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44 Tomorrow belongs to those e
who can hear it coming 11

David Bowie

Después de este complicado afio 2022, caracterizado por el endurecimiento
de las politicas monetarias, la elevada inflacion, el conflicto bélico y
ralentizacion del crecimiento, a continuacion, presentamos los cambios que
hemos llevado a cabo en la cartera a lo largo del afio, el posicionamiento
actual del fondo y la perspectiva con la que afrontamos el afio 2023.
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¢Cuales fueron los cambios mas destacados
en la cartera del fondo en 20227

Durante el afio pasado, aprovechando

la oportunidad que nos ha brindado

la volatilidad del mercado de acceder
atematicas a precios muy atractivos.
Incrementamos el peso en los vehiculos de
mayor conviccion, concretamente hemos
subido nuestra exposicion a las tematicas
favorecidas por el avance de la cienciay de
la tecnologia, y las tematicas respaldadas
por las tendencias de sostenibilidad.

Como resultado, hemos elevado el nivel de
concentracion de la cartera, de modo que
el Top Ten de las Ideas Tematicas Globales ha

pasado de pesar un 23,8% a pesar un 30,2%.

Ello lo hemos conseguido, por una parte,
reduciendo peso en el blogue de inversion
global multitematica, y por otra, vendiendo
exposicion a tematicas de innovacion con
mas vinculacion al consumo de las familias,
como puede ser el comercio electrénico,

el consumo de entretenimiento en linea o
streaming o la tematica de fintech.

2’

Consiste en invertir en sectores que a
través de su actividad generen un
de largo plazo en las
que experimentan la
sociedad y la economia.

G‘ En el blogue de
Inversion global multitematica

/ Elafo pasado redujimos peso en aquellas
estrategias en las que nuestra conviccion
habia caldo para dar entrada a una estrategia
de trackrecord extraordinario, fiel a su
disciplina de inversién, en la que la calidad y el
valor juegan un papel clave.

/ Hemos introducido un vehiculo que invierte
en aquellas compafifas que destacan frente al
resto por sus politicas favorables a la igualdad
de género.

"‘ En el blogue de
" |deas Geograficas

/ Modificamos nuestra exposicion geografica
durante el afio, incorporando un vehiculo
cuyos activos son principalmente de
Latinoamérica, con una sensibilidad positiva
a materias primas.

/ Lacelebracion del Congreso del Partido
Nacional Chino, celebrado a finales de
octubre, dibujé un panorama que, en
nuestra opinién, supuso un deterioro del
perfil rentabilidad / riesgo a largo plazo para
el pais, redujimos nuestro peso en China.
Ello lo implementamos bajando exposicion
en aquella parte del mercado chino que
pensamos se puede ver mas afectada por
este nuevo orden. Mantenemos nuestra
exposicion a acciones A chinas, justificado por
el extraordinario potencial que mantiene este
segmento del mercado.
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Q En el blogue de
|deas tematicas globales

© | 1.Encienciay tecnologia € | 2.Enplaneta tierra

/ Hemos subido peso en vehiculos que / Hemos seguido aumentando nuestra
invierten en ciberseguridad. Esta tematica exposicion a materiales y a la tematica de
esta respaldada por soélidas tendencias de Agricultura. La agricultura es responsable de
globalizacién del flujo de datos, incremento la emision de una cuarta parte de los gases
de la conectividad, crecientes tensiones de efecto invernadero. El incremento de la
geopoliticas, etc., se encuentra entre poblacion, el cambio climatico y la escasez de
las principales partidas de gasto de los recursos, asf como el avance de la tecnologia
Gobiernos y de los presupuestos de los ClOs respaldan tematicas como la innovacion
de las empresas seglin encuestas recientes. en semillas, la agricultura de precision, las
La demanda de soluciones innovadoras en plantaciones verticales, y una alimentacion
este campo se mantiene soélida en la medida alternativa, mas nutritiva y sostenible,
en que evitan las terribles consecuencias entre otras.

financieras y reputacionales que tiene el
sufrir ciberatagues.

/ Deigual modo, respaldadas por el avance de la
cienciay de la innovacion, hemos fortalecido
nuestra posicién en tematicas vinculadas al
sector de salud. Mantenemos nuestra vision
positiva sobre este sector, favorecido no solo
por la ola de innovacion impulsada por la crisis
del COVID, sino por importantes tendencias de
tipo demogréfico.

El respaldo de la creciente financiacion en
investigacion y desarrollo estéd generando
significativos avances y descubrimientos en
el campo de la genética, lainmunologia y la
biologia de la célula.

De la misma manera, el uso de la inteligencia
artificial (I1A) esta acelerando el proceso

de descubrimiento de nuevos farmacos, la
identificacion precoz de enfermedades y la
creacion de terapias mas personalizadas.

La conectividad y el progreso en la gestion de
los datos a través de la IA, favorece también

el crecimiento del sector de dispositivos

de tecnologia médica, con monitores que
controlan la glucosa y administran insulina,
dispositivos que detectan un latido irregular
etc., ello permite, ademas del autodiagndstico,
el control de los pacientes por los médicos de
forma remota.
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7 Claves para conocer el posicionamiento
actual del fondo

Nos posicionamos con una cartera gue mantiene exposicion a las tendencias demograficas, al
avance de la ciencia y de la tecnologia y a la transiciéon hacia un Planeta mas sostenible, habiendo
fortalecido el peso en las tematicas favorecidas por estas dos Ultimas megatendencias.
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En la parte de Ciencia y tecnologia estamos muy positivos en las tematicas
respaldadas por las tendencias de digitalizacion, y conectividad y agui nos
referimos a todo lo vinculado a ciberseguridad, nube, inteligencia artificial o
semiconductores, omnipresentes y esenciales en un mundo cada vez mas
inteligente.

De igual modo, respaldado por el avance de la ciencia y de la revolucion de los
datos, asi como por un gasto creciente en las economias emergentes, favorecemos
las tematicas vinculadas al sector de salud, sector que disfruta de caracteristicas
defensivas, (flujo constante de demanda rigida), y dinamicas debido al desarrollo
de solidas tendencias de innovacion.

Enlo que se refiere a la transicién hacia un planeta mas sostenible, hemos
reforzado nuestra posicion en materias primas y en la tematica de agricultura.

Mantenemos nuestra asignacion geografica, en la medida en que creemos

gue determinados palses, zonas geograficas merecen una atencién dedicada.
Favorecemos la inversion en Asia, de donde creemos provendra la mayor parte
del crecimiento y del consumo durante la proxima década, soportado por sélidas
tendencias de tipo demografico y tecnolégico. En China damos prioridad al
mercado de acciones A con una mayor exposicion a la demanda interna.

Nuestro estilo de inversion mantiene su sesgo a crecimiento, inherente a nuestra
politica de Inversion.

Infrapesamos a las grandes Megacaps tecnolégicas, con peso significativo en
los indices tradicionales, favoreciendo en su lugar a compafifas mas medianas con
prometedoras perspectivas de crecimiento.

Por ultimo, la calidad contintia formando parte del ADN de nuestras inversiones.
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cQué esperamos en este 20237

Mas alla de la coyuntura actual marcada por la situaciéon geopolitica y macroecondémica, nos
mantenemos alerta de las nuevas tendencias que vamos visualizando y de sus posibles efectos

sobre la cartera del fondo.

Las tendencias de desglobalizacién, y la transicién energética, entre otras, elevan la probabilidad
de un entorno con una inflacién mas persistente. En este contexto mantenemos exposicion a
ideas que ofrecen resiliencia frente al incremento de los precios. Nos referimos a:

O

Tematicas vinculadas a la transicion energética,

y mas especificamente a las materias primas
favorecidas por esta tendencia; no solo en lo

que se refiere a materiales, como el litio, cobre,
cobalto o Nickel, necesarios para evolucionar
hacia una economia mas verde, cuya demanda es
probable que se vea multiplicada por entre 20 y
40 veces durante la préxima década, sino también
en lo que se refiere a materiales sostenibles, como
la madera, materiales avanzados, o las materias
primas agricolas, presentes en la tematica

de agricultura.

®)

También es probable que presenten una mayor
resiliencia a la inflacién, aquellos negocios
deflacionarios por naturaleza a los que tenemos
exposicion dentro de la cartera del fondo;

nos referimos a la computacion en la nube, la
automatizacion, o la ciberseguridad, en la medida
en que se configuran como servicios esenciales
y reducen la base de costes de las empresas,
ayudandoles a ser mas eficientes. Los nuevos
modelos de negocio adoptados por muchas

de estas tematicas, basados en la suscripcion

de servicios, les permiten ademas disfrutar de
unos flujos de cajas estables y predecibles en el
tiempo, capaces de ajustar sus tarifas a la subida
de los precios.

©

Nuestro posicionamiento, favorable a tematicas
relacionadas con la salud, nos daria exposicion
anegocios con una demanda ineldstica y

estable en el tiempo, en la medida en que se
cubren necesidades basicas de las personas. El
sector de salud es de los pocos que de manera
consistente ha demostrado una resiliencia
extraordinaria en sus beneficios durante periodos
de desaceleracion econémica en el pasado.

)

Insistimos de nuevo en el foco que ponemos en
la calidad, presente a lo largo de todas nuestras
inversiones. Calidad como factor de mayor
consistencia y estabilidad, caracterizado por

el poder de fijacion de precios del que disfrutan
las compafifas con sesgo a este factor. Ello

nos posicionarfa con una cartera robusta ante
entornos de debilidad economica.

Por dltimo, y no menos importante, las tendencias
de desglobalizacion expuestas traeran consigo
una probable reduccién de las correlaciones entre
las diferentes regiones/ paises, lo que apoya aun
mas nuestra asignacion geografica en el marco
de nuestro proceso de inversion.
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'y |

tener una cartera diversificada, expuesta a las principales tendencias

En un mundo en constante transformacion, cobra aun mas sentido

de tipo secular y estructural, con un nimero amplio y diverso de
fuentes de rentabilidad con el objetivo de controlar |a volatilidad,
y proteger el patrimonio de nuestros clientes i1
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El presente documento se ofrece con caracter comercial y con fines exclusivamente informativos. La informacion facilitada no
constituye una recomendacion de inversion, asesoramiento personalizado u oferta. BBVA AM no garantiza los prondsticos u opiniones
expresados en este documento.

Recuerda que el valor liquidativo de los Fondos de Inversién pueden fluctuar en contra de tu interés y te puede suponer la pérdida de la
inversion inicial. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

Este documento no se puede considerar un sustitutivo de los Datos Fundamentales del Inversor (DFI) o de cualquier otra informacién
legal que deba ser consultada con caracter previo a cualquier decision de inversion. Consulte el folleto informativo/DF| y demas
documentacion legal del fondo en la web de la Gestora www.bbvaassetmanagement.com.
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