Objetivo de inversion:
Fondo de renta fija global multisectorial con una cartera

diversificada que busca financiar soluciones innovadoras desde el
punto de vista medioambiental, a la vez que reduce la exposicién 1 B
a riesgos vinculados con el cambio climéatico y la contaminacion.
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Detalles del fondo Informacién sobre clases de acciones disponibles
March International - Nombre A EUR Hedged ACC A USD ACC
Nombre March Green Transition Bond
ISIN LU2389760575 LU2389760658
Sociedad gestora FundRock Management Company, S.A
Tipo Retail Retail
Gestora de la cartera March Asset Management SGIIC, S. AU
Politica de distribucion Acumulacion Acumulacién
Banco custodio RBC Investor Services Bank S.A
Divisa EUR usb
Fecha de lanzamiento 14/12/2021
- - Comisién de gestién 0,52% 0,52%
Benchmark El fondo se gestiona de forma activa,
sin un indice de referencia*  TER? 1,25% 1,25%
. ; .
Categoria SFDR A diaulo g * SBTi: Science-based Target initiative, es una iniciativa global que emplea
% de la cartera invertida en el 95 87 una metodologfa con base cientifica para apoyar al sector corporativo en

fondo Master? a cierre de mes

Patrimonio (en délares) 26.217.096,6 USD

Caracteristicas de la cartera

Yield (YTW) en USD 4,85%
Rating BBB+
Duracion 6,65
# de emisiones 182

Allianz ()

Global Investors

su transicion hacia una reduccién de emisiones compatible con el Acuerdo
de Parfs.

" Para obtener méas informacion sobre el indice de referencia del fondo
Master, Allianz Green Transition Bond Fund, gestionado por Allianz Global
Investors GmbH, puede acceder al folleto del fondo a través del siguiente
enlace: https://lu.allianzgi.com/documents/UF-LU1997244873-VPE-EN-
AGIFENVPSVVS-31122021.

! SFDR: Reglamento de Divulgacion de informacion sobre Finanzas

Sostenibles de la UE. Informacién correcta al momento de la publicacion.

El fondo Méster es Allianz Green Transition Bond Fund, gestionado por

Allianz Global Investors GmbH.

TER (Total Expense Ratio, ratio total de gastos): costes totales (excluidos

gastos de transaccion) soportados por el fondo durante el tltimo ejercicio.
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Estructura de la cartera

Distribucién sectorial Distribucién por rating (%)
Gobiernos 35,53% AAA+ 0,00%
JAVAVANY 5.4 7%
Financiero 24,29% AAA- %O%
AA+ 1,92%
Servicios publicos 13,77% AAAA '
W S 36%
[0)
Industrial 7.41% AZ 4,62/;880/
9 o
) A- 12.44%
C ha 9
onsumo basico 6,59% BBE+ 7%
BBB 18,33%
o o
Comunicaciones .3,08@ BBE- —
di onal ) BB+ (538%
Consumo discreciona . 2,34% BB 347%
‘ ) BB- 2,85%
Materiales . 1,52% B 220%
B 1,71%
Tecnologia . 1,21% B- 0,54%
CCC+ [ 0,53%
Energia . 118% CCC 0,00%
NR © 0,41%
i (o)
Efectivo y Otros . 3,08% Efectivo y Otros 3,08%
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globales Peso compaiiias SBTi Peso mercados emergentes Peso
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Comentario mensual

Entorno de mercado

Los mercados de renta fija y el sentimiento de riesgo han comenzado 2023 con buen pie, ya que el temor a
la inflacién mundial se ha reducido y los mercados siguen previendo el final de los ciclos de subidas de tipos.

En lo que respecta a los datos econdmicos, el PIB estadounidense crecié méas de lo esperado, un 2,9%
en términos anualizados en el cuarto trimestre, favorecido por el gasto de los consumidores y por la
acumulacion de inventarios en las empresas de manufacturas y suministros publicos. Los datos de empleo
se mantuvieron solidos, mientras que el crecimiento salarial se moderd hasta una tasa interanual del 4,6%
en diciembre. La inflacién general se redujo hasta una tasa anual del 6,5% en diciembre. La economia de la
zona euro se mostré mas resiliente de lo esperado en el cuarto trimestre de 2022, con un crecimiento del
PIB del 0,1%, ya que las ligeras contracciones de Alemania e Italia se compensaron con el crecimiento de
Francia y Espafa. En enero, la estimacion adelantada del indice de directores de compras compuesto de la
zona euro elaborado por S&P Global regreso a territorio de expansién por primera vez en seis meses. El
Fondo Monetario Internacional elevo finalmente sus previsiones para la economia mundial en 2023 y afios
posteriores. Los motivos fueron el giro de China en su politica "cero COVID', el apoyo de EE. UU. a la inversién
verde y el menor riesgo de recesion en Europa.

A pesar de las sefiales que indicaban un descenso de las presiones inflacionarias, los responsables de la
politica monetaria estadounidense mantuvieron su tono hawkish y afirmaron que cabe esperar nuevas subidas,
ya que, si bien la inflacién se ha moderado, contintia en niveles elevados en términos histéricos. En esa misma
linea, los responsables del Banco Central Europeo rechazaron cualquier sugerencia de moderacién de la
politica monetaria, insistiendo en que mantendran su postura hasta que la inflacién haya regresado a su
objetivo del 2%.

En este contexto, la rentabilidad del bono del Tesoro estadounidense a 10 afios cerrd enero cerca del
3,5%, un descenso de alrededor de 30 puntos basicos durante el mes, después de que a mediados de mes
se negociara a apenas el 3,3%. Los mercados de crédito estadounidense se comportaron mejor que el de
deuda del Tesoro, registrandose un estrechamiento de los diferenciales crediticios en los bonos corporativos,
tanto con grado de inversién como high yield. En Europa, la rentabilidad del bono aleméan de referencia sufrié
un descenso similar y cerré enero en torno al 2,3%.

Los bonos de mercados emergentes repuntaron en enero, ayudados por unos flujos de inversién solidos,
y tanto los bonos en moneda fuerte como los bonos en moneda local registraron soélidas ganancias. EL
descenso de los rendimientos de la deuda del Tesoro estadounidense vy el estrechamiento de los diferenciales
crediticios dieron alas a la rentabilidad de los bonos en moneda fuerte. La rentabilidad de los bonos en
moneda local también fueron positivos, especialmente en dolares, ya que muchas monedas de mercados
emergentes se apreciaron frente al dolar en enero.

Analisis de la rentabilidad

Allianz Green Transition Bond se situé a la zaga de su indice de referencia por un 0,24% en términos netos
y obtuvo una rentabilidad total del 2,91% (neta, clase de acciones WT6 USD) frente al 3,15% de la referencia.

Durante el mes de enero nos beneficiamos de nuestra sobreponderacién en los emisores publicos (sin
garantia): La Banque Postale, Deutsche Bahn, Tennet y Orsted, en los emisores de bienes de equipo
Scheider y Siemens y en los emisores del sector de consumo no ciclico Kellogg, General Mills y Pernod
Ricard. Por sectores, los mayores detractores fueron los bonos del Tesoro (falta de exposicién a bonos
verdes soberanos de Francia, Italia, Alemania y Reino Unido) y los bonos supranacionales (falta de exposicion
al BEI e infraponderacién en la UE).

El mercado primario se mostré activo en noviembre. En el componente de bonos verdes, entre nuestras
posiciones figuraban bonos emitidos por Landesbank Hessen-Thuringen Girozentrale, que destina los
fondos obtenidos para financiar la construccién de infraestructura de generacién de energia renovable
solar y eodlica, y bonos emitidos por Ile de France Mobilitiés, que se utilizaran para financiar mejoras en
las infraestructuras de transporte publico, como la adquisicion de autobuses con emisiones cero de los
tubos de escape, mejoras en los servicios de informacion del transporte publico y la adquisicion de bicicletas
eléctricas. En el componente de SBTi, entre nuestras posiciones figuraban una nueva emision del operador
ferroviario aleman Deutsche Bahn, que asume el objetivo de 2°C y se ha comprometido con las cero
emisiones netas, y una nueva emision de Scheider Electric, una empresa de equipamiento eléctrico, que
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se ajusta al objetivo de 1,5°C a corto y medio plazo y se ha comprometido a alcanzar las cero emisiones
netas en 2050.

La parte del fondo Green Transition Bond correspondiente a ME tuvo un comportamiento similar al
de su indice de referencia, de manera que su contribucion a la rentabilidad global de la cartera fue plana
durante el mes de enero. Por regiones, el pasado mes observamos un comportamiento positivo generalizado,
siendo América Latina y Asia las que mejor se comportaron, seguidas de Africa. En este contexto, nuestra
sobreponderacién en América Latina y en Africa contribuyeron a la rentabilidad, mientras que la
infraponderacion en Asia tuvo el efecto opuesto. En América Latina, nuestra sobreponderacion en México,
Paraguay y Uruguay impulso la rentabilidad, ya que todos repuntaron. Por tanto, recogimos beneficios de
nuestras posiciones en el extremo largo en Paraguay y Uruguay. En Africa, la sobreponderacién en Sudéfrica
tuvo una contribucién destacada el mes pasado, seguida de la sobreponderacion en Benin —especialmente,
nuestra posicién en bonos sociales— y la sobreponderacién en Senegal. Por ultimo, nuestras
infraponderaciones en Oriente Medio, por ejemplo, en los Emiratos Arabes Unidos y Oman, lastraron La
rentabilidad debido a los buenos resultados de estos paises. En Europa del Este, nuestra sobreponderacién
en Serbia realizé una de las mayores contribuciones a la rentabilidad relativa durante el mes, al igual que
nuestra posicion en Hungria. En cuanto a la actividad en el mercado primario de ME, entre nuestras
posiciones figuran nuevas emisiones de Colombia, Serbia, Israel (bonos verdes) y Filipinas (bonos vinculados
a la sostenibilidad), Rumania e Indonesia.

Perspectivas

Es necesario vigilar detenidamente el entorno de mercado, ya que las perspectivas econdmicas siguen
generando mucha incertidumbre. Los indicadores de una recesion latente y los datos mixtos de inflacion
que contrastarian con el actual relato desinflacionista podrian entorpecer el rally e impulsar de nuevo la
volatilidad. Los datos de inflacién y los indicadores de recesién, como los datos de creacion de empleo,

seguiran condicionando el sentimiento de riesgo, ya que previsiblemente dictaran el ritmo del endurecimiento ”
monetario de los bancos centrales. En consecuencia, persistira tanto la volatilidad como la dispersion en el -@
mercado de crédito europeo. No obstante, las rentabilidades y los diferenciales han alcanzado niveles

atractivos y ofrecen oportunidades de inversion para los gestores activos en 2023. En la parte de ME, hubo
un aluvion de nuevas emisiones en enero con muy buena acogida; la mayoria de los bonos se negociaron al
alza en el mercado secundario después de la emision. Esto demuestra el solido apetito por el riesgo de
bonos ME. Seguimos buscando oportunidades atractivas para afadir riesgo a la cartera de manera selectiva.

LDS-220376
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Oportunidades Riesgos
+ Ganancias via cupones y apreciacion de capital en un — Las tasas de interés varian, los bonos pueden sufrir caidas
entorno de tipos decrecientes de precios debido al aumento de los rendimientos del
+ Las inversiones se concentran en emisiones con grado de mercado
inversién — Posible rendimiento limitado de los bonos de grado de
+ Potencial generacién de rentabilidad adicional gracias al inversion
analisis individual de valores y la gestién activa — No se garantiza el éxito del analisis individual de valores y
+ Potencial de obtener retornos por encima del promedio la gestion activa
en mercados emergentes — La inclusion de bonos corporativos y de mercados
+ Amplia diversificacion en multiples titulos emergentes aumenta el riesgo de volatilidad
+ Posibles beneficios por apreciacion en divisas en clases — Participacion limitada en el potencial de revalorizacion de
de acciones no cubiertas frente a la divisa del inversor titulos individuales
+ Foco en inversiones sostenibles. — Posibles pérdidas por depreciacion en divisas en clases de

acciones no cubiertas frente a la divisa del inversor
— El enfoque sostenible reduce el universo de inversion.

ESTO ES UNA COMUNICACION PUBLICITARIA

Los resultados pasados no predicen la rentabilidad futura. Si la divisa en que se basa la rentabilidad pasada difiere de la divisa del
lugar de residencia del inversor, entonces el inversor ha de ser consciente de que, debido a las fluctuaciones en el tipo de cambio, el
rendimiento mostrado puede ser mayor o menor una vez convertido a la divisa local del inversor.

Consulte el folleto del UCITS y el documento de datos fundamentales para el inversor/ KIID antes de tomar cualquier decisién final de
inversién, disponible en https://vvvvvv.march-am.com/ El compartimento se encuentra registrado para su comercializacién en Espafia y el
KIID se encuentra disponible en castellano. Las inversiones descritas pueden conllevar una serie de riesgos descritos en el folleto y el
KIID del fondo. Para mas Informacién sobre nuestros criterios de inversién sostenible y responsable acceda a https:/www.march-am.
com/quienes-somos/inversion-sostenible-y-responsable/. Para obtener informacién sobre las politicas en materia de sostenibilidad del
Fondo Principal y de Allianz Global Investors, acceda a: https://www.allianzgi.com/en/ourfirm/esg/
documents#keypolicydocumentsandreports.

March Green Transition Bond es un compartimento de March International, una Sociedad de inversion de capital variable y de caracter
abierto creada conforme a la normativa luxemburguesa. El compartimento es un fondo subordinado que invierte como minimo el 85%
de sus activos en Allianz Green Transition Bond, un compartimento de Allianz Global Investors Fund SICAV (el “Fondo Principal”), una
Sociedad de inversion de capital variable y de caracter abierto creada conforme a la normativa luxemburguesa. Para méas Informacion
sobre el Fondo Principal, el KIID se encuentra disponible en:
https://regulatory.allianzgi.com/es-ES/B2C/Spain-ES/funds/mutual-funds/allianz-green-transition-bond-wt6-usd.

El contenido del presente documento tiene una finalidad meramente ilustrativa y no puede considerarse una recomendacion de
inversién o de contratacién del producto al que hace referencia y ni siquiera una invitacion a ofertar. Unicamente se ha elaborado para
facilitar la decision independiente e individual del inversor interesado, quien debe ser consciente de que el producto puede no ser
adecuado para sus objetivos especificos de inversién, su posicién financiera o patrimonial o su perfil de riesgo. Por consiguiente, debera
adoptar sus propias decisiones teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especializado en materia fiscal,
legal, financiera, regulatoria, contable o de cualquier otro tipo que, en su caso, precise.

Los términos contenidos en este documento estan sujetos a eventuales variaciones por circunstancias del mercado, modificaciones
legislativas, jurisprudenciales, de doctrina administrativa o por cualquier otro motivo, ajeno a March Asset Management S.G.II.C, S.A.U,
que pudieran sobrevenir.

March Asset Management S.G.LI.C., S.A.U. no asume responsabilidad alguna por cualquier coste o pérdida, directa o indirecta, que
pudiera derivarse del uso de este documento o de su contenido.

Ninguna parte de este documento puede ser copiada, fotocopiada o duplicada en modo alguno, forma o medio, redistribuida o citada. EL
contenido de este documento no esta supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La sociedad gestora podra decidir poner fin a las disposiciones previstas para la comercializacién de sus organismos de inversion
colectiva de conformidad con el articulo 93 bis de la Directiva 2009/65/CE.
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