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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Renta Fija Internacional.
Perfil de riesgo: 3, de una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: El Fondo invierte el 100% de su exposicion total, directa o indirectamente a través de IIC
(méaximo 10%), en activos de Renta Fija, publica o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado
monetario, cotizados o no, que sean liquidos) de emisores/mercados tanto OCDE como emergentes, sin
limitaciones.La duracién media de la cartera se ir4 ajustando, pudiendo oscilar entre el corto y largo plazo, con
una duracion media méaxima de 5 afios. Respecto a la calificacion crediticia de las emisiones de Renta Fija (0
de las entidades en las que se constituyan los depositos), como maximo un 50% de la exposicién total podran
tener calificacion crediticia baja (inferior a BBB-) o, incluso, sin calificacion, esto puede influir negativamente en
la liquidez del Fondo, teniendo el resto al menos una calificacion crediticia media (minimo BBB-). La exposicion
a riesgo divisa sera inferior al 30% de la exposicion total.

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

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados
con la finalidad de cobertura y de inversién y no negociados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura y de inversién. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no
sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de compensacion.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién
EUR



2. Datos economicos

2.1. Datos generales

N° de N° de Beneficios brutos
L - distribuidos por Inversion
CLASE participaciones participes Divisa participacion Mf? _5 0
inima
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
MINORISTA 31.224,77 31.827,74 5.377 5477 EUR 6
K EUR 0‘
INSTITUCIONAL 5.382,10 5.862,10 2 2| EUR 500000‘
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo 2021 2020 2019
MINORISTA EUR 52.332 62.203 69.270 63.639
K EUR ‘
INSTITUCIONAL EUR 9.327 11.178 15.038 21.637‘
Valor Liquidativo de la participacion

CLASE Divisa Al final del periodo 2021 2020 2019
MINORISTA EUR 1.675,9752 1.841,2902 1.847,4788 1.839,1946
K EUR ‘
INSTITUCIONAL EUR 1.732,9913 1.896,8232 1.893,7701 1.874,1708‘
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio

Comision de gestion
CLASE % efectivamente cobrado Base de Sistema de
Periodo Acumulada célculo imputacion
s/ patrimonio | s/ resultados | Total s/ patrimonio | s/ resultados | Total
MINORISTA 0,25 0,25 0,75 0,75 mixta al fondo
K mixta al fondo |
INSTITUCIONAL 0,13 0,13 0,37 037| mixa alfondo |
Comision de depositario
CLASE % efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada célculo
MINORISTA 0,02 0,06 | patrimonio
K patrimonio |
INSTITUCIONAL 0,02 0,06 | patrimonio |
Periodo Periodo Afio actual Afo 2021
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0,53 0,23 1,10 0,91
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,61 -0,03 0,11 -0,25

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

determine diariamente, los datos se refieren al ultimo disponible.

En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se




2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual MINORISTA. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano U.Itlmo Trim-1 [ Trim-2 | Trim-3 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)
Rentabilidad 8,98 132 | 545 | -244 | -063 | -033 | 045 3,03 2,54

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

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,36 26-09-2022 -0,92 13-06-2022 -1,45 18-03-2020

Rentabilidad maxima (%) 0,57 22-07-2022 0,57 22-07-2022 0,78 09-04-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora,
en caso contrario se informa 'N.A."

Se refiere a las rentabilidades maximas v minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo : ) )

actual trim (0) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2021 2020 2019 2017

Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 2,84 2,97 3,20 2,20 0,93 0,72 3,52 0,73 0,48
lbex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 19,21 16,60 34,37 12,48 12,91
Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,25 0,27 0,52 0,25 0,60
VaR histdrico (jii) 3,07 3,07 2,84 2,48 2,38 2,38 2,42 1,42 1,52

(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. Soélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.

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

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Uliitine Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)
0,82 0,28 0,27 0,27 0,28 1,09 1,09 1,10 1,10

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso
de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,

derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 aifos % Rentabilidad trimestral de los Gltimos 3 afios
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual INSTITUCIONAL. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano U.Itlmo Trim-1 [ Trim-2 | Trim-3 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)
Rentabilidad -8,64 120 | 533 | -232 | -057 0,16 1,05 3,65 3,35

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

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,36 26-09-2022 -0,91 13-06-2022 -1,45 18-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,57 22-07-2022 0,57 22-07-2022 0,78 09-04-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora,
en caso contrario se informa 'N.A."

Se refiere a las rentabilidades maximas v minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo : ) )

actual trim (0) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2021 2020 2019 2017

Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 2,84 2,97 3,20 2,20 1,01 0,78 3,53 0,76 0,66
lbex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 19,21 16,60 34,37 12,48 12,91
Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,25 0,27 0,52 0,25 0,60
VaR histdrico (iii) 3,03 3,03 2,80 2,44 2,34 2,34 2,57 0,80 0,21

(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. Soélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.

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

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Uliitine Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)
0,44 0,15 0,15 0,15 0,15 0,59 0,59 0,59 0,39

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso
de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,

derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 aifos % Rentabilidad trimestral de los Gltimos 3 afios
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual K. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano oitimo | i 1 | Trim-2 | Trim-3 | 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)
Rentabilidad 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

Rentabilidades
extremas (i)

Trimestre actual

Ulti

mo Afo

Ultimos 3 afios

%

Fecha

%

Fecha

%

Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(i) Sélo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora,

en caso contrario se informa 'N.A."

Se refiere a las rentabilidades maximas v minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

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

en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ultimo : ) )
actual trim (0) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2021 2020 2019 2017

Volatilidad (i) de:

Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 19,21 16,60 34,37

Letra Tesoro 1 afio 1,11 1,77 0,61 0,41 0,25 0,27 0,52
VaR histdrico (iii) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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. Soélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversiéon homogénea.
(iii) VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Uliitine Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2021 2020 2019 2017
actual trim (0)

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso
de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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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 segln su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado * N° de trimestral
(miles de euros) participes * media **
Renta Fija Euro 822.907 37.740 -1,30
Renta Fija Internacional 460.388 23.255 -1,97
Renta Fija Mixto Euro 701.214 28.332 -1,41
Renta Fija Mixta Internacional 141.648 7.342 -2,01
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 18.941 1.604 -2,78
Renta Variable Euro 3.462 287 -7,60
Renta Variable Internacional 84.157 10.853 -6,36
IIC de Gestion Referenciada (1)
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 189.162 5.763 -1,95
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 5.658 128 -5,74
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variable
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante Deuda Publica
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad
FMM Estandar Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 76.109 4.214 -0,34
1IC Que Replica Un Indice 156.059 22.573 -1,63
1IC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado 229.705 11.016 -5,40
Total Fondos 2.889.410 153.107 -2,00

* Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio T % _sobrg Importe % §obre_
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 58.367 94,66 59.882 93,07
Cartera Interior 4.376 7,10 7.397 11,50
Cartera Exterior 53.799 87,25 52.277 81,25
Intereses de la Cartera de Inversion 192 0,31 208 0,32
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.979 4,83 4.226 6,57
(+/-) RESTO 314 0,51 231 0,36
TOTAL PATRIMONIO 61.660 100,00% 64.339 100,00%

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




2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 64.338 69.529 73.381
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) -2,97 -2,18 -8,07 29,90
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos -1,23 -5,58 -9,32 -78,97
(+) Rendimientos de Gestion -0,97 -5,33 -8,56 -82,62
(+) Intereses 0,37 0,33 0,92 9,06
(+) Dividendos 0,14 0,05 0,29 171,05
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,44 -3,45 -5,78 -87,76
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,15 0,01 -0,24 -1.714,96
(+/-) Resultados en dep6sitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) -1,40 -1,92 -3,73 -30,79
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 0,47 -0,42 -0,22 -207,70
(+/-) Otros Resultados 0,03 0,08 0,20 -62,46
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,26 -0,25 -0,76 -0,68
(-) Comisién de gestion -0,23 -0,23 -0,69 -3,45
(-) Comisién de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -3,63
(-) Gastos por servicios exteriores -0,01 0,27
(-) Otros gastos de gestién corriente 3,40
(-) Otros gastos repercutidos -194,82
(+) Ingresos -44.88
(+) Comisiones de descuento a favor de la IIC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos -44,88
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 61.659 64.338 61.659

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.

Periodo actual Periodo anterior
Descripcidn de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

Total Renta Fija Privada Cotizada més de 1 afio 2.664 4,32 3.720 5,79
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 3.246 5,26 4.644 7,21
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 5.910 9,58 8.364 13,00
TOTAL RENTA FIJA 5.910 9,58 8.364 13,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.910 9,58 8.364 13,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 3.891 6,31 986 1,54
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 5.987 9,71

Total Renta Fija Privada Cotizada més de 1 afio 25.880 41,98 35.797 55,63
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 14.620 23,72 8.276 12,87
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 50.378 81,72 45.059 70,04
TOTAL RENTA FIJA 50.378 81,72 45.059 70,04
TOTAL lIC 1.904 3,09 6.175 9,60
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 52.282 84,81 51.234 79,64
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 58.192 94,39 59.598 92,64

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

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

total

Distribucion Sectores

INDUSTRIAL: 7,82%

CONSUMO CICLICO: 10,70%

DEUDA SOBERANA: 17,40%

OTROS: 30,66%

FINANCIERO: 33,42%

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

de EUR)




Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela
comprometido inversion
JADZ2 Curncy JPN YEN CURR FUT Dec22 C/ Opc. CALL JADX2C 79.50 Curncy 7.401 cobertura
JADZ2 Curncy JPN YEN CURR FUT Dec22 C/ Opc. CALL JADX2C 79.50 Curncy 7.401 cobertura
Total subyacente tipo de cambio 14.802
TOTAL DERECHOS 14.802
USTS5 - BONO USA 5 ANOS C/ Fut. FVZ2 Comdty US 5YR NOTE (CBT) Dec22 1.702 inversion
UST20 - BONO USA 20 ANOS C/ Fut. USZ2 Comdty US LONG BOND(CBT) Dec2: 3.755 inversion
Total subyacente renta fija 5.457
EURO V/ Fut. ECZ2 Curncy EURO FX CURR FUT Dec22 3.638 cobertura
YEN JAPONES V/ Fut. JYZ2 Curncy JPN YEN CURR FUT Dec22 2.527 cobertura
Total subyacente tipo de cambio 6.165
TOTAL OBLIGACIONES 11.622
4. Hechos relevantes
Si No
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion 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
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 (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador, X
respectivamente
e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u X
otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la 1IC X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones




No aplicable.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

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

El tercer trimestre de 2022 se ha caracterizado por la elevada volatilidad en los mercados financieros. A medida
que el trimestre avanzaba, permeaba cada vez mas la idea de que las subidas de interés por parte de los bancos
centrales traeran consigo la recesion.

Europa, ademas, ha seguido en el ojo del huracan ante el riesgo de que graves interrupciones en el suministro de
energia puedan afectar tanto a los consumidores como a la produccion de las empresas.

Durante estos meses se ha constatado la determinacion de los bancos centrales de controlar la inflacion a pesar
del efecto que esto puede tener sobre el ciclo econémico.

La Reserva Federal americana ha subido los tipos de interés en 150 puntos basicos (75 puntos basicos en sus
reuniones de julio y septiembre) y el BCE ha sorprendido incluso su propio guion y ha realizado dos subidas
histéricas de 50 y 75 puntos basicos, dejando definitivamente atras los tiempos de los tipos negativos. Sin
embargo, la inflacién no cede y en Europa vuelve a marcar un nuevo maximo cercano al 10% en septiembre.

En este entorno los bonos sufren. Los del Tesoro de EE. UU. a 10 afos se sitian en el 3,85% y los de Alemania,
en el 2,1%, con subidas trimestrales del entorno de 80 pb. El diferencial de Espafa resiste relativamente bien y se
sitla en 116 pb, con una subida de 12 pb. No ocurre lo mismo con Italia, que amplia hasta los 244 pb frente a
Alemania. En crédito, aunque el comportamiento no es bueno, si resiste bien, al menos en relativo. En particular el
crédito high yield se mantiene practicamente plano en el trimestre. Por su parte, el crédito de grado de inversion
sufre sobre todo por el componente de tipos.

Y las bolsas, que en la primera parte del trimestre experimentaron alzas ante la expectativa de una relajacién en el
ciclo de subida, vuelven a caer dada la determinacién de los bancos centrales de controlar la inflacién, ain a costa
del ciclo. El Eurostoxx-50 cede un 3,9%, lastrado sobre todo por comunicaciones y consumo discrecional, y el S&P-
500, un 5,3%. La bolsa espafiola, que habia resistido bien el inicio de afio, es de las mas perjudicadas con una
caida superior al 9% en el Ibex, en este caso por las eléctricas o Telefénica.

El ddlar continda siendo la estrella, apoyado en su calidad de activo refugio y en el diferencial favorable de tipos y
se anoté un 7,1% de subida en el trimestre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El trimestre ha tenido dos partes claramente diferenciadas. La primera parte, hasta mediados de agosto,
caracterizada por un fuerte rebote correlacionado tanto en activos de riesgo (renta variable y crédito) como en
deuda de gobiernos, siendo el principal catalizador la moderacioén en alguna lectura de inflacién que provoco que el
mercado descontase una ralentizacién en el ritmo de subidas de tipos de los bancos centrales en un entorno de
pesimismo extremo y posicionamiento muy bajo. Desde finales de junio, el fondo comenzé a incrementar
exposicion a crédito de alta beta llevandola a los maximos anuales, junto con los aumentos de duracién a los que
ya hicimos referencia en el informe pasado. Progresivamente a medida que el crédito y los gobiernos continuaban
subiendo, fuimos reduciendo exposicion a ambos activos desde finales de julio. Hacia mediados de agosto
habiamos bajado ya 25 puntos porcentuales de exposicién a crédito desde los maximos de junio. Posteriormente,
con un sentimiento y posicionamiento que reflejaba ya menos cautela, tanto activos de riesgo como bonos de
gobierno retomaron la senda bajista, teniendo como catalizador el mensaje enviado por la Reserva Federal en la
reunién anual de Jackson Hole en el que insistia en su determinaciéon de normalizar la politica monetaria. Hemos
mantenido la misma infraponderacién en crédito hasta el final del trimestre, si bien comenzamos desde principios
de septiembre a construir de nuevo posicion en curva de gobierno americana, centrandonos en los plazos mas
largos y reforzando la vision de caida de tipos con posiciones cortas en délar australiano vs yen japonés . El
comportamiento ha sido peor del esperado aunque mejor que las alternativas de gobierno. Tanto los tramos cortos
de la curva americana como en general las curvas europeas han tenido un peor comportamiento en el mismo
periodo.

c) Indice de referencia.



No esta designado ningun indice de referencia para medir la gestién, motivo por el cual en este informe se
compara la rentabilidad del valor liquidativo con la evolucion de la Letra del Tesoro espafiol a 1 afio. La
comparacion entre la rentabilidad acumulada por las diferentes clases y el indice de referencia (Letra del Tesoro)
es: Clase MINORISTA (Rentabilidad de -1,3200% frente a indice de -0,4860%), Clase INSTITUCIONAL
(Rentabilidad de -1,1960% frente a indice de -0,4860%) y Clase K (Rentabilidad de 0,0000% frente a indice de -
0,4860%). El grado de discrecionalidad aplicado en la gestién es maximo, de modo que el comportamiento del
fondo se aleja sensiblemente del indice alternativo y no manifiesta apenas vinculacion y coincidencia con dicho
indicador.

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

El patrimonio de las distintas clases ha evolucionado de la siguiente forma: Clase MINORISTA (descenso del -
3,1893%, quedando al final del periodo 52.33 millones de EUR), Clase INSTITUCIONAL (descenso del -9,2881%,
guedando al final del periodo 9.33 millones de EUR), Clase K (sin variacién en %, quedando al final del periodo
0.00 millones de EUR).

El nimero de participes de las distintas clases ha evolucionado de la siguiente forma: Clase MINORISTA
(descenso del -1,8258%, quedando al final del periodo 5.377 participes), Clase INSTITUCIONAL (sin variacion en
%, quedando al final del periodo 2 participes), Clase K (sin variacion en %, quedando al final del periodo 0
participes).

Los gastos acumulados de las distintas clases han evolucionado de la siguiente forma: Clase MINORISTA (0,82%),
Clase INSTITUCIONAL (0,44%) y Clase K (0,00%). El porcentaje de inversién en otras IIC a la fecha de este
informe es inferior al 10%.

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

Las instituciones de la misma categoria gestionadas por IMANTIA CAPITAL han obtenido una rentabilidad media
ponderada de -1,97%. Las rentabilidades del fondo estan en linea con las mismas.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Los activos que han aportado la mayor rentabilidad positiva durante este periodo han sido: ISHARES JP MORGAN
EM LOCAL GOV (0,1137%), TYU2 Comdty US 10YR NOTE (CBT)Sep22 (0,1079%), SPDR BBG BARC ST HIGH
YIELD BOND ETF (0,1048%), ISHARES IBOXX HIGH YLD CORP (0,1003%), ADU2 Curncy AUDUSD Crncy Fut
Sep22 (0,0805%). Los activos que han aportado la mayor rentabilidad negativa durante este periodo han sido:
AUDAX RENOVABLES SA E/18-12-20 4,20% (-0,1198%), ECZ2 Curncy EURO FX CURR FUT Dec22 (-0,1892%),
JYU2 Curncy JPN YEN CURR FUT Sep22 (-0,2718%), USZ2 Comdty US LONG BOND(CBT) Dec22 (-0,4361%),
ECU2 Curncy EURO FX CURR FUT Sep22 (-0,4802%).

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A.
¢) Operativa en derivados y adquisicidon temporal de activos.

El fondo ha realizado durante el periodo operaciones con instrumentos derivados como inversion para gestionar de
un modo mas eficaz la cartera.

La metodologia aplicada para la medicidn de la exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos
financieros derivados es la del compromiso. El grado de cobertura medio del periodo ha sido del 98,46%. Se
entiende como grado de cobertura el porcentaje que representa la cartera de inversién (valores, depdésitos y
cuentas de tesoreria) respecto al patrimonio. La cartera de inversién no incluye la exposicién a los instrumentos
financieros derivados.

El nivel medio de apalancamiento durante el periodo ha sido del 15,14%. Se entiende como nivel de
apalancamiento el porcentaje que representa la exposiciéon a instrumentos financieros derivados (medida segun la
metodologia del compromiso) respecto al patrimonio.

d) Otra informacién sobre inversiones.

El fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 2,06 afos, siendo la TIR media bruta
(es decir, sin descontar los gastos y comisiones imputables al fondo) a precios de mercado de 3,93%. La

remuneracion obtenida por la liquidez mantenida en el fondo durante el periodo ha sido del 0,61% anualizada.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.



N/A.
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Indicamos en el apartado 1.c) que no esta designado ningun indice de referencia para medir la gestion, motivo por
el cual en este informe se considera como indice de referencia la evolucion de la Letra del Tesoro espafiol a 1 afio.
El riesgo asumido por las diferentes clases, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el
periodo, ha sido: Clase MINORISTA (2,97%), Clase INSTITUCIONAL (2,97%) y Clase K (0,00%). La volatilidad de
su indice de referencia (en este caso, la Letra del Tesoro a 1 afio) ha sido 1,78%.

El VaR acumulado por las distintas clases, expresado en % anualizado, alcanz6 el siguiente resultado: Clase
MINORISTA (3,07%), Clase INSTITUCIONAL (3,03%) y Clase K (0,00%). El VaR indica la maxima pérdida posible,
con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamientode la IIC de los Gltimos 5
afios. Los datos mostrados por clase se refieren al final del periodo de referencia.

Conviene destacar que una inflacién elevada puede llevar a que la rentabilidad real percibida por el participe difiera
significativamente de la rentabilidad financiera.

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 50% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA
CALIDAD CREDITICIA, POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo ha devengado desde el inicio del ejercicio gastos en contraprestacién por los servicios de andlisis
financiero recibidos. Estos gastos han supuesto en el periodo 1.614,0015 EUR (0,0024% del patrimonio) dentro de
los gastos contemplados en el apartado 1.d) anterior. Los principales proveedores de andlisis son los siguientes:

GMCP Global Macro Cycle Partners AG
CREDITSIGHTS

La utilizacion de los servicios de analistas financieros, recogida en el folleto informativo, permite a IMANTIA
CAPITAL ampliar el universo de compafiias que pueden ser contempladas como objetivo de inversion. Los
analistas - a través de la calidad, acierto y solidez de sus informes, de las conferencias y encuentros periodicos que
organizan, y de sus contactos directos con las empresas analizadas - contribuyen a mejorar la generacion de ideas
y la consistencia de las decisiones que finalmente se adoptan en la ejecucion de la politica de inversién de este
fondo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El Gltimo trimestre del afio comienza de nuevo con un posicionamiento y sentimiento muy negativo al tiempo que
tanto activos de riesgo (renta variable y crédito) y bonos de gobierno visitan minimos anuales. Dada la situacién de
los technicals y las valoraciones en crédito high yield, la idea es aprovechar dias de panico y capitulacién para
eliminar la infraponderacion en el activo e incluso tener la posibilidad de participar significativamente en un rebote
hacia final de afio tomando riesgo en divisas ciclicas contra dolar americano, el Unico activo que ha actuado como
refugio este afio.

No prevemos un gran impacto del Covid en los mercados en los proximos meses.

El fondo no tiene riesgos directos asociados a la existencia o no de inflaciéon en la economia, aunque si a las
decisiones que los bancos centrales puedan tomar para frenar o estimular a la misma. En el caso de tener que
controlarla la elevacion de los tipos de interés puede llevar a una pérdida en la valoracion de los activos de manera
temporal hasta su vencimiento.



10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de
rendimiento total



