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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6 en una escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas 0 no (maximo 30%
en lIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, mas del 75% de la exposicién
total en renta variable de cualquier capitalizacién y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada (incluyendo
depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), de emisores y mercados fundamentalmente del
area euro, y en menor medida de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 5% de la exposicién total en paises emergentes.
Podra existir concentracion geografica y/o sectorial..

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 Ano t-1
indice de rotacion de la cartera 0,61 0,00 0,67
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -2,73 0,00 -2,05

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 ultimos disponibles

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

Beneficios brutos
o L o , . C
N2 de participaciones N2 de participes » dlstl‘lll)l.l.ldos. lpor Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | | 325.457,55 | 28.191,14 18 5 EUR 0,00 0,00 1500000 NO
CLASE R 1,01 1,01 1 1 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20 Diciembre 20 Diciembre 20
CLASE | EUR 3.110
CLASE R EUR 0
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20 Diciembre 20 Diciembre 20
CLASE | EUR 9,5565
CLASE R EUR 9,5484

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

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion Comision de depositario
5 % efectivament brad % efectivamente
CLASE Sist. 6 efectivamente cobrado Bace de cobrado Bise ?e
Imputac. 5
Periodo Acumulada célculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | 0,30 0,00 0,30 0,39 0,00 0,39 patrimonio 0,02 0,03 Patrimonio
CLASER 0,00 0,00 0,00 0,43 0,00 0,43 patrimonio 0,00 0,02 Patrimonio




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

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin o afio t Oltimo
anualizar) i Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Ano t-2 Ano t-3 Ano t-5

actual trim (0)
Rentabilidad IIC -4,40

» . Trimestre actual Ultimo afo Ultimos 3 afos
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,28 29-09-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,50 12-08-2022

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas deriesgo (%) | oanot | UMMo | yury | Trim2 | Tim3 | Afot1 | Afot2 | Afiot3 | Afots
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,97

Ibex-35 16,45

Letra Tesoro 1 afio 1,15
Indice MSCI ACWI Net 14,03
Total Return EUR
VaR histérico del
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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Uttimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ao t-1 Ano t-2 Ao t-3 Ao t-5
Ratio total de gastos
(iv)' 9 0,70 0,47 0,46

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 |IC 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 comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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.

[ Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afos |
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

Acumulad Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin N o
i o afhot Ultimo . . . ~ ~ . ~
anualizar) i Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Ano t-2 Ano t-3 Ano t-5
actual trim (0)
Rentabilidad IIC -3,90
Rentabilidades extremas () Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,23 29-09-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,51 12-08-2022

(i) Solo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion

inversora

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Total Return EUR

Acumulad Trimestral Anual
. . 0, ~ i .

Medidas de riesgo (%) | oafot | Ultimo | p .0 | pir o | Tim3 | Afot1 | Afot2 | Afiot-3 | Afots
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,91

Ibex-35 16,45

Letra Tesoro 1 aiio 1,15

Indice MSCI ACWI N

ndice MSCI AC et 14,03

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: 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 inversiéon homogénea.
(iii) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méaximo 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 dltimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Uttimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ao t-1 Ano t-2 Ao t-3 Ao t-5
Ratio total de gastos
(iv)' 9 0,72 0,19 0,63

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 |IC 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 comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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.

[ Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afos |
Evolucion del Valor Liquidativo i Rentabilidad
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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 N2 de participes* . k
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 4.930 115 -1,43
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 78.374 1.092 -2,68
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 36.593 1.235 -0,91
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 428.509 5.829 -2,62
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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 Estéandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 47.457 465 -0,55
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

gestionado* (miles

Patrimonio

N2 de participes*

Rentabilidad
Trimestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 595.864 8.736 -2,35

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI 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
Importe i i Importe i i
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.053 98,17 0 0,00
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 3.053 98,17 0 0,00
* 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) 92 2,96 430 152,48
(+/-) RESTO -35 -1,13 -149 -52,84
TOTAL PATRIMONIO 3.110 100,00 % 282 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior | acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 282 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 98,09 180,12 173,01 955,50
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -5,14 -0,62 -8,34 15.865,66
(+) Rendimientos de gestion -4,77 0,00 -7,68 0,00
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,30 0,00 0,48 0,00
+ Resultados en dep6sitos (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 0 no) -5,02 0,00 -8,08 0,00
+ Otros resultados -0,05 0,00 -0,08 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,62 -0,66 1.072,44
- Comision de gestion -0,30 -0,17 -0,50 3.390,19
- Comision de depositario -0,02 -0,01 -0,03 4.998,40
- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,40 -0,12 150,64
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,05 -0,02 170,59
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) 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) 3.110 282 3.110




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.



3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripcion de la inversion y emisor Periods actya) Periodo enterior
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 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
TOTAL lIC 3.053 98,13 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.053 98,13 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.053 98,13 0 0,00

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

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

Distribuclan Sectores Distribusion Tipe Active
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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

Sl

2
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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. Autorizacién del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX XXX [X|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

]| 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 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 o0 asesor, 0 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

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 periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA lIC.

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

Nos encaminamos al término del ejercicio y la situacion econdémica no solamente no se ha estabilizado, sino que se ha
deteriorado a lo largo del verano. La crisis econémica se ha extendido por todo el entorno internacional, empeorando las
expectativas y obligando a revisar a la baja el crecimiento econémico estimado por parte de casi todos los organismos
internacionales. Lo que en principio suponia una fuerte recuperacion tras la salida de la crisis sanitaria del COVID-19, las
fuertes presiones inflacionistas han truncado la tendencia, deteriorando la recuperacién y girando el modelo econdémico
hacia un nuevo escenario de preocupacion, traducido en una fuerte caida de los mercados.

La inflacion se ha posicionado en niveles no vistos desde hace décadas, presionada por la escalada de los precios
energéticos fundamentalmente, pero también alimentada por actuaciones pasadas en materia monetaria. Las fuertes
politicas expansivas conducidas por los bancos centrales en el transcurso de los Ultimos afios, acentuadas recientemente
por la crisis del COVID, han significado la puesta en circulacion de ingentes cantidades de dinero, y como consecuencia,
el crecimiento desmesurado de sus balances. En ese entorno, el crecimiento adicional del endeudamiento por parte de las
responsables fiscales para apoyar la crisis, ha conducido igualmente hacia unos niveles de deuda sobre PIB en maximos
historicos, que esta contribuyendo a que la inflacion persista y no descuente un cambio de tendencia a corto plazo.

El 21 de septiembre, la Reserva Federal de EE.UU. ha subido 75 puntos basicos sus tasas oficiales (FED Funds),
aplicando una tercera subida e insistiendo en su “hoja de ruta” de no levantar el pie del acelerador hasta que la inflacién
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de claros signos de contencion y vuelva hacia niveles mas “razonables” cercanos al 2%. Con una inflacion del 8,3% en la
primera economia mundial, los tipos de interés en Estados Unidos se han situado en niveles de 2008, justo antes de
estallar la crisis financiera.

Las perspectivas apuntan hacia mayores subidas del precio del dinero hasta bien entrado 2023. El endurecimiento
monetario se va a traducir probablemente en una nueva alza en noviembre de otros 75 pb y otro movimiento adicional en
diciembre. Y con nuevas subidas que se prevé vayan a suceder durante los primeros meses del préximo afo. A dia de
hoy, se estima que los tipos oficiales en Estados Unidos deberian llegar al 4,50% en el “pico del ciclo”, aproximadamente.
Légicamente, este panorama de restriccion monetaria apoyado por un discurso muy duro del presidente de la FED en
agosto, Jerome Powell, nos esté llevando a un deterioro del crecimiento econémico en EE.UU. y el resto de economias en
los meses que vienen, seguramente a través de una fuerte recesion econdémica en lugar de un aterrizaje “suave”, tal y
como nos hubiera gustado a todos. El riesgo de recesion esta sobre la mesa, materializandose probablemente durante el
ultimo trimestre de este afno y el primer trimestre del afio que viene, que aunque intensa se espera que sea bastante
breve.

El Banco Central Europeo no ha dudado tampoco en seguir la estela de la Reserva Federal, elevando sus tasas oficiales
en otros 75 p.b. en su Ultima reunién de septiembre para luchar contra la inflaciéon sin ningun titubeo. El movimiento ha
supuesto situar el precio del dinero en el 1,25% a final de septiembre, ajuste no visto en los Ultimos 24 afios. Pero como
en EE.UU., las subidas van a continuar durante los proximos meses hasta que la inflacion comience a dar signos de
debilidad, y en ese escenario, Europa puede salir peor parada por la trascendencia de la energia sobre la inflacién
europea. La gobernadora Lagarde ha afirmado que los tipos aun estan muy lejos de poder lograr la estabilidad de precios
y ha anunciado nuevas subidas en las préximas reuniones, seguramente hasta que el tipo oficial se sitle en el entorno del
3%, aproximadamente.

En relacion a la actuacién de otros bancos centrales (Reino Unido, Japén, Suiza, Australia, etc.), los movimientos son
parejos, elevando sus tipos en un plan muy claro de lucha contra la inflacién. La traduccion en los tipos de cambio esta
siendo sustancial y significativa en los mercados, facilitando una fuerte subida del dolar en comparacién con todas las
divisas (EUR, GBP JYP), que obviamente entorpece de momento la batalla contra los desequilibrios en precios.

Con respecto a los mercados emergentes y China en particular, la situacién tampoco esta siendo favorable, especialmente
por la fuerte elevacion del ddlar y el perjuicio en el endeudamiento en estos paises. Sus fuentes de financiacion se
restringen y encarecen, y la confianza de los inversores internacionales igualmente se deteriora. La economia China, por
otro lado, sigue influida por los efectos de la crisis sanitaria y su politica de “COVID Cero”, estrategia que alimenta una
predisposicién mucho mas comprometida para recuperarse.

Los mercados de renta variable han registrado resultados negativos de nuevo en el trimestre, influidas por el deterioro
macroecondmico internacional y la inflacién. Se espera que los resultados empresariales vayan empeorando en los
proximos trimestres, fruto del peor entorno econdémico, circunstancia que puede impactar de nuevo negativamente. Los
indices han registrado los siguientes recortes en el periodo: Ibex -9%; EuroStoxx 50 -4%; DAX -5%; S&P 500 -5%; DOW
Jones -7%; y Nasdaq Composite -4%. Pero si nos asomamos a la evolucién anual, las caidas de los mercados acumulan
ya porcentajes de dos digitos.

Y no debemos olvidar la evolucién de los mercados monetarios y de renta fija, donde en el primer caso el Euribor ha
escalado hasta niveles no contemplados desde hace mas de diez afios. En el caso particular del Euribor 12 meses, se ha
superado el 2,50%, nivel que tendra un efecto significativo sobre el sector inmobiliario y financiero. Y en el caso de la renta
fija, el descalabro ha sido histérico debido al alza de tipos en los mercados y las ventas masivas de los operadores. Las
pérdidas a nivel agregado han conducido a los principales indices de renta fija a retrocesos anuales del 15% o superiores,
en todos sus ambitos (deuda, crédito, High Yield, etc.). No esta siendo el mejor afio para el inversor mas conservador de
renta fija.

El valor liquidativo de la clase R de Narcea al finalizar el trimestre se ha situado en 9,5486284 euros, que se ha traducido
en un resultado negativo del 4,4% durante el periodo y un acumulado del -4,51% desde su creaciéon en mayo de 2022. A
nuestro entender, la sociedad ha obtenido un resultado negativo en un entorno de mercados financieros inestables y con
subitos repuntes de la volatilidad en cortos espacios de tiempo.

Los factores que han contribuido al resultado durante el trimestre han sido mixtos. Por un lado, le ha afectado
negativamente el comportamiento de la renta variable. Por el contrario, el grueso de la exposicidn bursatil, que esta en
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EEUU se ha beneficiado de la nueva apreciacion del délar durante el periodo.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

La estrategia de inversion durante el periodo ha tenido matices conservadores de acuerdo con la fuerte volatilidad de los
mercados y el pesimismo generalizado. Las subidas de tipos de interés han aconsejado de nuevo una aproximacion
defensiva en renta fija, invirtiendo en emisores de maxima calidad e intentando reducir el impacto de alza de tipos a través
de duraciones reducidas o bien cubriendo las carteras con instrumentos derivados. No obstante, los altos niveles de
rentabilidad alcanzados en cierto tipo de activos (por ejemplo, deuda americana a dos afos) aconsejan al término del
trimestre su consideracién de cara a completar las inversiones en las carteras bajo una perspectiva a largo plazo. El
mercado de pagarés ha continuado teniendo un papel representativo.

En renta variable la aproximacién ha seguido parametros igualmente defensivos debido a las caidas generalizadas de los
indices. La intencion ha sido buscar valores con mayor proteccidn ante un escenario de retroceso econémico en sectores
como energia, consumo no ciclico o eléctricas. El mundo financiero igualmente esta siendo una alternativa ante la mejora
de sus cuentas de resultados con la subida de tipos. Tecnologia, consumo u ocio han sido segmentos con presencia mas
escasa. Valor se ha impuesto a crecimiento.

La inversion ESG sigue siendo una premisa esencial en la materializacién de nuestras inversiones y pieza fundamental a
la hora de construir nuestras carteras. Su comportamiento general ha sido también volatil, aunque no ha sido 6bice para
cambiar nuestra politica de inversion ESG a largo plazo.

Las materias primas han estado por debajo de nuestros pardmetros normales, incluso el oro. En divisas nuestra apuesta
ha estado claramente vinculada al délar, aunque con coberturas periédicas en momentos de volatilidad.

Y por ultimo, los vehiculos multiactivos han registrado un comportamiento razonable de acuerdo con sus indices de
referencia mediante una seleccién de fondos de otras gestoras con solvencia contrastada y con unas politicas de
inversiones mas acorde al entorno de crisis en el que nos encontramos.

c) indice de referencia.

La rentabilidad de la IIC, en lo que va de afo a la hasta la fecha de este informe, se sitla en -4,51% mientras que la del
indice de referencia MSCI All Countries World Index Net Total Return EUR (NDEEWNR Index) es del -7,13%

d) Evolucién del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Clase R

Al finalizar el periodo, el patrimonio de la lIC se ha situado en 9,60 euros.

El nimero de accionistas se mantienen en 1.

El valor liquidativo ha finalizado en 9,5484 euros.

Los gastos soportados en el periodo han sido de 0,19 % del patrimonio medio frente al 0,63 % anterior.

Clase |

Al finalizar el periodo, el patrimonio de la lIC se ha situado en 3,110 millones de euros.

El nimero de accionistas ha pasado de 5 a 18.

El valor liquidativo ha finalizado en 9,5565 euros.

Los gastos soportados en el periodo han sido de 0,47 % del patrimonio medio frente al 0,46 % anterior.

e) Rendimiento de la [IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
A lo largo del periodo la 1IC ha obtenido una rentabilidad de -4,40 % en la clase | y -3,90 % en la clase R, frente a -0,91 %
de la media de las IIC con la misma vocacién inversora pertenecientes a la entidad gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Iniciabamos el trimestre realizando un cambio dentro de los fondos de renta variable global crecimiento. Tras una primera
parte del afio marcada por el mejor comportamiento de los sectores “value”, consideramos que la segunda parte del afio
favorecerda las carteras compuestas por empresas crecimiento organico sostenible, ya que presentaran una mayor
resistencia en caso de desaceleracién econémica. En este contexto, apostamos por un fondo centrado en empresas de
tecnologia, en especial software. El sentimiento hacia las empresas tecnolégicas parece haber mejorado al evidenciarse
una relajacion de las presiones sobre los tipos de intereses y desde el punto de vista regulatorio. Por tanto, se elimina la
posicién en T. Rowe Price Funds SICAV - Global Focused Growth y se incorpora en su lugar la exposicién a Xtrackers
MSCI World Infromation Technology UCITS.
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Durante el mes de agosto éramos muy activos y de cara al final de afio, aumentamos la exposicién a sectores defensivos
como la salud y el consumo basico. Pensamos que es momento para comprar valores defensivos ante la baja visibilidad
sobre la situacién econémica. Después del rebote vivido durante el verano y en un entorno de incertidumbre, creemos que
sigue siendo momento de mantener la prudencia. Por ello, se eliminé la posicion en RobecoBP Global Premium Equities y
Xtrackers MSCI World Information Technology UCITS ETF e incorporabamos, en su lugar, la exposicion a Robeco Ql
Global Conservative Equities y Nordea Global stable Equities.
Ademas, modificamos a positivo nuestra vision sobre las empresas energéticas de cara al invierno. La expectativa de
crecimiento de la demanda puede estar debilitdndose, pero el equilibrio entre la oferta y la demanda mundial sigue siendo
ajustado y los afios de inversidn insuficiente pueden hacer que los precios del petréleo se mantengan elevados durante
mas tiempo. Por dicho motivo realizamos una modificacién dentro de los fondos de renta variable europea. Reduciamos la
posicion en DPAM Equities Europe Sustainable y se incrementa en su lugar la exposicion a M&G (Lux) European Strategic
Value.
Ademas, en septiembre incrementamos la beta de mercado en respuesta a las correcciones vividas en los mercados.
Mercados que parecen un poco "sobrevendidos” tras los fuertes movimientos del mes de septiembre, por lo que puede
estar justificado un pequefio rebote. Volvemos a comprar tecnologia tras haber reducido a finales de agosto. Incorporamos
Amundi Nasdag-100 ETF-C EUR Hedged (EUR)
b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
c) Operativa de derivados y adquisicion temporal de activos.
No se han realizado operaciones durante el periodo
d) Otra informacién sobre inversiones.
La sociedad no mantiene activos de dudosa recuperacion al término del periodo.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.
Durante el periodo, la volatilidad de la IIC ha sido de 12,97 % y 12,91 % para las clase | y R respectivamente.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion 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 6rgano de gobierno dg
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 dg
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las [IC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demds 6rganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacién. 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 opinién 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.
La IIC no soporta costes derivados del servicio de analisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
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De cara al ultimo trimestre, esperamos todavia un entorno complicado con nuevas subidas de tipos de interés y una
inflacién todavia bastante alta. El ciclo de subidas de tipos se va a prolongar durante los meses siguientes, dirigiendo las
economias hacia una recesién que esperamos que sea leve y pasajera.

Los beneficios de las empresas van a reducirse significativamente en los trimestres que vienen y probablemente
perjudicaran un poco mas a las cotizaciones, dejando a las bolsas sin respiro seguramente hasta dentro de unos cuantos
meses. En ese entorno de incertidumbre y volatilidad nuestra estrategia de inversion continuara siendo defensiva.

En renta fija, es probable que no nos encontremos lejos de los maximos de rendimiento y de ampliacion de primas de
riesgo, aunque todavia los mercados pueden seguir sufriendo dosis de volatilidad en el corto plazo. Hay emisiones en los
mercados secundarios que empieza a ofrecer unos rendimientos muy atractivos de cara a largo plazo, sobre todo después
de contemplar retrocesos de los principales indices de renta fija internaciones de mas del 15%. Quizas todo el castigo este
dentro ya de las cotizaciones...

En cualquier caso, la Guerra de Ucrania continla al finalizar el trimestre y no parece que tenga solucion a corto plazo. La
inflacion no da su brazo a torcer y las actuaciones de los bancos centrales no han terminado todavia, factores que pueden
incidir todavia muy negativamente en los mercados. Los resultados todavia tardaran en llegar... Con todo, sigamos con
politicas de inversién muy conservadoras y siendo prudentes en la construccion de las carteras.

Tressis Caudal Narcea Fl no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los Ultimos meses del afio. En
un entorno de politicas monetarias cambiantes, que se estan endureciendo a nivel global como forma de control de la
inflacién, somos prudentes en nuestra asignacion a activos de riesgo. Vamos a mantener la exposicién total en renta
variable de cualquier capitalizacion y sector cercana al 100%.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Feriodo actual Feriodo anterior
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 afo 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
TOTAL lIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0.00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
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 afo 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

LU0705783958 - PARTICIPACIONES|Robeco Capital Growt EUR 68 2,18 0 0,00

LU0814372032 - PARTICIPACIONES|AXA World Funds - Am usb 49 1,58 0 0,00

LU1797811236 - PARTICIPACIONES|M&G Lux Investment F EUR 88 2,83 0 0,00

LU1775950980 - PARTICIPACIONES|Invesco Funds-Invesc EUR 39 1,26 0 0,00

LU1883874031 - PARTICIPACIONES|Amundi Funds - US Pi EUR 156 5,00 0 0,00

LU0885324813 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price Funds S usbD 50 1,59 0 0,00

FR00140031Y1 - PARTICIPACIONES|Lyxor MSCI World UCI EUR 119 3,82 0 0,00

LU0836514744 - PARTICIPACIONES|Blackrock Gif | Eu E EUR 215 6,92 0 0,00

LU1681038599 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi Nasdaq100 EUR 159 5,12 0 0,00
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Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU2250524761 - PARTICIPACIONES|Parts. Vontobel-ABS EUR 41 1,33 0 0,00
LU1781541849 - PARTICIPACIONESIETF Lyxor MSCI EM As EUR 83 2,68 0 0,00
BE0948492260 - PARTICIPACIONES|DPAM L Bonds EUR EUR 39 1,25 0 0,00
LU1861133145 - PARTICIPACIONES|Amundi Index World EUR 225 7,24 0 0,00
IEO0BF1T6Z79 - PARTICIPACIONES|BROWN ADV US SUST EUR 97 3,13 0 0,00
IEO0BYX5NX33 - PARTICIPACIONES]|Fidelity MSCI Wid | EUR 278 8,94 0 0,00
LU0996181599 - PARTICIPACIONES|Amundi IS MSCI World EUR 278 8,94 0 0,00
IE00BO3HD191 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 278 8,95 0 0,00
IEO0BYX5N771 - PARTICIPACIONES|Fidelity China Speci EUR 136 4,37 0 0,00
LU0875157702 - PARTICIPACIONES|BlackRock Str Fd EUR 158 5,07 0 0,00
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva-Eu EUR 109 3,51 0 0,00
LU0097890064 - PARTICIPACIONES|Nordea | Sicav Nordi EUR 67 2,16 0 0,00
LU0219424487 - PARTICIPACIONES|MFS Europe valu-ai EUR 38 1,24 0 0,00
LU0454739615 - PARTICIPACIONES|Robeco US Premium EUR 96 3,07 0 0,00
1E0032126645 - PARTICIPACIONES|Vanguard US 500 EUR 185 5,95 0 0,00
TOTAL lIC 3.053 98,13 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.053 98,13 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.053 98,13 0 0,00

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

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

No aplica.

INFORMACION COMPARTIMENTO
TRESSIS CAUDAL / NORA
Fecha de registro: 27/05/2022

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 3 enunaescalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte 50-100% del patrimonio en IIC financieras de renta fija (activo apto), armonizadas o no
(maximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, el 100% de la
exposicién total en renta fija publica/privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no,
liquidos) de emisores y mercados fundamentalmente del area euro, y en menor medida de la OCDE, con un maximo del
5% de la exposicion total en emergentes.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
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Una informacion mas detallada sobre la politica de inversiéon del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 Ano t-1
indice de rotacion de la cartera 0,48 0,00 0,42
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -1,32 0,00 -0,99

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 ultimos disponibles

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

Beneficios brutos
o L o , . C
N2 de participaciones N2 de participes » dlstl‘lll)l.l.ldos. lpor Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 134.217,92 | 9.360,16 17 5 EUR 0,00 0,00 1500000 NO
CLASE R 1,00 15.001,00 1 2 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20 Diciembre 20 Diciembre 20
CLASE | EUR 1.295
CLASER EUR 0
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20 Diciembre 20 Diciembre 20
CLASE | EUR 9,6449
CLASER EUR 9,5959

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

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion Comision de depositario
5 % efectivament brad % efectivamente
CLASE Sist. 6 efectivamente cobrado Bace de cobrado Bise ?e
Imputac. 5
Periodo Acumulada célculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | 0,16 0,00 0,16 0,21 0,00 0,21 patrimonio 0,02 0,03 Patrimonio
CLASER 0,24 0,00 0,24 0,20 0,00 0,20 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio

17




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

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin o afio t Oltimo
anualizar) i Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Ano t-2 Ano t-3 Ano t-5

actual trim (0)
Rentabilidad IIC -3,52

» . Trimestre actual Ultimo afo Ultimos 3 afos
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,40 19-08-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,63 22-07-2022

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de ri % Ao t Utti
edidas de riesgo (%) | 0 afo MO imet | Trim2 | Trim-3 | Afot1 | Afiot2 | Afot3 | Afot5
actual trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 3,22
Ibex-35 16,45
Letra Tesoro 1 aiio 1,15
BENCHMARK
4,87
CAUDAL/NORA
VaR histérico del
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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Uttimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ao t-1 Ano t-2 Ao t-3 Ao t-5
Ratio total de gastos
(iv)' 9 0,63 0,37 0,47

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 |IC 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 comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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.

[ Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afos |

Rentabilidad

Evolucion del Valor Liquidativo i

1000722 200722 11az2 250622 08/03/22 2208022
B /L M BENCHMARK CALUDALINCRA  (Base 100) W vl W BEMCHMARK CAJDALMNORA
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

Acumulad Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin N o
i o afhot Ultimo . . . ~ ~ . ~
anualizar) i Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Ano t-2 Ano t-3 Ano t-5
actual trim (0)
Rentabilidad IIC -3,52
Rentabilidades extremas () Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,41 26-09-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,60 22-07-2022

(i) Solo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion

inversora

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual

Medidas de riesgo (%) | oafot | Ultimo | p .0 | pir o | Tim3 | Afot1 | Afot2 | Afiot-3 | Afots
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,18

Ibex-35 16,45

Letra Tesoro 1 afio 1,15

BENCHMARK 487

CAUDAL/NORA ’

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: 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 inversiéon homogénea.
(iii) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méaximo 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 dltimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Uttimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ao t-1 Ano t-2 Ao t-3 Ao t-5
Ratio total de gastos
(iv)' 9 0,61 0,46 0,54

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 |IC 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 comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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.

[ Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afos |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad

140722 HOTE 18 2508022 0809722 223722 3
W v B BENCHMARK CAUDALNORA  (Base 100) M vl W BEMNCHMARK CAUDALMORA

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 N2 de participes* . k
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 4.930 115 -1,43
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 78.374 1.092 -2,68
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 36.593 1.235 -0,91
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 428.509 5.829 -2,62
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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 Estéandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 47.457 465 -0,55
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N2 de participes*
P P Trimestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 595.864 8.736 -2,35

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI 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
Importe i i Importe i i
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.249 96,45 0 0,00
* Cartera interior 62 4,79 0 0,00
* Cartera exterior 1.187 91,66 0 0,00
* 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) 47 3,63 242 99,59
(+/-) RESTO -2 -0,15 1 0,41
TOTAL PATRIMONIO 1.295 100,00 % 243 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior | acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 243 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 94,03 158,70 176,05 350,95
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -4,00 -0,54 -6,24 5.507,31
(+) Rendimientos de gestion -3,67 0,00 -5,63 0,00
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,06 0,00 0,09 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,05 0,00 0,07 0,00
+ Resultados en dep6sitos (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 0 no) -3,78 0,00 -5,79 0,00
+ Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,33 -0,54 -0,61 359,16
- Comision de gestion -0,16 -0,07 -0,26 1.565,58
- Comision de depositario -0,02 -0,01 -0,03 1.924,07
- Gastos por servicios exteriores -0,13 -0,41 -0,28 135,80
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,05 -0,04 170,59
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) 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) 1.295 243 1.295
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

23



3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripcion de la inversion y emisor Periods actya) Periodo enterior
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 62 4,81 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 62 4,81 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
TOTAL lIC 1.187 91,69 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.187 91,69 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.249 96,50 0 0,00

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribuelén Secteres

Distribucion Tipa Activa

SR R 170

Bas RER T
LE.

RETEEEP Y

ronpcs oo
[
A

FONBES RENTS
Tz

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

Sl

2
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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. Autorizacién del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX XXX [X|X[X]|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

]| 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 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 o0 asesor, 0 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

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 periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA lIC.

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

Nos encaminamos al término del ejercicio y la situacion econdémica no solamente no se ha estabilizado, sino que se ha
deteriorado a lo largo del verano. La crisis econémica se ha extendido por todo el entorno internacional, empeorando las
expectativas y obligando a revisar a la baja el crecimiento econémico estimado por parte de casi todos los organismos
internacionales. Lo que en principio suponia una fuerte recuperacion tras la salida de la crisis sanitaria del COVID-19, las
fuertes presiones inflacionistas han truncado la tendencia, deteriorando la recuperacién y girando el modelo econdémico
hacia un nuevo escenario de preocupacion, traducido en una fuerte caida de los mercados.

La inflacion se ha posicionado en niveles no vistos desde hace décadas, presionada por la escalada de los precios
energéticos fundamentalmente, pero también alimentada por actuaciones pasadas en materia monetaria. Las fuertes
politicas expansivas conducidas por los bancos centrales en el transcurso de los Ultimos afios, acentuadas recientemente
por la crisis del COVID, han significado la puesta en circulacion de ingentes cantidades de dinero, y como consecuencia,
el crecimiento desmesurado de sus balances. En ese entorno, el crecimiento adicional del endeudamiento por parte de las
responsables fiscales para apoyar la crisis, ha conducido igualmente hacia unos niveles de deuda sobre PIB en maximos
historicos, que esta contribuyendo a que la inflacion persista y no descuente un cambio de tendencia a corto plazo.

El 21 de septiembre, la Reserva Federal de EE.UU. ha subido 75 puntos basicos sus tasas oficiales (FED Funds),
aplicando una tercera subida e insistiendo en su “hoja de ruta” de no levantar el pie del acelerador hasta que la inflacién

25



de claros signos de contencion y vuelva hacia niveles mas “razonables” cercanos al 2%. Con una inflacion del 8,3% en la
primera economia mundial, los tipos de interés en Estados Unidos se han situado en niveles de 2008, justo antes de
estallar la crisis financiera.

Las perspectivas apuntan hacia mayores subidas del precio del dinero hasta bien entrado 2023. El endurecimiento
monetario se va a traducir probablemente en una nueva alza en noviembre de otros 75 pb y otro movimiento adicional en
diciembre. Y con nuevas subidas que se prevé vayan a suceder durante los primeros meses del préximo afo. A dia de
hoy, se estima que los tipos oficiales en Estados Unidos deberian llegar al 4,50% en el “pico del ciclo”, aproximadamente.
Légicamente, este panorama de restriccion monetaria apoyado por un discurso muy duro del presidente de la FED en
agosto, Jerome Powell, nos esté llevando a un deterioro del crecimiento econémico en EE.UU. y el resto de economias en
los meses que vienen, seguramente a través de una fuerte recesion econdémica en lugar de un aterrizaje “suave”, tal y
como nos hubiera gustado a todos. El riesgo de recesion esta sobre la mesa, materializandose probablemente durante el
ultimo trimestre de este afno y el primer trimestre del afio que viene, que aunque intensa se espera que sea bastante
breve.

El Banco Central Europeo no ha dudado tampoco en seguir la estela de la Reserva Federal, elevando sus tasas oficiales
en otros 75 p.b. en su Ultima reunién de septiembre para luchar contra la inflaciéon sin ningun titubeo. El movimiento ha
supuesto situar el precio del dinero en el 1,25% a final de septiembre, ajuste no visto en los Ultimos 24 afios. Pero como
en EE.UU., las subidas van a continuar durante los proximos meses hasta que la inflacion comience a dar signos de
debilidad, y en ese escenario, Europa puede salir peor parada por la trascendencia de la energia sobre la inflacién
europea. La gobernadora Lagarde ha afirmado que los tipos aun estan muy lejos de poder lograr la estabilidad de precios
y ha anunciado nuevas subidas en las préximas reuniones, seguramente hasta que el tipo oficial se sitle en el entorno del
3%, aproximadamente.

En relacion a la actuacién de otros bancos centrales (Reino Unido, Japén, Suiza, Australia, etc.), los movimientos son
parejos, elevando sus tipos en un plan muy claro de lucha contra la inflacién. La traduccion en los tipos de cambio esta
siendo sustancial y significativa en los mercados, facilitando una fuerte subida del dolar en comparacién con todas las
divisas (EUR, GBP JYP), que obviamente entorpece de momento la batalla contra los desequilibrios en precios.

Con respecto a los mercados emergentes y China en particular, la situacién tampoco esta siendo favorable, especialmente
por la fuerte elevacion del ddlar y el perjuicio en el endeudamiento en estos paises. Sus fuentes de financiacion se
restringen y encarecen, y la confianza de los inversores internacionales igualmente se deteriora. La economia China, por
otro lado, sigue influida por los efectos de la crisis sanitaria y su politica de “COVID Cero”, estrategia que alimenta una
predisposicién mucho mas comprometida para recuperarse.

Los mercados de renta variable han registrado resultados negativos de nuevo en el trimestre, influidas por el deterioro
macroecondmico internacional y la inflacién. Se espera que los resultados empresariales vayan empeorando en los
proximos trimestres, fruto del peor entorno econdémico, circunstancia que puede impactar de nuevo negativamente. Los
indices han registrado los siguientes recortes en el periodo: Ibex -9%; EuroStoxx 50 -4%; DAX -5%; S&P 500 -5%; DOW
Jones -7%; y Nasdaq Composite -4%. Pero si nos asomamos a la evolucién anual, las caidas de los mercados acumulan
ya porcentajes de dos digitos.

Y no debemos olvidar la evolucién de los mercados monetarios y de renta fija, donde en el primer caso el Euribor ha
escalado hasta niveles no contemplados desde hace mas de diez afios. En el caso particular del Euribor 12 meses, se ha
superado el 2,50%, nivel que tendra un efecto significativo sobre el sector inmobiliario y financiero. Y en el caso de la renta
fija, el descalabro ha sido histérico debido al alza de tipos en los mercados y las ventas masivas de los operadores. Las
pérdidas a nivel agregado han conducido a los principales indices de renta fija a retrocesos anuales del 15% o superiores,
en todos sus ambitos (deuda, crédito, High Yield, etc.). No esta siendo el mejor afio para el inversor mas conservador de
renta fija.

El valor liquidativo de la clase R de Nora al finalizar el trimestre se ha situado en 9,5955725 euros, que se ha traducido en
un resultado negativo del 3,52% durante el periodo y un acumulado del -4,04% desde su creaciéon en mayo de 2022. A
nuestro entender, la sociedad ha obtenido un resultado negativo en un entorno de mercados financieros inestables y con
subitos repuntes de la volatilidad en cortos espacios de tiempo dentro de los mercados de renta fija.

Al compartimento le ha afectado negativamente el comportamiento de la renta fija debido al incremento de las
rentabilidades de la deuda, principalmente por la curva de EEUU, aunque también la periferia y en gran medida el conjunto
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de Europa.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

La estrategia de inversion durante el periodo ha tenido matices conservadores de acuerdo con la fuerte volatilidad de los
mercados y el pesimismo generalizado. Las subidas de tipos de interés han aconsejado de nuevo una aproximacion
defensiva en renta fija, invirtiendo en emisores de maxima calidad e intentando reducir el impacto de alza de tipos a través
de duraciones reducidas o bien cubriendo las carteras con instrumentos derivados. No obstante, los altos niveles de
rentabilidad alcanzados en cierto tipo de activos (por ejemplo, deuda americana a dos afos) aconsejan al término del
trimestre su consideracién de cara a completar las inversiones en las carteras bajo una perspectiva a largo plazo. El
mercado de pagarés ha continuado teniendo un papel representativo.

En renta variable la aproximacién ha seguido parametros igualmente defensivos debido a las caidas generalizadas de los
indices. La intencion ha sido buscar valores con mayor proteccidn ante un escenario de retroceso econémico en sectores
como energia, consumo no ciclico o eléctricas. El mundo financiero igualmente esta siendo una alternativa ante la mejora
de sus cuentas de resultados con la subida de tipos. Tecnologia, consumo u ocio han sido segmentos con presencia mas
escasa. Valor se ha impuesto a crecimiento.

La inversion ESG sigue siendo una premisa esencial en la materializacién de nuestras inversiones y pieza fundamental a
la hora de construir nuestras carteras. Su comportamiento general ha sido también volatil, aunque no ha sido 6bice para
cambiar nuestra politica de inversion ESG a largo plazo.

Las materias primas han estado por debajo de nuestros pardmetros normales, incluso el oro. En divisas nuestra apuesta
ha estado claramente vinculada al délar, aunque con coberturas periédicas en momentos de volatilidad.

Y por ultimo, los vehiculos multiactivos han registrado un comportamiento razonable de acuerdo con sus indices de
referencia mediante una seleccién de fondos de otras gestoras con solvencia contrastada y con unas politicas de
inversiones mas acorde al entorno de crisis en el que nos encontramos.

c) indice de referencia.

La rentabilidad de la IIC, en lo que va de afo a la hasta la fecha de este informe, se sitla en -4,04% mientras que la del
indice de referencia la rentabilidad del i'ndice 60% Bloomberg Euro Aggregate Total Return Index Value Unhedged EUR +
40% ESTR OIS ha sido del -2,77%.

d) Evolucién del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Clase R

Al finalizar el periodo, el patrimonio de la lIC se ha situado en 9,64 €.

El nimero de participes ha pasado de 2 a 1.

El valor liquidativo ha finalizado en 9,5959 euros.

Los gastos soportados en el periodo han sido de 0,46 % del patrimonio medio frente al 0,54 % del trimestre anterior.

Clase |

Al finalizar el periodo, el patrimonio de la lIC se ha situado en 1,295 millones de euros.

El nimero de participes ha pasado de 5a 17.

El valor liquidativo ha finalizado en 9,6449.

Los gastos soportados en el periodo han sido de 0,37 % del patrimonio medio frente al 0,47 % del trimestre anterior.

e) Rendimiento de la [IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.
La IIC ha obtenido una rentabilidad de -3,52 % a lo largo del periodo, frente a -1,43 % de la media de las 1IC con la misma
vocacién inversora pertenecientes a la entidad gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el trimestre hemos ido constituyendo la cartera segun han ido entrando dinero en el compartimento. Las compras
se han centrado en activos de renta fija europea mediante IIC tanto de corta duracién como de duracién cercana a los
siete afios. Ademas, se ha comprado algo de deuda de de mayor duracién.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A

c) Operativa de derivados y adquisicion temporal de activos.
No se han realizado operaciones durante el periodo
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d) Otra informacién sobre inversiones.

La sociedad no mantiene activos de dudosa recuperacion al término del periodo.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.
Durante el periodo, la volatilidad de la IIC ha sido de 3,18 %.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencién de voto y demés
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:
- Uniformidad para todas las |IC gestionadas en el seno de la entidad gestora, siempre y cuando el 6rgano de gobierno dg
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 vision a largo plazo para una aportacion dg
valor a cada una de las IIC gestionadas.
La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las [IC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demds 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 intencion 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.
La IIC no soporta costes derivados del servicio de analisis.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.
De cara al ultimo trimestre, esperamos todavia un entorno complicado con nuevas subidas de tipos de interés y una
inflacién todavia bastante alta. El ciclo de subidas de tipos se va a prolongar durante los meses siguientes, dirigiendo las
economias hacia una recesién que esperamos que sea leve y pasajera.
Los beneficios de las empresas van a reducirse significativamente en los trimestres que vienen y probablemente
perjudicaran un poco més a las cotizaciones, dejando a las bolsas sin respiro seguramente hasta dentro de unos cuantos
meses. En ese entorno de incertidumbre y volatilidad nuestra estrategia de inversion continuara siendo defensiva.
En renta fija, es probable que no nos encontremos lejos de los maximos de rendimiento y de ampliaciéon de primas de
riesgo, aunque todavia los mercados pueden seguir sufriendo dosis de volatilidad en el corto plazo. Hay emisiones en los
mercados secundarios que empieza a ofrecer unos rendimientos muy atractivos de cara a largo plazo, sobre todo después
de contemplar retrocesos de los principales indices de renta fija internaciones de mas del 15%. Quizas todo el castigo este
dentro ya de las cotizaciones...
En cualquier caso, la Guerra de Ucrania continta al finalizar el trimestre y no parece que tenga solucion a corto plazo. La
inflacion no da su brazo a torcer y las actuaciones de los bancos centrales no han terminado todavia, factores que pueden
incidir todavia muy negativamente en los mercados. Los resultados todavia tardaran en llegar... Con todo, sigamos con
politicas de inversién muy conservadoras y siendo prudentes en la construccion de las carteras.
Tressis Caudal Nora Fl no va a modificar sustancialmente su politica inversora de cara a los ultimos meses del afio. En un
entorno de politicas monetarias cambiantes, que se estan endureciendo a nivel global como forma de control de la
inflacién, somos prudentes en nuestra asignacién a activos de riesgo. Vamos a mantener la exposicién total en renta fija
cercana al 100% invirtiendo entre deuda publica y privada.
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
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 afo 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
ES0165237019 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM EUR 62 4,81 0 0,00
TOTAL lIC 62 4,81 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0.00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 62 4,81 0 0,00
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 afo 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
IE00B6YX5F63 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg 1-3 Y EUR 46 3,53 0 0,00
LU0958694670 - PARTICIPACIONES|JPMorgan Funds - Agg EUR 19 1,48 0 0,00
IEO0BF1QPL78 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg Globa EUR 61 4,68 0 0,00
LU2386637925 - PARTICIPACIONES|FTIF - Franklin Euro EUR 66 5,10 0 0,00
IEO0BFZMJT78 - PARTICIPACIONES|Neuberger Berman Ult EUR 48 3,74 0 0,00
LU2252533661 - PARTICIPACIONES|Fidelity FD-GL Indus EUR 17 1,31 0 0,00
LU0195952774 - PARTICIPACIONES|Frank Templ Inv Gl EUR 37 2,84 0 0,00
LU1127969753 - PARTICIPACIONES|T.Rowe Price-GL AGGR EUR 37 2,85 0 0,00
IEO0B04FFJ44 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 19 1,46 0 0,00
1E0007472990 - PARTICIPACIONES|Vanguard Euro GV BND EUR 74 573 0 0,00
IE00B18GC888 - PARTICIPACIONES|Vanguard Global BD | EUR 36 2,82 0 0,00
IE00BOXJBQ64 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 47 3,60 0 0,00
LU1434522477 - PARTICIPACIONES|Candriam Bonds Int - EUR 52 4,04 0 0,00
IEO0BYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH BND YLD EUR 44 3,37 0 0,00
LU1819949089 - PARTICIPACIONES|BNP PA L1 Bond EUR 53 4,07 0 0,00
LU0335987268 - PARTICIPACIONES|EURIZON FUND-AZ STR EUR 40 3,10 0 0,00
LU0145657366 - PARTICIPACIONES|DWS Invest ESG Eur B EUR 52 4,05 0 0,00
LU1590491913 - PARTICIPACIONES|Inv Eu St Bond-Z Eur EUR 44 3,38 0 0,00
IE00B41RYL63 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR EUR 87 6,72 0 0,00
F14000233242 - PARTICIPACIONES|Evli Short Corp Bond EUR 46 3,56 0 0,00
IEO0BC7GZW19 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Energy Sele EUR 38 2,93 0 0,00
LU0346393704 - PARTICIPACIONES|Fidelity Funds Euro EUR 44 3.39 0 0,00
LU0817809279 - PARTICIPACIONES|Capital Gr Eur BondZ EUR 39 2,97 0 0,00
LU0539144625 - PARTICIPACIONES|Nordea | Sicav Nordi EUR 50 3,87 0 0,00
LU0360476740 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 48 3,69 0 0,00
LU0992631217 - PARTICIPACIONES|Carmignac EUR 19 1,48 0 0,00
IE0032875985 - PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond EUR 25 1,93 0 0,00
TOTAL lIC 1.187 91,69 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0.00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.187 91,69 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.249 96,50 0 0,00

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.
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11. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

12. Informacion 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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