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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 3 enunaescaladela?7

Descripcion general

Politica de inversidn: Se invierte un 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo
30% en |IC no armonizadas), del grupo o no de la gestora, tanto en IIC de gestion alternativa (con estrategias de valor
relativo de renta fija o renta variable, global macro, estrategias de volatilidad, even driven, multiestrategia), como en IIC de
gestion tradicional a fin de reducir el riesgo mediante la diversificacion de la cartera. Se invierte, directa o indirectamente a
través de IIC, un 0-100% de la exposicion total en renta variable o en renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e
instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin predeterminacién en cuantoa a porcentajes por clase de
activos, tipo de emisores (publico o privado) rating de emisiones/emisores (pudiendo invertir el 100% de la cartera de renta
fija en baja calidad crediticia, duracion media de la cartera de renta fija, divisas, sectores econdémicos o nivel de
capitalizacion burséatil de la renta variable

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

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,18 0,69 0,18 1,05
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,42 -0,26 -0,42 -0,30

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

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 4.674.727,68 4.678.675,34
N° de Participes 685 677
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 56.766 12,1433
2021 58.586 12,5220
2020 63.423 12,2191
2019 42.745 11,8699
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,25 0,00 0,25 0,25 0,00 0,25 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -3,02 -3,02 1,53 0,12 1,02 2,48 2,94

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,03 03-02-2022 -1,03 03-02-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,54 16-03-2022 0,54 16-03-2022

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : . ~
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 4,34 4,34 3,17 2,36 2,10 2,78 5,34
lbex-35 24,95 24,95 18,15 16,21 13,98 16,22 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,38 0,38 0,20 0,75 0,12 0,39 0,41
BENCHMARK
3,64 3,64 2,68 191 1,77 2,36 5,93
HARMATAN FI
VaR histérico del
T 2,52 2,52 2,32 2,48 2,54 2,32 2,87
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,34 0,34 0,36 0,37 0,38 1,49 1,44 141 1,33

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 4.686 105 -3,97
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 86.915 1.130 -4,20
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 29.932 1.113 -7,83
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 444.691 5.556 -4,21
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 41.748 343 -0,40
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 607.972 8.247 -4,12

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

| % sobre % sobre




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 52.934 93,25 57.015 97,32
* Cartera interior 4.395 7,74 4.496 7,67
* Cartera exterior 48.539 85,51 52.519 89,64
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.088 3,68 1.812 3,09
(+/-) RESTO 1.744 3,07 -241 -0,41
TOTAL PATRIMONIO 56.766 100,00 % 58.586 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 58.586 57.195 58.586
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,01 0,86 -0,01 -101,56
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -3,12 1,54 -3,12 -303,01
(+) Rendimientos de gestion -2,84 1,85 -2,84 -254,14
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 185,30
+ Dividendos 0,01 0,01 0,01 35,79
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,08 1,10 0,08 -92,60
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -2,94 0,71 -2,94 -516,30
+ Oftros resultados 0,00 0,03 0,00 -90,37
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,28 -0,30 -0,28 -6,03
- Comision de gestion -0,25 -0,26 -0,25 -2,00
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 -2,00
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 38,59
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -1,94
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 56.766 58.586 56.766

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 4.395 7,74 4.496 7,68
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.395 7,74 4.496 7,68
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 2.959 521 2.959 5,05
TOTAL RV NO COTIZADA 355 0,63 340 0,58
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 3.314 5,84 3.300 5,63
TOTAL IIC 45.225 79,66 49.219 84,02
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 48.539 85,50 52.519 89,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 52.934 93,24 57.015 97,33

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

TESORERIA:
[ FONDOS: 22.56%

ETF:088% — OTROS: 2204% \\\ LIQUIDEZ: 6.75%

FoNDOs NV

g FONDOS RENTA A varisie
GLOBAL 10.53%

VARIABLE:
8%

FONDOS DE
INVER. RF:
201%

FONDOS RENTA
FliA:32.06%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin 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, 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 actuado como colocador, asegurador, X
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 IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
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 X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

D) Las operaciones (realizadas con el depositario) de divisa, alcanzan un importe total de 479,67 en miles de euros
durante el periodo de este informe.

E) La IIC ha realizado operaciones en otras IIC gestionadas por Tressis Gestién SGIIC, por un importe total en miles de
euros de 80,00 durante el periodo de este informe.

F) La lIC ha realizado operaciones siendo contraparte una entidad del grupo o depositario por un efectivo de 16.835,66 en
miles de euros durante el periodo de este informe.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.

a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.

El comportamiento de los mercados durante el primer trimestre ha estado significativamente influido por la invasion de
Rusia en Ucrania y sus consecuencias economicas en todo el mundo. El 24 de febrero las tropas rusas decidieron
traspasar las fronteras con Ucrania bajo el pretexto de anexionarse las provincias mas orientales con origen eslavo, dentro
de un ambicioso plan expansionista del mandatario ruso Vladimir Putin.

Al finalizar el trimestre, la guerra todavia se desarrolla y no finaliza, si bien el ejército ruso parece haber asumido mayores
dificultades en su ofensiva ante la resistencia ucraniana que, apoyada por el contexto internacional mediante duras




sanciones econémicas y de apoyo militar, le estan obligando a replantearse la invasion al término del trimestre y a
retroceder hacia zonas mas meridionales en el este.

La principal consecuencia de todo esto ha sido un fuerte tensionamiento de los precios energéticos (gas y petréleo,
fundamentalmente) y un riesgo de abastecimiento para Europa a corto plazo. Este nuevo escenario ha hecho replantear la
seguridad de las fuentes de abastecimiento sobre todo en Europa y sus politicas energéticas, demasiado vinculadas y
dependientes de paises externos, y en bastantes ocasiones ubicadas en zonas de conflicto o politicamente inestables.
A su vez, este nuevo panorama, esta teniendo un fuerte impacto sobre las principales variables macroeconoémicas de todo
el mundo, a través de rebajas de las expectativas de crecimiento o fuertes repuntes de la inflacion.

Con respecto a la inflacién, ha sido el indicador mas discutido y controvertido en los Ultimos meses. Lo que parecia un
repunte coyuntural como consecuencia de la recuperacion de la demanda y el bajo nivel de existencias tras la pandemia,
con el correr de los meses se ha asumido que los desequilibrios de precios estan siguiendo una via mas estructural que
pasajera en el tiempo. Los Ultimos datos publicados con tasas del 7% en EE.UU. y zona euro han asustado a los
mandatarios econémicos mas relevantes de todo el mundo ante la apertura de un nuevo escenario de desequilibrio de
precios que desemboque en una nueva recesion, facilitada por unos precios de la energia que han marcado maximos
histéricos, tanto del gas como del petréleo, pero también en el resto de materias primas (grano, acero, plata, etc.)

En ese contexto, la Reserva Federal de Estados Unidos ha ido modificando su discurso, adaptando su politica al nuevo
contexto inflacionario, mas que al riesgo de un fuerte parén econdémico a raiz del conflicto bélico en Ucrania. Asi, en su
Ultima reunién previa al fin del periodo, la FED ha elevado sus “Fed Funds” en 25 puntos basicos, primer movimiento de
ajuste que antecede a consecuentes alzas, que algunos valoran en siete movimientos a lo largo de 2022, llevando el
precio oficial del dinero hasta un minimo del 2,50% a lo largo del proximo ejercicio.

Por su lado, el Banco Central Europeo ha modificado igualmente su mensaje, anticipando al mercado una finalizacién de
los programas de estimulo monetario (PEPP y APP) después de un dilatado periodo de apoyo a las economias tras el
COVID 19. Esas actuaciones han llevado a “engordar” los balances de los bancos centrales, tanto en Europa como al otro
lado del Atlantico, a niveles sin precedentes con el riesgo potencial inflacionario que muchos analistas vienen advirtiendo
desde hace bastante tiempo. Su gobernadora, todavia no ha hablado de subir los tipos de interés en la Eurozona, pero ha
abierto una ventana a que el mercado descuente posibles elevaciones durante el Gltimo trimestre de este ejercicio y
continte a lo largo de 2024, hasta normalizar el precio del dinero en niveles mucho mas razonables, saliendo del campo
negativo como hasta la fecha. En concreto, el Euribor a 12 meses parece haber iniciado una correccion brusca en las
ultimas semanas del trimestre, pasando rapidamente de niveles negativos del -0,50% hasta -0,10%, movimiento que
vendra como “una bendicion del Cielo” para las entidades financieras que llevan sufriendo en sus margenes unas politicas
muy expansionistas de los responsables monetarios.

Al hilo de esto, los mercados de renta fija se han vestido de una fuerte volatilidad en todo el trimestre, cuando el cambio de
expectativas de tipos de interés ha arrastrado a los precios de los bonos hacia abajo, con el consiguiente repunte de
rentabilidades en todos los plazos. El Bund alemén a diez afios ha pasado en escasas jornadas de cotizar en el -0,40% a
subir hasta mas del 0,40%, empujando a todos los bonos europeos en el mismo sentido. El bono americano por su parte
ha ascendido hasta el 2,50%, nivel que no se veia desde el 2018.

No se recuerda un comportamiento tan negativo de los mercados de Deuda desde la década de los ochenta y una
evolucién tan negativa de sus activos. Un tema en boca de todos ha sido la inversion de la curva de bonos en EEUU. El
nivel del Treasury a dos afios se ha manifestado superior al rendimiento del vencimiento a treinta afios, escenario que
muchos argumentan como un anticipo de futura recesion... Aunque quizas, por otro lado, haya que considerar factores
técnicos, como la fuerte demanda de los plazos superiores o la valoracién en la que la inflacion se reducira en el medio
plazo. Quien sabe...

No nos hemos olvidado de la pandemia tampoco en el trimestre, aunque los efectos de la Gltima ola del Omicron estan
siendo mas leves, seguramente por el éxito de la vacunacion en todos los paises. Unicamente China parece que es la que
sigue luchando a través de confinamiento al finalizar el periodo.

Por su lado las bolsas han tenido una evolucion especialmente volatil, registrando fuertes caidas en los comienzos de la
guerra para ir recuperando en semanas posteriores, segun las noticias del conflicto iban calmando a los inversores, a
pesar del tensionamiento de los precios energéticos en los mercados. Al finalizar el periodo, excepto los mercados
latinoamericanos, las bolsas internacionales han mostrado cierta debilidad, tanto en Europa como en Estados Unidos o




Asia, registrando descensos proximos al -7%.

Al finalizar el trimestre, la atencion se centra en la publicacién de los resultados empresariales del primer trimestre, que,
aunque solidos a primera vista, se caracterizan por las rebajas de los analistas sobre sus primeras estimaciones
realizadas al finalizar 2022. Si las empresas sorprenden negativamente, publicando unos resultados por debajo de las
estimaciones, las valoraciones corregirdn y las cotizaciones lo acusaran, empujando a los indices hacia nuevos niveles de
descenso. Y, por otro lado, aunque se apostaba de manera decidida por los sectores de “valor” frente a “crecimiento” al
comienzo del afio por acusa de los repuntes inflacionarios, lo cierto es que la rebaja del crecimiento ha vuelto a favorecer
de nuevo a los sectores mas sensibles al “growth”, como tecnologia o farma.

En diciembre, avisAbamos del posible retraso de la implantacion de la taxonomia verde desde el Consejo de Europa y su
Parlamento, a propuesta de la Comisidn, y asi ha sido. La normativa verde y sostenible continla su paso firme dentro del
mundo financiero, pero la dificultad de su implantacion técnica ha obligado a replantear el proyecto un poco més hasta su
difusion. El proceso es imparable y el grado de asimilacién innegable, pero parece que su desarrollo legislativo todavia se
dilatara un poco mas en el tiempo.

Harmatan Cartera Conservadora, Fl se ha visto especificamente afectado por el mal comportamiento de los mercados de
renta fija, publicando un valor liquidativo de 12,1432467 euros, es decir un retroceso el 3,02% durante el trimestre. Dicha
evolucién nos parece acorde con la evolucion de los activos de esta clase en el periodo.

La sociedad no ha variado especificamente su politica de inversiones durante la crisis vivida a raiz de la invasion rusa de
Ucrania a lo largo del trimestre. La principal variacion dentro de la renta fija ha sido la venta de los bonos ligados a la
inflacién. Aprovechamos el repunte vivido en las expectativas de inflacion en el mes de marzo para tomar beneficios.
Ademas, aprovechamos la fuerte subida vivida en la deuda americana en el primer trimestre para reducir la
infraponderacion a deuda global invirtiendo la mitad de la exposicion que manteniamos en bonos ligados a la inflacién. La
otra mitad la destinariamos a deuda europea de corto plazo. Ademas, realizamos una reduccion de la exposicion de renta
variable global tras la recuperacion desde minimos hasta el 23,8%. Pensamos que es el momento de mantener la
prudencia. Mantenemos el dinero el mercado monetario a la espera de que se generen nuevas oportunidades de
inversion.

Ha mantenido una cartera diversificada, combinando IICs de renta fija y variable. Su posicionamiento en renta fija se sitia
en el 67%.

La exposicion en renta variable al término del periodo se situaba en el 23,8%, disminuyendo desde el 25,57% del inicio del
trimestre. Como deciamos, se han realizado beneficios tras la recuperacion de los mercados durante el mes de marzo.

La liquidez al término del trimestre se situaba en el 3,79%, porcentaje que se ha incrementado ante la posibilidad de que
vivamos nuevos episodios de volatilidad. Algo parecido sucedia en el caso del oro, donde se ha pasado del 5% al 5,4%.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En lo que respecta a renta fija, se ha mantenido una aproximacion muy conservadora de acuerdo con un mercado
claramente en retroceso, vestido de alzas significativas de tipos de interés y ampliacion de “spreads” o primas de riesgo.
Las inversiones se han dirigido preferentemente hacia los activos monetarios a corto plazo, como las emisiones primarias
de pagarés de empresa, bonos con cupones variables (referenciados al Euribor) y emisiones soberanas con tipos de
interés ligados a la evolucion de la inflacion. Las duraciones se han mantenido bajas.

En renta variable, a pesar de la dificultad y la elevada volatilidad, se ha considerado que realmente ha sido el Unico activo
atractivo y con potencial de revalorizacion, aunque de forma enfocada y selectiva. Se ha primado los emisores
encuadrados en el sector de energia y eléctricas, con algo de consumo estable y tecnologia y farmacia. En
comunicaciones hemos seguido infraponderados, junto con consumo discrecional y retail, y dentro del sector financiero se
ha invertido en nombres concretos, preferentemente extranjeros (EE.UU.). En cuanto a tipo de sector, durante la primera
parte, se apoyo los sectores de valor, aunque segun el desarrollo del conflicto bélico y el cambio de expectativas de
crecimiento, se atendié nuevamente hacia sectores de crecimiento (tecnologia o farma).

Como en trimestres anteriores, se ha atendido de forma especial las inversiones sostenibles y la aproximacién “verde”
dentro de las carteras, sobre todo en aquellas IIC cuya politica de inversiones se rodea de este perfil en sus folletos. Es
cierto que coyunturalmente los activos sostenibles han tenido un comportamiento peor que el resto debido a las
valoraciones alcanzadas en 2021, pero nuestro enfoque no ha variado, entendiendo que son apuestas claras de
crecimiento para el medio y largo plazo.

Las inversiones en materias primas se han realizado mediante indices y preferentemente con subyacente oro, aunque
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nuestra intervencion ha sido mas contenida frente a periodos anteriores.
En el campo de las divisas, el délar sigue siendo la mayor apuesta, aunque se han realizado coberturas tacticas dentro de
ciertos rangos de cotizacion, debido a su fluctuacién tan elevada.
c) indice de referencia.
La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice BLOOMBERG BARCLAYS EURO AGGREGATE 1 - 3 YEAR
TOTAL RETURN INDEX VALUE UNHEDGED EUR INDEX (LE13TREU Index) (35%); BLOOMBERG BARCLAYS EURO
AGGREGATE 3 - 5 YEAR TOTAL RETURN INDEX VALUE UNHEDGED EUR INDEX (LE35TREU index) (40%); MSCI
ACWI NET TOTAL RETURN EURINDEX (NDEEWNR index) (20%); y European Central Bank ESTR OIS (OISESTR
Index) (5%) cuyo dato ha sido de -0,91% en comparacion con la rentabilidad de la ICC que ha sido de -3,02 %.
d) Evolucion del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.
Al finalizar el periodo, el patrimonio de la IIC se ha situado en 56,766 millones de euros frente a 58,586 millones de euros
del trimestre anterior.
El nimero de participes ha pasado de 677 a 685.
El valor liquidativo ha finalizado en 12,1433 euros frente a 12,5220 euros del trimestre anterior. Su rentabilidad ha sido por
tanto del -3,02 %.
Los gastos soportados en el periodo han sido de 0,34 % del patrimonio medio frente al 0,36 % anterior.
e) Rendimiento de la I1IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
La IIC ha obtenido una rentabilidad de -3,02 % a lo largo del periodo frente a -4,21 % de la media de las IIC con la misma
vocacion inversora pertenecientes a la entidad gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Dentro de la renta fija global decidiamos reducir la exposicién a crédito global mediante el fondo que tenia mayor
presencia en el activo. Pretendemos que la cartera esté menos expuesta a la posibilidad de que en estos momentos de
volatilidad suframos un aumento significativo de los diferenciales de crédito en el corto plazo. Por tanto, se procedia a la
venta de la totalidad de Vontobel Fund TwentyFour Strategic Income Fund y el aumento de peso de Fidelity Funds - Global
Bond Fund y T. Rowe Price Funds SICAV - Global Aggregate Bond Fund
Ademas, aprovechamos el repunte vivido en las expectativas de inflacién de las Gltimas semanas para tomar beneficios.
Ademas, aprovechamos la fuerte subida vivida en la deuda americana en el primer trimestre para reducir nuestra
infraponderacion a deuda global invirtiendo la mitad de la exposicion que manteniamos en bonos ligados a la inflacion. La
otra mitad la mantenemos en deuda europea de corto plazo. Asi, se elimind la posicion en Groupama Index Inflation
Monde y iShares Euro Government Inflation-Linked Bond Index. Se incrementa en su lugar la exposicién en un 1,3% en
Invesco Euro Short Term y la exposicion en un 1% en T.Rowe Global Aggregate Bond, 1% Fidelity Global Bond y 0,63%
Pimco Global Bond
Dentro de la renta variable, realizamos una reduccién de la exposicion de renta variable global tras la recuperacién desde
minimos. Pensamos que es el momento de mantener la prudencia. Decidimos mantener el dinero en liquidez a la espera
de que se generen nuevas oportunidades de inversion. Se reducia en un 1% la posicion en Vanguard Global Stock Index y
se vende la totalidad de Invesco MSCI World UCITS ETF y se mantiene en liquidez como proteccion tactica de las
carteras frente a las incertidumbres actuales.
Por ultimo, realizamos una apuesta tactica regional en favor de Estados Unidos y Japén frente a Europa. Asi, se reduce en
un 0,25% la posicion en Eleva European Selection; se incrementa en se lugar Fidelity MSCI Japan Index; se elimina la
posicion en Capital Group New Perspective; se incrementa en se lugar Amundi US Pioneer Fund en un 0,3%; se reduce la
posicion en Vanguard Global Stock Index en un 0,45%; y se incrementa en se lugar Vanguard US 500 Stock Index

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A

c) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.
No se han realizado operaciones con derivados. No ha realizado operaciones de adquisicion temporal de activos.
Cualquier saldo se ha mantenido en cuenta corriente.

d) Otra informacion sobre inversiones.
N/A
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.
Durante el periodo, la volatilidad de la IIC ha sido de 4,34 % frente al 3,17 % del periodo anterior. Esta circunstancia puede
significar un riesgo relativo de la IIC, aunque puede ser un dato no significativo de cara al futuro, si tenemos en cuenta que
la volatilidad es un indicador histdrico.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intenciéon de voto y demas
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las IIC gestionadas en el seno de la entidad gestora, siempre y cuando el érgano de gobierno de
una sociedad no emita opinién concreta en sentido contrario.
- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes y accionistas.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.
- Ausencia de conflictos de interés, analisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacion de
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las IIC gestionadas, una comunicacion individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas 6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacion. La politica seguida es responder siempre,
cumplimentando debidamente la comunicacién del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto en un
sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opinion no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

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

El coste derivado por el servicio de andlisis asciende al importe de 1.238,12 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
De cara al proximo trimestre, las perspectivas se han vuelto mas negativas, si cabe. Las rebajas de crecimiento y la
presion de la inflacion superando niveles del 7% en los paises desarrollados no son vistas desde hace décadas. La accion
de los bancos centrales ha iniciado un proceso de “tapering” o reduccion de estimulos financieros y subidas de tipos
oficiales que pueden llegar a ahogar a la economia en el medio plazo, si la accién no se hace de forma equilibrada. La
guerra de Ucrania, por su parte, aunque presenta una mejor perspectiva al finalizar el trimestre, desvela grandes
incertidumbres sobre como va a evolucionar la geopolitica internacional en los afios que vienen (globalizacion, fuentes de
energia y su suministro, apalancamiento militar, relacién con paises emergentes, poder nuclear, etc.). Al finalizar el
trimestre, nos encontramos ante un escenario complicado que pone en tela de juicio el “modus operandi” que teniamos
hasta ahora en el concierto internacional. Vienen épocas de cambio y de nuevos planteamientos que haran cambiar las
reglas de funcionamiento internacional en los préximos afios.
Se nos presenta un escenario complejo para los mercados financieros con un cambio de actuacion agresiva de los bancos
centrales, que aconseja una vez mas un planteamiento inversor conservador y equilibrado.
Harmatan Cartera Conservadora Fl no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los proximos meses
del afio. En un entorno de politicas monetarias cambiantes, que comienzan paulatinamente a endurecerse a nivel global
como forma de control de la inflacion, somos prudentes en nuestra asignacion a activos de riesgo. Aunque seguimos
viendo la exposicion a renta fija como un riesgo (limitado), mantenemos posiciones en cartera que nos ayuden a
compensar los episodios de volatilidad de los mercados.
El grueso de la renta fija esta invertido en Europa en distintos plazos de tal manera que reducimos la volatilidad de la
cartera y evitamos en alto porcentaje los altos costes de cobertura en una suma de productos con reducida desviacion y
otros con una gestion mas activa. Asimismo, mantenemos una pequefia posicion en titulizaciones. Ademas de ello,
contamos con productos de ambito global con el que captar distintas oportunidades en todo el espectro del activo, todos

12



ellos con la divisa cubierta.

La renta variable tiene un sesgo global mediante dos fondos activos, uno de empresas value y otro de crecimiento, y
cuatro indexados. Se complementan con tres posiciones en Europa, seis de renta variable americana, dos emergentes y
un japones.

El fondo monetario se mantiene como proteccion tactica de las carteras frente a las incertidumbres actuales. El propésito
del oro es descorrelacionar la cartera

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
ES0160482008 - PARTICIPACIONES|MAPFRE COMPROMISO SA EUR 51 0,09 52 0,09
ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 2.628 4,63 2.642 4,51
ES0119376020 - PARTICIPACIONES|ADRIZA RENTA FIJA EUR 1.716 3,02 1.802 3,08
TOTAL IIC 4.395 7,74 4.496 7,68
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.395 7,74 4.496 7,68
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
IE00B579F325 - ACCIONES|ETC Source Physic GP UsbD 2.959 5,21 2.959 5,05
TOTAL RV COTIZADA 2.959 5,21 22959 5,05
LU0000000009 - PARTICIPACIONES|Trea Direct Lending EUR 355 0,63 340 0,58
TOTAL RV NO COTIZADA a5 0,63 340 0,58
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 3.314 5,84 3.300 5,63
LU1883874031 - PARTICIPACIONES|Amundi Funds - US Pi EUR 566 1,00 1.099 1,88
LU0885324813 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price Funds S USD 266 0,47 254 0,43
LU2386637925 - PARTICIPACIONESIFTIF - Franklin Euro EUR 1.761 3,10 1.754 2,99
IEQOBFZMJT78 - PARTICIPACIONES|Neuberger Berman Ult EUR 1.761 3,10 1.752 2,99
IEOOB4WXT857 - PARTICIPACIONES]|iShares Euro Governm EUR 0 0,00 721 1,23
LU0836514744 - PARTICIPACIONES|Blackrock Gif | Eu E EUR 848 1,49 836 143
LU2337806934 - PARTICIPACIONES|MS ST-US Advantage Z EUR 309 0,54 287 0,49
LU2252533661 - PARTICIPACIONES]|Fidelity FD-GL Indus EUR 1.311 2,31 636 1,09
LU2250524761 - PARTICIPACIONES]|Parts. Vontobel-ABS EUR 146 0,26 208 0,35
LU1781541849 - PARTICIPACIONESI|ETF Lyxor MSCI EM As EUR 355 0,63 362 0,62
LU0195952774 - PARTICIPACIONES|Frank Templ Inv GI EUR 982 1,73 1.095 1,87
BE0948492260 - PARTICIPACIONES|DPAM L Bonds EUR EUR 573 1,01 946 1,62
LU1127969753 - PARTICIPACIONES|T.Rowe Price-GL AGGR EUR 794 1,40 488 0,83
IEQ0BO4FFJ44 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 822 1,45 870 149
1E0007472990 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 2.459 4,33 2.498 4,26
IE00B18GC888 - PARTICIPACIONES|Vanguard Global BD | EUR 1.842 3,24 1.855 3,17
LU1642784331 - PARTICIPACIONES]|Invesco Global Bond EUR 1.106 1,95 1.284 2,19
LU1861133145 - PARTICIPACIONES|Amundi Index World EUR 1.000 1,76 0 0,00
IEOOBF1T6Z79 - PARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST EUR 406 0,72 538 0,92
IEQOBYX5NX33 - PARTICIPACIONES|Fidelity MSCI Wid | EUR 2.224 3,92 2.240 3,82
LU0996181599 - PARTICIPACIONES|Amundi IS MSCI World EUR 2.083 3,67 2.268 3,87
IEO0BO3HD191 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 1.653 2,91 2.521 4,30
LU1819949089 - PARTICIPACIONES|BNP PA L1 Bond EUR 2.026 3,57 2.132 3,64
LU0335987268 - PARTICIPACIONES|EURIZON FUND-AZ STR EUR 1.702 3,00 1.800 3,07
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IEQ0BYX5N771 - PARTICIPACIONES|Fidelity China Speci EUR 579 1,02 453 0,77
LU0478205379 - PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers EUR 806 1,42 850 1,45
LU0145657366 - PARTICIPACIONES|DWS Invest ESG Eur B EUR 1.703 3,00 1.811 3,09
LU1590491913 - PARTICIPACIONES]|Inv Eu St Bond-Z Eur EUR 1.794 3,16 2.705 4,62
LU0290355717 - PARTICIPACIONES|ETF X EUROZONE EUR 2.506 4,41 2.482 4,24
LU1127969597 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price EUR 228 0,40 473 0,81
LU1325141510 - PARTICIPACIONES|Parts. Vontobel-ABS EUR 0 0,00 452 0,77
LU1378878604 - PARTICIPACIONES|MSIF-Asian Opport Z UsD 0 0,00 199 0,34
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva-Eu EUR 671 1,18 804 137
LU0346393704 - PARTICIPACIONES]|Fidelity Funds Euro EUR 1.754 3,09 1.758 3,00
FR0010696583 - PARTICIPACIONES|Groupama Avenir Euro EUR 0 0,00 626 1,07
LU1295554833 - PARTICIPACIONES|Capital Gr New Per-Z EUR 0 0,00 195 0,33
LU0817809279 - PARTICIPACIONES|Capital Gr Eur BondZ EUR 250 0,44 266 0,45
LU0539144625 - PARTICIPACIONES|Nordea | Sicav Nordi EUR 784 1,38 796 1,36
LU0360476740 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 1.422 2,51 1.404 2,40
LU0106235889 - PARTICIPACIONES|Schroder Intl ¢, AAC EUR 1.154 2,03 1114 1,90
LU0942970798 - PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers EUR 1.817 3,20 1.832 3,13
LU0233138477 - PARTICIPACIONES|Robeco GI Con Tr EUR 251 0,44 250 0,43
LU0992631217 - PARTICIPACIONES|Carmignac EUR 422 0,74 449 0,77
LU0454739615 - PARTICIPACIONES|Robeco US Premium EUR 148 0,26 414 0,71
IE0032875985 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 1111 1,96 746 1,27
1E0032126645 - PARTICIPACIONES|Vanguard US 500 EUR 829 1,46 697 1,19
TOTAL IIC 45.225 79,66 49.219 84,02
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 48.539 85,50 52.519 89,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 52.934 93,24 57.015 97,33

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

No aplica.
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