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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: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5 enunaescalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversion: El fondo se caracteriza por invertir como minimo un 50% de su patrimonio en acciones y
participaciones de otras IIC que sean activo apto, armonizadas y no armonizadas, pertenecientes o no al grupo de la
Gestora. Como maximo podra invertir un 20% en una misma IIC y un 30% en IICs no armonizadas. La inversion en IIC del
grupo de la gestora no podra ser superior al 30%, y la inversién en 1IC de una misma gestora no podra ser superior al 20%
del patrimonio. Entre el 75% y el 100% de su exposicién sera, directa e indirectamente, en valores de renta variable de las
principales bolsas mundiales de cualquier capitalizacion bursatil. Invertirh mayoritariamente en valores americanos y
europeos y complementariamente en valores de Japén y de los diversos mercados emergentes, con un limite en estos
ultimos del 25%. La exposicion al riesgo divisa podra ser del 100%. El resto se invertira en renta fija, tanto publica como
privada, emitida en cualquier divisa y cotizada en cualquier mercado, sin exigir calificacion crediticia minima ni duracion
predeterminada. Dentro de la renta fija también podréa invertir en depdésitos a la vista o que puedan hacerse liquidos con
vencimiento no superior a doce meses en entidades de crédito de la UE o de Estados miembros de la OCDE sujetos a
supervision prudencial, e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. La posibilidad de invertir
en activos de baja capitalizacion puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

Operativa en instrumentos derivados




La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,01 0,23 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,09 -0,05 -0,10 0,00

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.143.302,3 | 1.150.471,1
CLASE A 4 1 263 268 EUR 0,00 0,00 0 NO
CLASE C | 292.559,23 | 295.470,06 104 106 EUR 0,00 0,00 0 NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 19.117 23.528 16.192 17.308
CLASE C EUR 5.001 6.533 10.198 7.921

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 16,7209 20,1748 17,3563 15,5413
CLASE C EUR 17,0928 20,5467 17,5879 15,6702

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A 0,32 0,00 0,32 0,93 0,00 0,93 patrimonio 0,02 0,06 Patrimonio
CLASE C 0,19 0,00 0,19 0,56 0,00 0,56 patrimonio 0,02 0,06 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -17,12 -1,90 -10,74 -5,35 4,90 16,24 11,68 21,19 9,46

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,67 16-09-2022 -2,71 13-06-2022 -7,64 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,63 07-07-2022 2,47 16-03-2022 6,36 24-03-2020

(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 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 14,37 11,53 16,24 15,05 10,77 9,78 20,96 8,38 6,85
Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16 12,41 12,89
Letra Tesoro 1 afio 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41 0,16 0,18
Indice MSCI ACWI Net
16,53 14,03 19,84 15,38 12,93 10,74 27,40 10,41 8,61
Total Return EUR
VaR histérico del
L 8,68 8,68 8,06 7,52 7,14 7,14 7,69 6,82 5,45
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 Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,55 0,53 0,52 0,51 0,43 2,04 2,12 2,01 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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A) Individual CLASE C .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Rentabilidad IIC -16,81 -1,78 -10,63 -5,23 5,03 16,82 12,24 21,80

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,67 16-09-2022 -2,71 13-06-2022 -7,64 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,63 07-07-2022 2,47 16-03-2022 6,36 24-03-2020

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : . _
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 14,37 11,53 16,24 15,04 10,77 9,78 20,96 8,38
lbex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16 12,41
Letra Tesoro 1 afio 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41 0,16
Indice MSCI ACWI Net
16,53 14,03 19,84 15,38 12,93 10,74 27,40 10,41
Total Return EUR
VaR histérico del
o 9,07 9,07 8,66 8,23 8,07 8,07 9,53 7,25
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,18 0,40 0,40 0,38 0,30 1,54 1,62 1,51

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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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 213.291 1.690 -1,03
Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48
Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83
Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15
Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95
Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83
Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08
Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05
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 4.952 167 -1,01
Global 488.987 13.790 -0,21
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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.778 172 -0,08
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Trimestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 23.699 98,26 24.083 97,30
* Cartera interior 1.484 6,15 1.469 5,93
* Cartera exterior 22.215 92,11 22.615 91,37
* 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) 328 1,36 594 2,40
(+/-) RESTO 92 0,38 75 0,30
TOTAL PATRIMONIO 24.118 100,00 % 24.752 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 24.752 28.349 30.061
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,68 -2,31 -3,26 -71,25
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,77 -11,27 -18,79 -84,64
(+) Rendimientos de gestion -1,46 -10,97 -17,86 -86,95
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,02 0,02 0,06 7,55
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -1,85 -2,17 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) -1,49 -9,15 -15,78 -84,13
+ Oftros resultados 0,00 0,02 0,03 -96,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,31 -0,31 -0,93 -2,32
- Comision de gestion -0,28 -0,28 -0,83 -1,80
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -1,16
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,02 -22,01
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 1,10
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 -0,01 4,36
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -6,27
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -6,27
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 24.118 24.752 24,118




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 1.484 6,15 1.469 5,93
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.484 6,15 1.469 5,93
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 .2 92,11 6. 91,37
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 22.215 92,11 22.615 91,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 23.699 98,26 24.083 97,30

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

FONDOS INV SECTORIAL:
10.87%

ETF: 13,61%—— . ——OTROS: 2161%

FONDOS INV EURCPA
19,92%

FONDOS INV GLOBAL:
33,99%

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

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes 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 X

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

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA del -0,50%, suponiendo en el periodo - 81,67
euros.

2.- La lIC durante el periodo mantiene participaciones en:

- Parts. Dp Healthcare FI-C (ES0170865010) en media en el periodo de 1.530.266,50 euros, fondo gestionado por la
gestora.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado.

La Gestora cuenta con un procedimiento de autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de
escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneracion de la cuenta corriente, comisiones de
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|_|jpuidar~ir’1m entre otras

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

La situacién macroeconémica en lo que va de afio sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provoco la disrupcion de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasion de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Asi, el escenario que se dibuja desde principio de afio pasa por la dialéctica entre los datos de inflacién y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa afiadimos la gravisima situacién derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.

La inflacion, que empezé a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un afio, y que fue
calificada como temporal, esta alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflacion que, superando el doble digito en
algunos paises desarrollados como por ejemplo, las republicas balticas, Paises Bajos, Espafia,... es ahora persistente y
tiene un cierto caracter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino sefialar la gravedad de la
situacion. La mas reciente caida de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepcién de un aterrizaje
mas o menos duro de la economia (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento sefialados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflacion subyacente,
en EE.UU y Europa permanecera por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.

El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
linea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalizacién; el populismo en forma
de politicas fiscales de dudosa utilidad en este momento ciclico o la transicion climatica en un momento de disrupcién en
ciertos aprovisionamientos y muchos afios de inversién por debajo de lo necesario para mantener la produccién de
petrdleo o gas.

Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuacion guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflacion actual y sus expectativas. Asi, hemos asistido al endurecimiento monetario mas severo de
los ultimos ciclos corrigiendo afios de politicas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales alin mas
negativos, QE. Quiza el despertar del suefio vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde hablo
de tiempos de dolor (sic) para la economia ya que habia de controlarse la inflacién. Desde ahi, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.

Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caidas notables en precios y la inversion de las curvas
entre los tramos a dos y diez afios descontando que los tipos de referencia seran “mas altos, mas tiempo”, aun a coste de
provocar una recesién econémica. Los mercados especulan ahora con cuales seran los tipos terminales y el pivot (el
momento de maximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones mas laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajacion monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automatica repreciacion del resto de activos: tipos mas altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Asi, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
proximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresion de multiplos que se ha
traducido en caidas generalizadas castigando de forma especial a los activos mas ciclicos frente a los mas defensivos; a
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los activo de growth frente al value y a las pequefias compafiias frente a las grandes.

Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepcion de entre los activos de
cierta relevancia, es el dolar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su caracter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economia que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva politica fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansion fiscal histérica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su politica de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos ensefianzas: la débil posicion del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de mas de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.

La clave de corto y medio plazo para la evolucion de los activos pasa por entender hacia donde va la inflacion y como van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber como de duro seré el aterrizaje de la economia y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.

Todos los indices de renta fija estan en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caidas son histéricas superando el 10% en los indices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflacion cuyas caidas superan el 20%. Tanto duracién, como spreads
corporativos han sido correas de transmision negativas. Estos ultimos vuelven a sefialar tanto en el segmento de grado de
inversion como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipdndose a una economia que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.

Por su parte los indices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caido de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caidas so6lo vistas en los eventos de mercado mas duros
de los Ultimos 20 afios. Han sido refugio Gnicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compafiias frente a las pequefias, las compafiias con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante el tercer trimestre se han llevado a cabo pocos cambios. Permanecemos en un panorama macro complicado,
donde la inflacién ha permanecido en tasas elevadas y ha motivado que los bancos centrales hayan tenido que continuar
con politicas restrictivas y mensajes agresivos en cuanto al control de esa escalada de precios. Ademas, los datos de
empleo siguen mostrando fortaleza en muchas areas geograficas, por lo que el enfriamiento econémico se tendra que
llevar a cabo de forma “dura” y posiblemente eso implique tener que entrar en recesion.

En este contexto hemos tratado de permanecer invertidos en activos con factor de calidad elevado y preferencia de estilo
value frente a growth. Del mismo modo, mantenemos activos de bajo riesgo en cartera que se podran rotar hacia algunos
mas agresivos cuando tengamos mejor visibilidad de acontecimientos.

c) Indice de referencia.

El indice de referencia el MSCI ACWI Net Return ha obtenido un -0,56% en el Ultimo trimestre frente a la rentabilidad de
la letra del Tesoro a 1 afio del -1,52% y frente a la rentabilidad de la clase A que fue de un -1,9% y de la clase C de -
1,78%.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el periodo el patrimonio ha bajado un 2,51% y el nimero de participes ha bajado un 1,87% en clase A pasando de 268
participes a 263 y de 19,6M€ a 19,1M€; mientras que la clase C pasa de 106 participes al principio del periodo a 104
participes al final de septiembre y cayendo un 2,75% el patrimonio pasando de 5,1M€ a 5M€. El patrimonio total del fondo
a cierre del periodo es de 24,1M euros. Durante el periodo la IIC ha obtenido una rentabilidad -1,9% en la clase Ay del -
1,78% en la clase C y ha soportado unos gastos de 0,53% sobre el patrimonio (siendo el 0,19% gastos indirectos) en la
clase A, mientras que las clase C ha soportado unos gastos de 0,4% sobre el patrimonio medio (siendo el 0,18%
indirectos).

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

Durante el periodo analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad gestora
ha sido de -1,05% frente a la rentabilidad de la clase A del -1,9% y de la clase C del -1,78%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
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El fondo finaliza el periodo con una exposicion a RV del 98%, con sobreponderacién a region global.

Durante el periodo hemos mantenido intacta la estructura de cartera sin llevar a cabo operaciones.

En cuanto a performance attribution, las mayores aportaciones al VL provenian de los fondos GS India Equity (aportando
+43 pbs), JP Morgan US Value (+37 pbs) y el MS US Advantage (+14 pbs). Los mayores detractores eran el Franklin
Mutual European (-55 pbs), Janus Henderson Pan European Small&Mid Cap (-38 pbs) y el BGF Asian Dragon (-32 pbs).
b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este célculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el periodo de referencia, la 1IC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el periodo ha sido de 76,03% generado por la inversion en IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
politicas de gestién de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
Al final del periodo el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 98,26% y las posiciones mas significativas son:
Robeco BP Global Premium Equities (10,87%), JP Morgan US Value (7,10) y Franklin Templeton Mutual European Fund
(6,61%).

La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,09%.

En la IIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio. Tampoco existen activos que pertenezcan al articulo 48.1
j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
que una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La volatilidad del fondo
en el periodo ha sido del 11,53%, mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha
sido de 1,15%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. La volatilidad del indice ha sido del
14,03%, inferior a la del fondo. El VaR histdrico es una medida que asume que el pasado se repetira en el futuro e indica
lo méximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos
que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo del fondo ha sido en la clase A
8,68% y en la clase C del 9,07%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesion a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.1.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-vl_MARZO-2021.pdf

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2021 se han tomado teniendo en cuenta el analisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
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corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcion de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.1.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con méas de un afio de antigliedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La IIC no ha soportado gastos derivados del servicio de analisis (Research) en 2021. El presupuesto asignado para el
servicio de andlisis para el afio 2022 se estima en un 0,01% sobre el patrimonio de cierre de afio y los proveedores
seleccionados para este afio son Kepler, Fidentiis, UBS, JP Morgan, Morgan Stanley, BBVA , CITIl, MSCI, JB Capital y
AFI.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El fondo afronta el dltimo trimestre del afio en un nivel de riesgo acorde a nuestra visién estratégica, con un entorno de
inflacion que beneficia de forma relativa al value frente al growth. En este sentido tener las carteras con cierto sesgo a
ciclo y valor, pero apoyada en el factor quality, nos parece una propuesta acertada, maxime cuando el conflicto entre
Rusia y Ucrania parece lejos de resolverse. Si dicha crisis energética, unida a las continuas subidas de interés por parte
de bancos centrales para contener la inflacién, desemboca en un entorno de recesién, contar con valoraciones mas
atractivas en cartera junto a visibilidad en los negocios a corto plazo deberia ser beneficioso. Permaneceremos atentos en
cualquier caso a las publicaciones de resultados del tercer trimestre del afio, por si pudiésemos intuir de forma mas clara
hacia donde rotar la cartera en caso de que fuese conveniente.

El fondo, con una perspectiva de inversiéon de medio y largo plazo, seguira posicionandose en formato global,
diversificado, multiactivo y resiliente.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

%

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

0,00

0,00

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

oo |lo|o|o|o|o|o |o |o |o |o

0,00

oo |lofolo|o|o o |o e |o |o

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

(S}

0,00

0,00

ES0170865010 - PARTICIPACIONES|Dp Healthcare FI-C

EUR

1.484

6,15

1.469

5,93

TOTAL IIC

1.484

6,15

1.469

5,93

TOTAL DEPOSITOS

0,00

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

0,00

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

1.484

6,15

1.469

5,93

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

o

0,00

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

oo |o o |o |o (e |e

0,00

o o |o o |o |o e |e

0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
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
IEO0BD4GTY16 - PARTICIPACIONES|LeggMason ClearBridg EUR 869 3,60 885 3,58
IEOOBDO65N65 - PARTICIPACIONES|Veritas Funds PLC - UsD 750 3,11 772 3,12
LU0231474593 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| JPY 607 2,52 603 2,44
LU0248060658 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - US UsD 1.713 7,10 1.622 6,55
LU0256881474 - PARTICIPACIONES|Allianz Europe Equit EUR 487 2,02 522 2,11
LU0411709560 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun UsD 814 3,38 886 3,58
LU0690374532 - PARTICIPACIONES|Fundsmith SICAV - Fu EUR 812 3,37 819 3,31
LU0642272388 - PARTICIPACIONES|JH Global Technology EUR 769 3,19 832 3,36
LU0231477265 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| UsD 676 2,80 710 2,87
LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BlackRock Continenta EUR 523 2,17 538 2,17
LU1299707072 - PARTICIPACIONES|GS Emerg Markets CB EUR 753 3,12 653 2,64
LU1642786542 - PARTICIPACIONES]|Invesco Japanese Eq JPY 678 2,81 654 2,64
LU0949170939 - PARTICIPACIONES|BGF-European Val EUR 1.476 6,12 1.526 6,17
LU0270815920 - PARTICIPACIONES|Schroder Int Taiwnse UsD 527 2,18 561 2,27
LU1387591727 - PARTICIPACIONES|MSIF-Europe Opp Z EUR 381 1,58 408 1,65
IEO0B6R52259 - PARTICIPACIONES]|Ishares MSCI EAFE Gr UsD 1.233 5,11 1.214 4,91
IEO0B7VSHL18 - PARTICIPACIONES|Lm-Cap EUR 685 2,84 732 2,96
GBO0OBOOFHZ82 - PARTICIPACIONES|Gold Bullion Securit UsD 791 3,28 800 3,23
LU0552385535 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond UsD 498 2,07 471 1,90
LU0320897043 - PARTICIPACIONES|Robeco Bp Us Prem Eq EUR 611 2,53 651 2,63
LU0233138477 - PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con Tr EUR 2.622 10,87 2.646 10,69
LU0113993553 - PARTICIPACIONES|Henderson Hor. Europ EUR 831 3,45 920 3,72
LU0360484686 - PARTICIPACIONES|JPMorgan US Advantag UsD 256 1,06 224 0,90
LU0195950059 - PARTICIPACIONES|Frank Temp Inv Mu Eu EUR 1.593 6,61 1.721 6,95
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|SPDR TRUST SERIES USD 1.258 5,22 1.242 5,02
TOTAL IIC 22.215 92,11 22.615 91,37
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 22215 92,11 22.615 91,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 23.699 98,26 24.083 97,30

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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