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El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios teleméticos
en www.bancamarch.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 1IC gestionadas en:

Direccién

CL. CASTELLO, 74
28006 - MADRID
914263700

Correo electronico
info@march-am.com

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

1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Global.
Perfil de riesgo: 4, en una escaladel 1 al 7..

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil: Si.
La sociedad cotiza en Bolsa de Valores: No

Descripcién general

Politica de inversion: La sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que
sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable y
renta fija sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase de activo
pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido en renta fija o renta variable. Dentro de la renta fija
ademas de valores se incluyen depositos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito
de la UE o que cumplan la normativa especifica de solvencia e instrumentos del mercado monetario no
cotizados, que sean liquidos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo
de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion bursétil, ni por
divisa, ni por sector econdémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo
de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio.

La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

Esta Sociedad puede operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados con
la finalidad de cobertura y como inversion.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversidn de la sociedad se puede encontrar en su folleto
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informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos
2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Ne° de acciones en circulacion 2.400.099,00 2.400.100,00
Ne° de accionistas 107 108
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)

Periodo del informe 2.550 1,0623 1,0372 1,0777
2020 2.463 1,0262 0,8766 1,0465
2019 2.485 1,0353 0,9643 1,0386
2018 2.321 0,9671 0,9604 1,0489

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,30 0,30 0,60 0,60 patrimonio

| 0,05 | 0,10 patrimonio |
indice de rotacion de la cartera 1,69 1,59 3,29 1|82|
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,44 -0,41 -0,42 -0,45|

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al dltimo disponible.
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

3,52 1,93 -0,10 1,76 -0,10 -0,88 7,05 -6,45 2,49

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestién sobre
resultados.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

1,17 0,28 0,28 0,31 0,29 1,01 ‘ 1,02

0,99 ‘ 1,04 ‘

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestién 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 fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisioén de gestién sobre resultados ni
los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo % Rentabilidad semestral de
dltimos 5 aios los ultimos 5 afios
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
Cartera Interior
Cartera Exterior
Intereses de la Cartera de Inversién
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+-) RESTO

2.067 81,06 2.162 86,34
175 6,86
1.892 74,20 2.162 86,34
450 17,65 323 12,90
33 1,29 19 0,76

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.

2.4. Estado de variacion patrimonial

(+/-) 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 depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos

(-) Gastos Repercutidos
(-) Comisién de gestion
(-) Comision de depositario
(-) Gastos por servicios exteriores
(-) Otros gastos de gestién corriente
(-) Otros gastos repercutidos

(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas

(+) Otros Ingresos

(+/-) Revalorizaciéon inmuebles uso propio y resultados por enajenacion inmovilizado

-66,47
1,81 1,66 3,47 11,47
2,39 2,27 4,66 7,70
-0,03 -0,03 -0,06 0,22
0,10 0,14 0,24 -27,81
0,04 0,04
0,25 1,53 1,77 -83,30
-1,29 -3,14 -4,41 -58,15
3,22 3,73 6,95 -11,70
0,09 0,03 0,12 172,32
-0,59 -0,62 -1,21 -2,04
-0,30 -0,30 -0,60 4,02
-0,05 -0,05 -0,10 4,00
-0,17 -0,18 -0,35 -3,14
-0,04 -0,08 -0,12 -44,02
-0,03 -0,02 -0,04 82,89
0,01 0,01 56,96
0,01 0,01 54,67

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

ACCIONES|INTEL
ACCIONES|PRUDENTIAL PLC
ACCIONES|JOHNSON
ACCIONESIAIR LIQUIDE
ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY
ACCIONES|AMAZON COMPANY
ACCIONES|PROSUS NV
ACCIONES|ISHARES
ACCIONES|AROUNDTOWN SA

PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT
PARTICIPACIONES|BLACKROCK DEUTSCHLAN
PARTICIPACIONES|ISHARES
PARTICIPACIONES|VONTOBEL ASSET
PARTICIPACIONES|HENDERSON FUND LUX
PARTICIPACIONES|ISHARES
PARTICIPACIONES|LYXOR INT ASSET MAN
PARTICIPACIONES|NORDEA FUNDS
PARTICIPACIONES|AMUNDI
PARTICIPACIONES|LA FRANCAISE AM INTE
PARTICIPACIONES|DEUTSCHE ASSET
PARTICIPACIONES|ROBECO INVESTOR SERV
PARTICIPACIONES|CAPITAL INTERNAT MAN
PARTICIPACIONES|FIRST TRUST CLOUD
PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD
PARTICIPACIONES|VONTOBEL ASSET
PARTICIPACIONES|ELEVA CAPITAL SAS
PARTICIPACIONES|INVESCO ASSET
PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON
PARTICIPACIONES|NATIXIS ASSET MANAG
PARTICIPACIONES|BLACKROCK IRELAN
PARTICIPACIONES|BLACKROCK IRELAN
PARTICIPACIONES|FIDELITY INVESTMENTS
PARTICIPACIONES|DWS INVESTMEN SA (DE
PARTICIPACIONES|LYXOR INT ASSET MAN
PARTICIPACIONES|FUND ROCK MANAGEMENT
PARTICIPACIONES|ALGEBRIS FINAN
PARTICIPACIONES|OYSTER ASSET MANAGEM
PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL INVES
PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE
PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR
PARTICIPACIONES|FIRST TRUST PORFOLIO
PARTICIPACIONES|HENDERSON FUND LUX
PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG
PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBOURG
PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE ASSET
PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL LT
PARTICIPACIONES|M&G INVESTMENT
PARTICIPACIONES|WISDOM TREE
PARTICIPACIONES|ISHARES

uUsD
GBP
usD
EUR
usD
usD
EUR
usD
EUR

EUR
EUR
usD
usD
usD
usD
EUR
EUR
uUsD
usD
EUR
EUR
EUR
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
uUsD
usD
EUR
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
uUsD
EUR
EUR
usD
usD
usD
usD
EUR
EUR
uUsD
usD
usD
usD

43 171
40 1,59
51 2,05
47 1,87
32 1,29
38 1,51
32 1,26
74 2,96
49 1,97
65 2,61
77 3,03
77 3,03
87 3,42 78 3,12
70 2,79
84 3,29
85 3,33
77 3,08
42 1,65
76 3,02
36 1,45
69 2,75
82 3,26
70 2,75
166 6,62
76 2,96 77 3,07
92 3,68
127 5,05
22 0,86
102 4,02 79 3,16
42 1,63
55 2,17
84 3,31 78 3,13
104 4,08
67 2,63
65 2,53
76 2,98 60 2,39
78 3,11
79 3,14
72 2,89
76 2,96 75 3,01
39 1,54
84 3,31 77 3,07
126 4,96 38 1,51
75 2,94
37 1,49
79 3,11
60 2,35
127 4,98
71 2,78
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

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

Distribucion Sectores

TESORERIA: 25,59%

OTROS: 0,21%

FUNDS & INDICES: 74,20%

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

EURO C/ FUTURO EURO E-MINI FUT MAR 22 313 inversion
Total subyacente tipo de cambio 313

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacién de la negociacién de acciones

c. Reduccién significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

XX | X|X|X|X]|X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
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a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X

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

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/sociedad inversién/ depositario, o algunc X
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora/sociedad de X
inversion/depositaria, u otra |IC 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 X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

En el periodo se han realizado operaciones de caracter repetitivo o de escasa relevancia segun el siguiente detalle:
Divisa: 451.908,92 euros
Repo: 2.509.838,11 euros

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El PIB EE. UU. provisional para el 4T 2021, +4,9%, certifica la re aceleracién después del paréntesis otofial. A
pesar del absentismo laboral derivado de los contagios por Omicron -que puede afectar a corto plazo a la oferta de
servicios- y la moderacion en actividad industrial, la economia estadounidense crecera un 3,9% en 2022.

El exceso de ahorro de $2,3 billones, el efecto riqgueza generado por el aumento en precios de activos financieros y
de propiedad residencial, y el incremento en los saldos en tarjetas y lineas de crédito facilita la transicién del
consumo de bienes hacia el de servicios. Las necesidades de normalizar niveles de existencias ante la demanda
creciente apoyaran la inversion. La relacion entre inventarios totales de las empresas y ventas se desplomé
durante la pandemia debido a las interrupciones de las cadenas de suministros y se sitda en 1,25, cerca de
minimos historicos y por debajo del 1,42 pre-pandemia.

El indicador de viviendas nuevas y usadas a la venta y el de propiedades disponibles para el alquiler esta en
minimos de los ultimos 30 afios, indicando que la inversion residencial se mantendra pujante los proximos meses, y
aunque cada vez mas improbable, todavia es posible la aprobacion del paquete Build Back Better que ayudaria a
mitigar la retirada de estimulos.

Nuestra opinidn sigue siendo que la inflacion disminuira este afio. Las elevadas lecturas que estamos viendo son
en su mayoria el resultado de una demanda excepcional de bienes de consumo de productos manufacturados, que
la oferta ha sido temporalmente incapaz de satisfacer, provocando escasez. La transicién del gasto desde bienes
hacia servicios y el desahogo en cadenas de suministros facilitaran el proceso de normalizacién en precios.

Aungue a corto plazo la economia europea enfrenta vientos en contra (restricciones a la movilidad mas severas
gue en EE. UU y altos costes de energia coincidentes con un invierno mas frio), la preferencia de los alemanes por
aprobar la apertura de Nord Stream II, el aumento en produccién de carbon en China que disminuira su demanda
de gas, la depuracion de cuellos de botella en cadenas de suministros y el aumento de temperaturas segun
avancemos hacia la primavera facilitaran la re aceleracion en Europa.

Los planes de inversién del sector manufacturero de cara a 2022 son prometedores y su financiacion se ve
favorecida por un sector bancario que ha mejorado sustancialmente la salud de su balance.

El ambito fiscal también favorece el crecimiento. La inversion en infraestructuras de la mano del plan "Préxima
Generacion" (que deberia afiadir un 0,9% al PIB de la EuroZona este afio) y la propension al gasto del nuevo
gobierno aleman redundara en un déficit primario ajustado a ciclo de 1,2% del PIB entre 2022 y 2026 (en
comparacion a un superavit de 1,2% entre 2019 y 2021). La recuperacion en el ciclo de crédito chino es otro punto
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positivo.

El consumidor europeo se muestra mas confiado que al otro lado del Atlantico, y a pesar de la probable finalizacién
del programa de compras de activos (PEPP) en marzo, el BCE no comenzara a subir tipos hasta 2023 como
pronto. La inflacion en Europa es menos problematica y el riego de presion salarial también es menor; el aumento
en sueldos el tercer trimestre (+1,35%) ha marcado minimos histéricos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El giro en el discurso de la Reserva Federal ha disparado la rentabilidad del Tbhond (1,8%) y la del Bund, que se
acerca por fin a retornos positivos.

El mercado descuenta 4 subidas de tipos en EE. UU para 2022 y otras tres en 2023, y anticipa el inicio de la
"contraccion cuantitativa" a partir del verano. Una moderacion paulatina en presiones inflacionistas y/o una
correccion mas profunda en los mercados de renta variable obligarian a Powell a cambiar su hoja de ruta. La curva
ha aplanado mucho, disminuyendo el margen de maniobra de la Fed.

La TIR objetivo en 2022 para el Thond estaria en 2,25% (0,25% para el Bund). Tras el fuerte movimiento de ajuste
experimentado en enero y ante la posibilidad de una desescalada en el IPC, mantenemos la infra ponderacién en
duracién, aunque aprovechamos para ir incrementandola paulatinamente.

El BCE no tendra tanta prisa en subir; las expectativas de inflacion se mantienen bien ancladas (swap 5/5 afios de
IPC en 1,8%), en marzo se suspendera el programa de compra de activos y la economia europea se ha visto mas
afectada por la ola de contagios de Omicron y la desaceleracion en China. Lagarde no se arriesgara a estrangular
el crecimiento. Dentro de soberanos, mantenemos preferencia por los de beta baja (como los europeos).

El cambio de rumbo en EE. UU, Europa y la gran mayoria de economias emergentes contrasta con las medidas
expansivas adoptadas en China (recorte en reservas bancarias y tasa preferencial de prestamos y medidas de
estimulo a la inversién) para recuperar crecimientos en PIB del 6%. EIl renminbi perdera valor cerramos nuestra
posicion en renta fija local china.

Vemos poco valor en el crédito; el punto de partida de los diferenciales al inicio del ultimo ciclo alcista en tasas
(2016), siendo bastante mas generosos, no impidieron caidas abultadas. No obstante, dentro de una cartera
diversificada y multiactivo, sobre ponderamos corporativos respecto a soberanos.

Nos acercamos a un punto de inflexion en la cotizacion del délar. El principal canal de financiacion del creciente
déficit por cuenta corriente (flujos de divisa hacia el mercado de renta variable estadounidense) comienza a no ser
suficiente tras las caidas del mes de enero. El gasto publico como % de PIB se estabilizara los préximos dos afios,
aunque en niveles superiores a los de pre pandemia, actuando como viento en contra.

Los déficits gemelos (presupuestario y de cuenta corriente) no soportan la actual cotizacion del billete verde.

La divisa estadounidense se muestra un 20% sobre valorada (por paridad de poder adquisitivo) respecto al euro,
como ya sucedi6 en 1985 (+32%) o en 1999 (+21%). La diferencia entre esos episodios y el actual es que entonces
las tasas reales positivas (9% y 5%) compensaban el exceso. Hoy los tipos ajustados a inflacién son los mas
negativos desde 1980.

Las posiciones especulativas favorables a la divisa estadounidense estan cerca de niveles extremos, dejando
escaso margen de aumento en su cotizacion. Por ultimo, la dicotomia entre la politica monetaria desplegada por
los chinos y la aplicada en EE. UU es mala noticia para el dolar estadounidense, al tratarse de una moneda refugio
y contra ciclica.

El billete verde puede mantener su pujanza en el corto plazo, sobre todo si la actual correccion adquiere algo mas
de profundidad, pero nuestro indicador de corto plazo proyecta debilidad para el dolar en beneficio del euro; Europa
es una economia mucho mas abierta que la estadounidense y por lo tanto mas sensible al vaivén del ciclo
economico chino.

De concretarse, la debilidad en el délar afiadiria atractivo a la inversion en activos emitidos por empresas en
economias emergentes (especialmente LatAm), en materias primas, empresas de pequefa capitalizacion y
tematicas de valor y ciclo.

¢) indice de referencia.
N/A.

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

Durante el periodo, el patrimonio de la IIC ha aumentado en 45.727 euros, el nGmero de accionistas ha disminuido
en 1y la rentabilidad neta de la IIC ha sido de un 1,83 %

El impacto total de gastos soportados por la [IC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,56 %,
de los cuales un 0,56 % corresponde a gastos directos y un 0 % corresponde a gastos indirectos por inversién en
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otras lICs.

Durante el periodo, los valores que mas han contribuido a la rentabilidad de la cartera han sido:

* ETF. ISHARES CORE S&P 500 UCITS (LN) (rendimiento 0,28 %)
* PART. VONTOBEL US EQUITY-I (rendimiento 0,36 %)

* ETF. ISHARES NASDAQ 100 (rendimiento 0,34 %)

* PART.ELEVA LEADERS SM&MD CE-IEURA (rendimiento 0,25 %)
* ETF. ISHARES PHYSICAL GOLD ETC (rendimiento 0,25 %)

En la tabla 2.4 del presenta informe, puede consultar los conceptos que en mayor o menor medida han contribuido
a la variacion del patrimonio de la IIC durante el periodo. Fundamentalmente, dicha variacion viene explicada por
las suscripciones y/ reembolsos del periodo, los resultados obtenidos por la cartera de inversion (con un detalle por
tipologia de activos), los gastos soportados (comisiones, tasas, etc...) y otros conceptos menos significativos.

A fecha del informe, la IIC tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC:
*ETF. WT CORE PHYS GOLD (4,98 % sobre patrimonio)

La IIC mantiene posiciones superiores al 10% de su patrimonio en fondos de terceros. La denominacion de las
gestoras en las que se invierte un porcentaje significativo es el siguiente:

* VONTOBEL ASSET (6,38 % sobre patrimonio)

* LYXOR INT ASSET MAN (5,96 % sobre patrimonio)

* ISHARES (9,09 % sobre patrimonio)

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 rentabilidad neta acumulada de la sociedad para el periodo objeto de andlisis ha sido del 1,83 %.

Por tipologia de activos, al inicio del periodo la sociedad se encontraba invertida en un 20,77 % en renta fija, 48,77
% renta variable, 14,06 % en fondos de retorno absoluto y el 13,11 % restante encontrandose invertido en activos
monetarios y liquidez.

En cuanto a la exposicion por divisas de la cartera, el 54,22 % estaria concentrado en activos denominados en
euros mientras que la exposicion a ddlar supone un peso en cartera del 45,52 %.

A lo largo del periodo se han implementado diversos cambios en cartera, que junto con la evolucion de mercado de
los activos mantenidos, ha llevado a una composicion por tipologia de activos al final del periodo de: 11,84 % en
renta fija, 52,42 % renta variable, 9,94 % retorno absoluto y 24,71 % activos monetarios.

Destacamos los siguientes cambios implementados en cartera:
Hemos procedido a incorporar los siguientes instrumentos en cartera: 5 entradas de instrumentos de mayor peso
*ETF. WT CORE PHYS GOLD Peso: 4,98 %
* DWS AKTIEN STRAT DEUTSCHLAND TFC Peso: 4,08 %
*ETF. LYXOR MSCI WORLD Peso: 3,33 %
* ETF. ISHARES NASDAQ 100 Peso: 3,29 %
* MFS MER CONTR VALUE I1 USD Peso: 3,11 %
Por el lado de las ventas, hemos hecho liquidez deshaciendo las siguientes posiciones: 5 salidas de instrumentos
gue mas pesaban en cartera.
* MUZIN-GLOB SHT DUR INV GR-HE Peso: 6,62 %
* INVESCO PAN EURO HI INCOM-AA Peso: 5,05 %
* ELEVA LEADERS SM&MD CE-IEURA Peso: 3,68 %
* CAPGR NEW PERS ZH EUR Peso: 3,26 %
* ALLIANZ CHINA A SHARES RT2EU Peso: 3,14 %

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.
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c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC ha efectuado operaciones de:
* Futuros con finalidad de inversion.
Con apalancamiento medio de la IIC de referencia del 72,94 %
Ademas en este periodo se han contratado adquisiciones temporales de activos por importe de 2.509.838 euros

d) Otra informacién sobre inversiones.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones en litigio de dudosa recuperacion.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
DERECHO AVOTO

De conformidad con la Politica de Ejercicio del Derecho de Voto, la Gestora ejerce el derecho de asistencia y voto
en aquellas juntas de emisores

espafioles, en los que la participacion de las 1ICs gestionadas por la Gestora representa a la fecha de la junta al
menos, el 1% del capital de la

sociedad participada y tuviera una antigiiedad superior a 12 meses. Adicionalmente, la Gestora ejerce el derecho
de asistencia y voto en aquellos casos en los que, no dandose las circunstancias anteriores, considere relevante
ejercer el derecho o existan derechos econémicos a favor de la IIC.

De modo gradual durante 2021, esta IIC ha incrementado su implicacion con las compafiias en las que invierte a
través del voto en sus juntas de accionistas; March AM se ha marcado como objetivo a partir de enero de 2022 el
voto en todas las juntas de accionistas de todas las posiciones en cartera, siempre que sea econémicamente
viable, siguiendo una politica de voto que integra factores ASG y a través de un agente de voto lider mundial de
proxy voting.

Durante el ejercicio 2021, el sentido del voto ha sido de abstencién en todos los puntos del orden de dia en todas
aquellas juntas a las que la sociedad gestora ha decidido acudir o delegar la asistencia a excepcion de las
siguientes juntas: iShares VII plc - iShares Core S&P 500 UCITS ETF, iShares VIl plc - iShares NASDAQ 100
UCITS ETF, Prosus NV

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.

Durante el ejercicio 2021, la 1IC ha soportado gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones.
La sociedad gestora cuenta con procedimientos de seleccion de intermediarios financieros que garantizan la
razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los andlisis financieros facilitados, realizando revisiones
periddicas y segmentando los intermediarios por areas geograficas y tipologia de activos cubiertas. En relacion a
los analisis facilitados, los mismos contribuyen de manera significativa tanto a la seleccién de los valores que
componen la cartera de la IIC como a la estructuracion global de la composicién de la misma por tipologia de
activos, areas geograficas y/o sectores, con lo que se mejora la gestion de la IIC. Adicionalmente, la revisiéon
periddica del proceso de seleccion y la segmentacion por activo y por area geogréfica garantiza que el analisis
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facilitado se adecua a la vocacién de inversion de la IIC. El importe que por este concepto ha soportado la 1IC
durante el ejercicio 2021, ha ascendido a 589,35 euros.

El importe presupuestado para el siguiente ejercicio es 620,88 miles de euros.

Los proveedores mas relevantes en término de costes son: Exane BNP Paribas, Bernstein, Kepler, UBS, Stifel
Nicolaus y Citigroup.

Durante el periodo considerado, la IIC ha incurrido en costes de andlisis por el uso de proveedores externos de
analisis financiero. Dichos servicios han estado focalizados en dos aspectos:

1.Analisis macro-econémico y de estrategia de mercados que incluye entre otros: a) evolucion y perspectivas del
crecimiento econdmico global y regional; b) andlisis y posible evolucién de los tipos de interés; c) politica de los
bancos centrales; d) perspectivas sobre beneficios agregados de las compafiias por regiones, sectores y
mercados; e) niveles de valoracion de indices, sectores y geografias; f) andlisis de tipos de cambio y g) analisis y
perspectivas de otros activos financieros como materias primas, petréleo, etc

2.Analisis fundamental individual de las compafiias presentes en el fondo y del universo invertible segun la politica
de inversion de la IIC; este incluye un analisis detallado de las mismas, de su estrategia, de sus magnitudes
financieras y previsiones futuras junto con un angulo de valoracién y recomendacion de inversién sobre las
mismas; este analisis es muy relevante puesto que se integra en las decisiones de inversién y en la propia
arquitectura de la cartera. Adicionalmente, algunos de estos proveedores de andlisis son facilitadores a la hora de
tener acceso a un mayor conocimiento de las compafiias a través de visitas a las mismas o mediante la
organizacion de reuniones bilaterales o en grupo con los equipos directivos de las mismas.

En ningun caso el coste del andlisis se ve ni influido ni condicionado por el volumen de las operaciones de
intermediacidn que se hayan podido realizar o no con dichos intermediarios en el caso especifico en el que estos,
ademas de servicios de analisis, también presten servicios de intermediacion financiera.

Los proveedores de servicios de analisis que han afiadido a comienzos o durante 2021 han sido:
- Intermonte

- Deutsche Bank

- CIMD Intermoney

Los proveedores de servicios de analisis que causaron baja a 31/12/2020 fueron:
- Mirabaud
- Nomura

Ningun proveedor de analisis ha causado baja durante 2021

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVESIBLE DEL FONDO.

Hemos inaugurado una nueva fase del ciclo, con los bancos centrales de los paises desarrollados uniéndose a los
de economias emergentes en ciclos de subidas de tipos de interés (el Banco de Inglaterra, el ultimo en hacerlo).
En un contexto de crecimiento fuerte, superando el potencial de largo plazo, y asumiendo que las autoridades
monetarias no se excedan en el endurecimiento de sus politicas monetarias (y con un aumento en IPC que ira
moderandose), los activos de riesgo seguirdn ofreciendo una propuesta de inversion interesante, aunque en un
entorno de mayor volatilidad, con correcciones que podrian ser mas profundas que las experimentadas en 2021.
Histéricamente, la bolsa ha digerido con rapidez este tipo de noticias, acompafiando con subidas los primeros
incrementos en tasas de interés. Con un PIB esperado para el 4T '21 en EE. UU de 7,6% y un PCE que dobla su
objetivo (4,7%), es natural que la Fed comunique su intencién de actuar con mas contundencia.

El mercado ya ha descontado los planes del banco central, e incluso ha ido un paso mas alla anticipando que Jay
Powell sera mas agresivo y acabara subiendo hasta 4 veces el coste del dinero desde marzo. La disminucion en
presiones inflacionistas 0 una caida excesiva en los indices bursatiles podrian justificar un nuevo giro en el
discurso de la Fed.

El endurecimiento en condiciones financieras que se observa en Europa y EE. UU contrasta con el movimiento
hacia la laxitud que se vislumbra en el caso de China, que esta recortando el coeficiente de reserva de los bancos
y rebajando la tasa preferencial de financiacion. El ajuste en el mercado inmobiliario aun tiene recorrido,
dificultando la capacidad de las autoridades para incrementar el gasto en infraestructuras. No obstante, la re
activacion en el ciclo de crédito chino anticipa cambios relevantes en las tematicas de inversion a 6 - 9 meses vista.

La sociedad esta invertida de una manera diversificada, principalmente, en liquidez, renta fija y renta variable,
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mediante el uso de activos en directo (bonos y acciones), asi como fondos de inversion. Esperamos una evolucién
acorde al desempefio de estos activos en cartera, con la estrategia de conseguir una evolucién positiva del valor
liquidativo de la cartera en el largo plazo.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

March A.M. cuenta con una politica de remuneracion de sus empleados acorde a la normativa vigente, que ha sido
aprobada por su Consejo de Administracion.

La politica remunerativa estd compuesta por una retribucion fija, en funcién del nivel de responsabilidad asignado a
cada Empleado y una retribucion variable vinculada a una consecucién de unos objetivos, previamente
establecidos con cada unidad, y aprobados por el Consejo de Administracion de March A.M. S.G.LI.C., S.A.U. La
retribucion variable recoge también un plan plurianual 2020-2022, cuyo pago se encuentra diferido hasta 2021.

La retribucion fija se establece teniendo en cuanta los estandares habituales del sector para cada puesto en
funcion del nivel de responsabilidad que se ocupe y se fija de comuln acuerdo entre el Empleado y la Entidad en el
momento de la contratacion.

La retribucion variable es de caracter no consolidable y su finalidad es recompensar la consecucion de los objetivos
globales anuales fijados. Su importe total se basara en una evaluacién en la que se combinen los resultados del
individuo, valorados conforme a criterios tanto financieros como no financieros, los resultados de la Unidad de
Negocio afectada y los resultados globales de la Entidad. La cuantia se estableceré en funcién del grado de
cumplimiento de estos objetivos. Habra ejercicios en los que puede no devengarse retribucién variable si el grado
de cumplimiento estuviese por debajo de los niveles minimos establecidos o si los resultados de la Entidad en su
conjunto no justificasen su devengo.

En virtud del articulo 46.bis 1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014 las cuantias de remuneracion del
ejercicio han ascendido a:

Un total de 2.871,92 miles de euros de remuneracion fija 'y 786,26 miles de euros de remuneracién variable,
correspondiendo a 38 empleados.

El importe dotado en 2021 en concepto de remuneracion variable plurianual es 41,25 miles de euros.

De estos importes 1.269,10 miles de euros corresponden a altos cargos de la Entidad y 2.023,16 miles de
euros a empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgos de las IICs.

La politica remunerativa no limitara la capacidad de la Entidad para reforzar la solidez de su base de capital.

No existe una remuneracién ligada a la comisién de gestién variable en las IIC que la tienen definida ni tampoco
existe en aquellas 1IC que no aplican este tipo de remuneracion.

La remuneracion variable no se abonard mediante instrumentos o métodos que faciliten el incumplimiento de la
normativa de ordenacion y disciplina.

La remuneracion variable garantizada no es compatible con una gestion sana de los riesgos ni con el principio de
recompensar el rendimiento y no formara parte de posibles planes de remuneracion.

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de
simultaneas).

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultdneas con un vencimiento a un dia, sobre deuda publica,
con la contraparte BANCA MARCH, S.A. para la gestion de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total de
2509838,11 euros y un rendimiento total de -52,71 euros.
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