacion registral.

El 25 de mayo de 2018 entré en vigor el Reglamento (UE) 2016/679 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de abril de 2016 relativo a la
proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos
personales y alalibre circulacion de estos datos (RGPD).

Teniendo en cuenta que el citado Reglamento modifica algunos aspectos del
régimen normativo actual y contiene nuevas obligaciones para los
responsables del tratamiento de datos de caracter personal, le informamos
que desde el 24 de abril, tiene a su disposicion la politica de proteccion de
datos de la SICAV en el apartado de aviso legal de
www.bbvaassetmanagement.com

10. Informacién sobre la politica de

remuneracion

BBVA ASSET MANAGEMENT S.A. SGIIC [en adelante BBVA AM] dispone de
una politica de remuneracion de aplicacion a todos sus empleados,
compatible con el perfil de riesgo, la propension al riesgo y la estrategia de
BBVA AMy de las lIC y carteras que gestiona, su normativay
documentacion legal. Se ha disefiado de forma que contribuya a prevenir
una excesiva asuncién 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 politica de
remuneracion del Grupo BBVA y es coherente con la situacion financiera de
la Sociedad.
Laremuneracién consta de dos componentes principales: una parte fija,
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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
caréacter general, se apligue a un mismo colectivo de empleados y que no
giren sobre pardmetros variables o supeditados al nivel de desempefio,
como pueden ser aportaciones a sistemas de prevision social y otros
beneficios sociales, y una parte variable de incentivacién, totalmente flexible,
ligada a la consecucion de objetivos previamente establecidos y a una
gestion prudente de los riesgos.

El modelo de incentivacién variable se configura de forma individualizada en
base a un perfilado funcional y una combinacién de indicadores de grupo,
area e individuales, con diferentes ponderaciones, financieros y no
financieros, con mayor peso de estos Ultimos, que contemplan aspectos
funcionales y de gestién de riesgos. No se contempla retribucion vinculada a
la comision de gestion variable de las IIC gestionadas, comision que no es de
aplicacion a esta lIC.

El disefio individual para los miembros del colectivo identificado, cuya
actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de riesgo de
las IIC o ejercen funciones de control, incluye la presencia de indicadores
plurianuales para el célculo del componente variable que favorecen la
alineacion de la remuneracion 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 los indicadores: miembros
pertenecientes al érea de Inversiones, cuya incentivacion estéa relacionada en
mayor medida con el resultado de la gestion de las 1IC y las carteras
mediante ratios que permiten ponderar la rentabilidad por riesgo, miembros
pertenecientes a dreas de Control, cuyos indicadores estén
mayoritariamente vinculados al desarrollo de sus funciones, y miembros
responsables de otras funciones con indicadores mas vinculados a los
resultados y eficiencia de la Sociedad.

Adicionalmente, el esquema de liquidacion y pago de los miembros del
colectivo identificado puede incluir la entrega de instrumentos por el 50% del
total del componente variable. Asimismo, puede diferirse el pago del 40%
deltotal por un periodo de 3 afios, ajustandose al final de dicho periodo en
base a indicadores plurianuales previamente definidos que pueden llegar a
reducir dicha parte diferida en su totalidad pero que no servirdn en ningun
caso paraincrementarla. Durante la totalidad del periodo de diferimiento y
retencion, este Ultimo de 1 afo de duracion, la totalidad de la remuneracién
variable estard sometida a clausulas de reduccion (malus) y recuperacion
(clawback) para los supuestos en que algiin miembro del colectivo actue de
formairregular o negligente que impacte negativamente en el desempefio de
BBVA AM.

El Comité de Remuneraciones de BBVA AM ha revisado la adecuacion del
texto actual de la politica a los objetivos perseguidos y ha propuesto
modificaciones para incluir informacién sobre la coherencia de esta politica
con laintegracién de riesgos de sostenibilidad, de conformidad con el
Reglamento (UE) 2019/2088, del Parlamento Europeo y del Consejo de 27
de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de la informacion relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios financieros.

LLa cuantia total de la remuneracion (2) abonada por BBVA AM a su personal
y consejeros, durante el ejercicio 2021, ha sido la siguiente: remuneracion
fija: 12.231.045 euros; remuneracion variable: 4.301.191 euros; y el nimero
de beneficiarios han sido 216 empleados, de los cuales 211 han recibido
remuneracion variable. Adicionalmente, la remuneracion agregada de los 3
altos cargos y otros 17 miembros del colectivo identificado, cuya actuacion
haya tenido una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC
gestionadas (entendidos como los miembros del consejo de administracion
de BBVA AMy el personal de BBVA AM que, durante 2021, hayan tenido
autoridad para dirigir o controlar las actividades de la SGIIC) ha sido de
702.390 euros de retribucion fija y 325.582 euros de retribucion variable
para los primeros, y de 1.188.115 euros de retribucion fija y 456.698 euros de
retribucion variable para el resto.

La politica de remuneracion de BBVA AM, disponible en
www.bbvaassetmanagement.com, incluye informacion adicional.

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

No se han realizado operaciones que hayan supuesto adquisicion temporal
de activos.

“Todos los datos contenidos en este informe estan tomados a la fecha de referencia de emision del mismo y en cumplimiento con la normativa vigente aplicable a los informes periddicos.

Este informe no constituye una oferta para comprar participaciones del fondo. El folleto informativo esté a disposicion del publico en la pagina www.bbvaassetmanagement.comy en la CNMV."
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Detalle de inversiones financeras

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

ES0105025003 SOCIMI|MERLIN PROPERTIES SO EUR 649 175 592 1,54
ES0129743318 ACCIONES|ELECNOR SA EUR 2.680 722 2.769 7,21
ES0139140174 SOCIMI|INMOBILIARIA COLONIA EUR 529 142 546 142
ES0180850416 ACCIONES|TUBOS REUNIDOS SA EUR 291 0,78 492 1,28
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA EUR 4.149 n17 4.399 11,45
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 4.149 11,17 4.399 11,45
ES0158457038 SOCIEDADES|LIERDE SICAV SA EUR 1.255 338 1.318 343
TOTALIIC EUR 1.255 3.38 1.318 3.43
ES0113940003 FONDOS|BBVA CAPITAL PRIVADO EUR 81 218 800 2,08
ES0180660039 FONDOS|BBVA CAPITAL PRIVADO EUR 11 0,03 13 0,03
TOTAL CAPITAL RIESGO EUR 822 2,21 813 2N
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 6.226 16,76 6.530 16,99
XS2303089697 RENTA|SPAREBANK 1 SMN|0,010|2028-02-18 EUR 484 1,30 488 127
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 484 1,30 488 127
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA EUR 484 1,30 488 127
TOTAL RENTA FIJA EUR 484 1,30 488 1,27
US78463V1070 ETC|SPDR GOLD SHARES usb 2.295 6,18 2133 5,55
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA EUR 2.295 6,18 2.133 5,55
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 2.295 6,18 2.133 5,55
DEOOOAOF5UJ7 ETF|ISHARES STOXX EUROPE EUR 2.017 543 1.036 2,70
F10008811989 FONDOIEVLI NORDIC CORPORAT EUR 992 2,67 992 2,58
FRO013259132 FONDO|GROUPAMA ASSET MANAG EUR 1.922 518 1.899 4,94
IEOOB1FZSC47 ETF|ISHARES USD TIPS UCI usb 0 2.033 5,29
IEOOBYYTL524 FONDO|TOKIO MARINE FUNDS P EUR 1.339 3,61 1.325 3,45
LU0104884605 FONDOIPICTET - WATER EUR 1.360 3,66 1138 2,96
LUO122379950 FONDO|BLACKROCK GLOBAL FUN usb 1.243 3.35 1136 2,96
LU0280437160 FONDO|PICTET - EMERGING LO EUR 0 1.955 5,09
LU0334663407 FONDO|SCHRODER ISF US SMAL EUR 1.644 4,43 1.686 4,39
LU0345362361 FONDO|FIDELITY FUNDS - ASI EUR 2139 5,76 2.093 5,45
LU0687944396 FONDO|GAMCO INTERNATIONAL EUR 1.599 4,31 1.583 4,12
LU0781239156 FONDO|DWS INVEST Il US TOP EUR 944 2,54 825 2,15
LUO788144623 FONDO|FIDELITY FUNDS - CHI EUR 2.543 6.85 0

LUO800597873 FONDO|AXA WORLD FUNDS - EM usb 0 892 2,32
LU1382784764 FONDO|BLACKROCK STRATEGIC EUR 1.034 2,78 1.050 273
LU1861216601 FONDO|BLACKROCK GLOBAL FUN EUR 1.390 3,74 1.491 3.88
LU1881786690 FONDO|FIDELITY FUNDS - ASI EUR 0 2.442 6,36
LU1970672843 FONDO|PICTET - EMERGING LO EUR 1.947 5,24 0

LU2145464777 FONDO|ROBECO CAPITAL GROWT EUR 736 1,98 691 1,80
LU1079060882 FONDO|BLUEORCHARD MICROFIN EUR 1.675 4,51 1.661 4,32
LU1339880095 FONDO|ALGER SICAV - ALGER EUR 1.025 2,76 1.219 317
TOTALIIC EUR 25.549 68,80 27.147 70,66
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR EUR 28.328 76,28 29.768 7748
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EUR 34.554 93,04 36.298 94,47

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