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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 22/01/1999

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5, en una escalade 1 a 7.

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Net Total Return (en euros).
El indice de referencia se utiliza a efectos meramente comparativos. Se invierte mas de un 50% del patrimonio en otras IIC
financieras, mayoritariamente en ETF, que sean activo apto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas),
pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Estara expuesto, directa o indirectamente a través de IIC, a renta variable
(entre 80% y 100% de la exposicion total) sin distribucién predeterminada por capitalizacion o sector. La inversion en
acciones de baja capitalizacion puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

El resto de la exposicion (hasta un 20%) estara invertida, directa o indirectamente a través de IIC, en renta fija (incluyendo
depositos, instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) con media calidad crediticia (rating minimo BBB-
por S P o equivalente) con una duracion media de la cartera (directa o indirecta) inferior a 3 afios. La exposicion al riesgo
divisa podra alcanzar el 90% de la exposicion total.

Los emisores/ mercados seran principalmente Estados Unidos, Europa y Japén, pudiendo invertir también en
emisores/mercados de otras zonas geograficas incluido hasta un 20% de su exposicion total en mercados emergentes. Se
podré invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis
emisiones diferentes. La inversién en valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

El objetivo de gestion, en ningdn caso garantizado, es batir el indice MSCI World Net Total Return (en euros),
confeccionado por Morgan Stanley Capital Internacional) compuesto por unas 1.100 compafiias de mayor capitalizacion
de los mercados norteamericanos, europeos, japonés y asiaticos) accesible a través de Bloomberg con cédigo MSDEWIN
Index. El indice recoge la rentabilidad por dividendos.

La cartera del fondo podra contemplar una amplia variedad de fondos, entre los que destacamos globales, sectoriales,
regionales, de arbitraje y otros que por su situacion coyuntural puedan ayudar a optimizar la rentabilidad del fondo. La
eleccion de Sociedades Gestoras se determinara principalmente por su profesionalidad, calidad de gestion, buena
estructura organizativa y bajos costes. Estas deberan ser fundamentalmente entidades de solidez y prestigio reconocidos
a nivel internacional, ademas de ofrecer una amplia gama de productos.

El fondo tiene la intencién de utilizar las técnicas de gestion eficiente de la cartera a que se refiere el articulo 18 de la
Orden EHA/888/2008. En concreto, de forma puntual y siempre con el objetivo de gestionar la liquidez del fondo de forma
eficiente, se realizaran adquisiciones temporales de activos con pacto de recompra de renta fija publica de la Eurozona
con al menos media calidad crediticia (minimo BBB- por SP o equivalente) con un vencimiento maximo de 7 dias
(excepcionalmente, podran tener un vencimiento maximo de hasta 180 dias). En este caso, el riesgo de contrapartida
estara mitigado por estar la operacién colateralizada por el activo adquirido.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,10 0,38 0,80 0,20
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,14 0,43 0,17 -0,38

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE A | 183.882,04 | 188.788,56 1.664,00 1.672,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
CLASE L 77.984,69 65.018,61 14,00 12,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 38.423 34.415 19.745 17.508
CLASE L EUR 16.367 19.284 3.986 19.071

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 208,9531 2445173 191,5715 186,0869
CLASE L EUR 209,8716 245,3453 192,1868 186,2672

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

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

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

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. célculo

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

CLASE A | al fondo 0,18 0,00 0,18 0,52 0,00 0,52 mixta 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE L | al fondo 0,14 0,00 0,14 0,41 0,00 0,41 mixta 0,01 0,01 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -14,54 -0,21 -11,73 -2,99 8,30 27,64 2,95 23,16 8,56

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,38 29-09-2022 -3,90 24-01-2022 -9,19 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 2,21 07-07-2022 3,27 25-02-2022 7,92 24-03-2020

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : )
2022 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 18,70 16,27 20,24 19,47 15,09 11,82 25,14 9,40 6,63
Ibex-35 20,76 16,38 20,51 24,93 18,20 16,20 34,14 12,38 139,08
Letra Tesoro 1 afio 0,86 1,14 0,85 0,38 0,26 0,19 0,39 0,16 0,15
BENCHMARK
MUTUAFONDO
19,57 17,20 23,15 18,16 13,18 11,23 28,91 10,67 8,68
FONDOS FI (DESDE
02/01/2015)
VaR histérico del
o 9,42 9,42 8,76 8,23 7,88 7,88 8,38 6,66 5,01
valor liquidativo(iii)

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

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 0,59 0,20 0,20 0,20 0,21 0,83 1,00 1,53 1,33

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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A) Individual CLASE L .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -14,46 -0,17 -11,70 -2,96 8,34 27,66 3,18

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,38 29-09-2022 -3,90 24-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,21 07-07-2022 3,27 25-02-2022

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : . . .
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 18,70 16,26 20,24 19,47 15,09 11,82 25,14
lbex-35 20,76 16,38 20,51 24,93 18,20 16,20 34,14
Letra Tesoro 1 afio 0,86 1,14 0,85 0,38 0,26 0,19 0,39
BENCHMARK
MUTUAFONDO
19,57 17,20 23,15 18,16 13,18 11,23 28,91
FONDOS FI (DESDE
02/01/2015)
VaR histérico del
T 10,04 10,04 9,49 8,93 8,79 8,79 11,14
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,48 0,16 0,16 0,16 0,17 0,67 0,91 1,34

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 1.765.223 8.700 -1
Renta Fija Internacional 88.238 484 6
Renta Fija Mixta Euro 332.988 4.912 -2
Renta Fija Mixta Internacional 764.690 7.106 -1
Renta Variable Mixta Euro 29.716 44 -2
Renta Variable Mixta Internacional 572.322 4.877 -2
Renta Variable Euro 98.266 939 -9
Renta Variable Internacional 563.098 17.814 -3
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 49.917 868 -4
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 196.303 2.373 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.278.432 1.826 0
IIC que Replica un indice 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Trimestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 62.014 2.103 -2
Total fondos 5.801.208 52.046 -1,32

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 50.110 91,46 46.603 87,60
* Cartera interior 1.315 2,40 949 1,78
* Cartera exterior 48.793 89,06 45.654 85,82
* Intereses de la cartera de inversion 2 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 4.410 8,05 6.003 11,28
(+/-) RESTO 269 0,49 592 1,11
TOTAL PATRIMONIO 54.789 100,00 % 53.198 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 53.198 62.183 53.699
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 3,47 -2,80 18,38 -221,70
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,75 -12,46 -16,50 -94,32
(+) Rendimientos de gestion -0,56 -12,27 -15,96 -95,63
+ Intereses 0,00 -0,02 -0,02 -124,75
+ Dividendos 0,07 0,25 0,39 -71,99
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,47 -1,98 -2,56 -26,92
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,26 -1,90 -2,96 -86,70
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,94 -8,71 1,23 -110,62
+ Oftros resultados 0,16 0,09 0,26 77,16
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 -12,30 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,19 -0,19 -0,55 -8,09
- Comision de gestion -0,17 -0,16 -0,49 -0,25
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 -2,52
- Gastos por servicios exteriores -0,01 0,00 -0,03 50,19
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 23,04
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 -0,02 -87,79
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,01 811,15
+ 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
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,01 811,15
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 54.789 53.198 54.789




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

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 1.315 2,40 949 1,78
TOTAL RENTA VARIABLE 1.315 2,40 949 1,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1315 2,40 949 1,78
TOTAL RV COTIZADA 7.369 13,45 9.886 18,58
TOTAL RENTA VARIABLE 7.369 13,45 9.886 18,58
TOTAL IIC 41.425 75,61 35.768 67,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 48.793 89,06 45.654 85,82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 50.108 91,46 46.603 87,60

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

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

® 310 % ALEMANIA
© 55,90 % IRLANDA.
808 % LiQUIDEZ
17.13 % LUXEMBURGO
12582 % OTROS

© 1224 % DOLAR USA

® 7574 % EUROPEAN CURRENGY UNIT
1,04 % FRANCO SUIZO
314 % LIBRA ESTERLINA
094 % OTROS

©15.93 % ACCIONES
@ 75,98 % FONDOS DE INVERSION
5,08 % LIGUIDEZ.

® 003 % ESTADOS UNIDOS
® 330 % EUROPA ZONA NO EURD
808 % LIQUIDEZ
57,62 % ZONA EURO.

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido




Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Compra
Futuro|MSCI o,
MSCI WORLD NET EUR 2.361 Inversion
WORLD NET
EUR|100|Fisica
Compra Futuro|S .,
S P 500 L 2.187 Inversion
P 500|50|Fisica
Total subyacente renta variable 4549
Venta
Futuro|SUBYACE
SUBYACENTE EURO/USD NTE 988 Inversion
EURO/USD|12500
O|Fisica
Total subyacente tipo de cambio 988
TOTAL OBLIGACIONES 5536
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién 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. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

11




a) El fondo no tiene participaciones significativas.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 91.872,06 euros,
suponiendo un 0,16% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 36,73 euros

d) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 57.975,30 euros,
suponiendo un 0,10% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 72,31 euros

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 661.776,34 euros suponiendo un 1,14% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 25 euros.

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 661.776,34 euros,
suponiendo un 1,14% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 25 euros

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El tercer trimestre del afio comenzaba con rebotes generalizados, tanto en los mercados de renta fija como en los de
renta variable; pero el endurecimiento en el lenguaje de los bancos centrales durante su reunion anual en Jackson Hole, a
finales de agosto, nos ha llevado a cerrar el trimestre marcando nuevos minimos. Aunque la bolsa mundial (MSCI World
Euro Hedged) pierde casi un 5% durante el trimestre y acumula una caida del 23% en el afio, las pérdidas mas llamativas
se vuelven a concentrar en el mercado de bonos (Bloomberg Global Aggregate Eur Hedged), que se deja mas de un 4%
en el periodo y acumula descensos cercanos al 15% en 2022. Las pérdidas son también muy notables en los mercados de
materias primas, que empiezan a descontar que la fuerte desaceleracién econémica que quieren generar los bancos
centrales para frenar la inflacion nos va a llevar a un entorno de menor demanda y, por lo tanto, menores precios. El
petréleo, por ejemplo, se deja casi un 25% en el trimestre y ya ha borrado la mayor parte de las ganancias de principios de
afio. Solamente el dolar, que ademas de comportarse como un activo refugio se beneficia de la mayor capacidad relativa
de la Fed para subir los tipos de interés, arroja ganancias en el periodo, en el que se aprecia un 7%. En lo que va de afio,
las curvas de tipos de referencia en EE.UU. y Europa se han desplazado al alza 230 puntos basicos de media.
Tipicamente, los afios de caida en la bolsa suelen coincidir con buenos afios de bonos y viceversa. Esta correlacion
negativa hace que, histéricamente, los productos balanceados se hayan comportado bien en cualquier escenario. Sin
embargo, en 2022 estamos viviendo un entorno de caidas abruptas en ambas clases de activos. Esto hace que el tipico
producto 60/40, que invierte en renta fija y renta variable en esas proporciones, esté sufriendo su peor afio, con mucha
diferencia, de los ultimos 60. Pero en este contexto, en que practicamente todos los activos estdn en niumeros rojos, evitar
las pérdidas ha sido casi imposible.

El gran debate en los mercados sigue siendo la inflacion. Uno tras otro, todos los banqueros centrales, a excepcion del
japonés, han ido suscribiendo la tesis de que es necesario seguir subiendo los tipos de interés para frenar la espiral de
precios, incluso si esto nos lleva a una recesion. Esto hace que las curvas descuenten fuertes subidas en los tipos de
intervencion durante los proximos meses. En EE.UU., los futuros de tipos apuntan a tres subidas adicionales, hasta llevar
los tipos al 4,5% durante el primer trimestre de 2023. En la Eurozona, el mercado descuenta que el tipo de depdsito
alcanzara el 2,75% a mediados de ese afio, lo que supone 200 puntos basicos adicionales de subida desde los niveles
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actuales (0,75%). La mayor parte de los indicadores adelantados de actividad econdmica alertan que Europa esta a las
puertas de una recesion econémica. El caso americano es menos claro porque ellos parten de una economia en pleno
empleo y menos expuesta al aumento de los costes energéticos por su limitada exposicién al conflicto de Ucrania.

Sin embargo, cuanto mas restrictivos son los bancos centrales, mas bajan las expectativas de crecimiento e inflacion. El
euribor a 12 meses, referencia de la mayor parte de las hipotecas a tipo variable en Espafia, ha subido 305 puntos basicos
en lo que va de 2022, la mayor subida en un afio de su historia. Si a este aumento en el coste hipotecario le sumamos la
subida en los precios de la energia, la alimentacion y el transporte, el impacto en la renta disponible de las familias y en el
crecimiento econémico puede ser muy notable.

En renta variable, gran parte de la caida de los indices en lo que va de 2022 se explica por el movimiento en los tipos de
interés y no tanto por los beneficios empresariales, que, en el caso de Europa ademas se han revisado al alza en 2022 por
la contribucién de sectores como el de energia o materiales y también por la apreciacién del ddlar. Los mercados
representativos mas castigados en el trimestre han sido los emergentes, con caidas del 11,57%, seguidos por Ibex 35 (-
8.28%). EE.UU lo hace peor que Europa (-4,88% vs -3.71% Europa). Jap6n por su parte cae solo un -0.79%. La renta fija
privada también se ve contagiada y los diferenciales amplia considerablemente, especialmente en High Yield (+60 ppbb).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Después de las fuertes caidas experimentadas en la primera mitad del afio, comenzamos el trimestre habiendo
aumentado tacticamente posiciones en renta variable, que deshicimos a partir de la Gltima semana de julio. La situacion
macro ha seguido empeorando y eso nos ha llevado a tener un sesgo mas defensivo, primero bajando niveles y
posteriormente aumentando las inversiones en compafiias o fondos de inversion con un mayor componente de fortaleza
de balance y generacién de caja. Geograficamente aumentamos el peso relativo en EE.UU frente a Europa y bajamos
emergentes. Pensamos que mientras la politica monetaria siga siendo tan restrictiva, estas economias van a sufrir mas, a
pesar que los niveles de valoracion son ya muy atractivos.

En renta fija, hemos ido aumentando duracion en las carteras, principalmente a través del bono americano. En crédito,
hemos aumentado el peso de relativo de bonos de alta calidad (Investment Grade) frente a los de alto rendimiento (High
Yield). En divisas, nos hemos mantenido ligeramente por debajo de niveles neutrales de exposicion a dolar.

c) Indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Net Total Return (en euros). El indice de referencia
se utiliza a efectos meramente comparativos.

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

El ratio de gastos soportados en el presente en la clase A se situé en 0,59% mientras que la clase L se situ6 en 0,48%,
dentro de un nivel normal de gastos para este fondo que incluye los gastos por comisiones de gestion sobre patrimonio,
depositario, de auditoria, etc. Sin comisiones variables (solo se hace efectivo el cobro de la cantidad generada a cierre de
ejercicio). En el caso de Mutuafondo RV Internacional al ser un fondo que invierte mayoritariamente en otras IIC, los
gastos incluyen a los soportados en dichas inversiones. El desglose del Ratio de gastos sintético, para identificar qué parte
del mismo se debe a la propia IIC (ratio de gastos directo) y qué parte se corresponde con la inversion en las IIC
subyacentes (ratio de gastos indirecto), es el siguiente un 0,55% directo y un 0,04% indirecto para la clase A, un 0,44%
directo y un 0,04% indirecto en la clase L. La evolucién del patrimonio ha aumentado este periodo un 11,65% en la clase
A, y disminuy6 un 15,13% en la L, el niUmero de participes ha disminuido en 8 en la clase Ay aumenté 2 en la L, el total de
participes del fondo asciende a 1.678. La rentabilidad neta del fondo se ha situado en un -14,54% para la clase A, en un -
14,46% para la clase L en el afio.

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

Los fondos de la misma categoria de Renta variable internacional gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una
rentabilidad media del -2,76% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo ha mantenido una exposicion a renta variable cercana al 100%. La distribucion geografica sigue teniendo un
peso predominante en EE.UU, con un 68% de la cartera, seguido por Europa (20%), Japén (6%) y emergentes (4%).
Durante el trimestre hemos reducido, desde el 12% del trimestre anterior hasta el 4% actual, la exposicion a futuros sobre
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MSCI World por la menor liquidez frente a otros instrumentos como ETFs. De hecho, incorporamos la ETF SPDR MSCI
World. También hemos reducido la exposicién a la cartera directa de acciones hasta el 17,5% vs 20% anterior.
Incorporamos una nueva ETF sobre Ftse 100 (Vanguard FTSE100) con el objeto de reducir el peso frente al indice de
referencia.

La cartera de inversion directa en acciones ha oscilado entre el 17%-20% del patrimonio del fondo. Los principales
cambios han venido por la reduccién de los componentes mas ciclicos de cartera como Compass, Elis, Accenture o Sinch
y hemos reforzado el peso en compafiias con un componente mas estable de beneficios, pero que han sido bastante
castigadas por la evolucidn de los tipos de interés (Inmobiliaria Colonial, Cellnex, Endesa. También aumentamos el peso a
bancos italianos con Intesa y al sector farmacéutico a través de Roche, que ha tenido una caida significativa durante el
verano, por un lado, por ser compafiias de larga duracion que se ven afectadas por las subidas de tipos de interés, y, por
otro lado, por un problema puntual de un medicamente que afecté principalmente a Sanofi y Glaxo. Vemos un buen
momento de entrada tras las correcciones. Roche nos gusta por fundamentales, tiene métricas atractivas y un balance
sélido con poca deuda, aprovechamos la correccion para entrar. Los contribuidores positivos a la rentabilidad han sido las
ETFs sobre mercado americano, Invesco MSCI USA e Ishares S&amp;P 500 Swap y Lyxor ETF S&amp;P 500 .Entre las
acciones, destacan LVMH, Compass Group y Accenture. Entre los detractores, esta Vanguard FTSE 100, Amundi MSCI
EM. Las salmoneras Bakkafrost y Mowi han sido las més castigadas después de la imposicién de un nuevo impuesto a la
actividad en Noruega.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion. El grado de
cobertura medio se sitia durante el periodo en el 99,35% y el apalancamiento medio es del 14,89%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas.

Activos en situacién de litigio: No aplica

Duracion al final del periodo: N/A

Tir al final del periodo: N/A

Concentracion por Gestora: Ishares (19,5%); Amundi (17%); Invesco (14,7%); Xtrackers (15,2%). El resto de gestoras
supone un peso inferior al 10%

Inversiones clasificadas como 48.1.j: El fondo no tiene activos clasificados dentro de este apartado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si
por el contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una
medida de la frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo.

La volatilidad anual del fondo se ha situado en el ultimo trimestre en el 16,27 % para la clase Ay 16,26% para la clase L,
disminuyendo en todas las clases respecto al trimestre anterior. El nivel actual de volatilidad anual del fondo se encuentra
en niveles inferiores en comparacion con el Ibex 35, que se situd en el 16,38% e inferior a la de su benchmark (17,20%) y
superior a la de la Letra del Tesoro con vencimiento a un afio, que se situd en el 1,14%.

El VaR histérico, que es el método utilizado para medir el riesgo global del fondo, indica la pérdida esperada del fondo con
un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta la composicion actual del fondo y el
comportamiento reciente del mercado. El VaR del fondo, para la clase A se ha situado este Ultimo trimestre en el 9,42% y
10,04% para la clase L, aumentando respecto a los Ultimos trimestres.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada
en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este célculo no se consideran las operaciones
a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el
diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestién con derivados en las
que no se genere una exposicion adicional. La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de
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mercado y contrapartida. Al final del periodo, el porcentaje de instrumentos derivados medidos por la metodologia del
compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 16,78%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacion al derecho de voto y ejercicio de los mismos, la IIC no ha realizado ninguna operacion con estas
caracteristicas. Mutuactivos, SGIIC, S.A. cuenta con una politica escrita en relacién al ejercicio de los derechos de voto de
las IIC que gestiona. Dicha politica establece que Mutuactivos Gestion, SGIIC, S.A. ejercera, en todo caso, los derechos
de asistencia y voto en las juntas generales de accionistas de las sociedades espafiolas en las que las IIC gestionadas, de
manera individual o conjuntamente, mantengan una participacion superior al 1% del capital social de la compafiia, y dicha
participacion tenga una antigiiedad superior a un afio. En caso d que las IIC gestionadas no cuenten con la referida
participacién, la politica de Mutuactivos SGIIC, S.A. es delegar el voto depositario de la IIC.

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.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Creemos que la inflacion ird bajando durante los proximos meses, a medida que el descenso en el precio de la energia
empieza a tener impacto en la comparativa interanual. Este descenso sera paulatino en la medida en que algunos
factores, como los salarios o el coste de la vivienda, todavia van a mantener una tendencia alcista en los proximos meses.
La inflacion caera mas rapido en EEUU que en Europa, mucho méas expuesta a la volatilidad del precio del gas desde el
inicio del conflicto en Ucrania.

Sin embargo, aun sabiendo que seguramente ya hemos visto el pico de inflacién, los bancos centrales van a seguir
manteniendo una politica monetaria muy restrictiva. Su credibilidad ya esta en juego y no querran cometer el error de
parar demasiado pronto para que rectificar después, como le ocurrié a la Reserva Federal a principios de los afios 80.
Esto va a seguir provocando volatilidad en los mercados, especialmente en los de renta fija.

Las fuertes caidas experimentadas en las bolsas en lo que va de afio se explican, fundamentalmente, por el repunte de los
tipos de interés. Sin embargo, pensamos que las expectativas de beneficios siguen siendo excesivamente altas y, en un
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0177542018 - Acciones|IAG SA EUR 264 0,48 353 0,66
ES0139140174 - Acciones|INMOBILIARIA COLONIAL, S.A. EUR 434 0,79 218 0,41
ES0130670112 - Acciones|ENDESA SA EUR 111 0,20 9] 0,00
ES0105066007 - Acciones|CELLNEX SA EUR 134 0,25 157 0,29
ES0105079000 - Acciones| GRENERGY RENOVABLES EUR 203 0,37 222 0,42
ES0105544003 - Acciones| OPDENERGY HOLDINGS SA EUR 168 0,31 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.315 2,40 949 1,78
TOTAL RENTA VARIABLE 1315 2,40 949 1,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.315 2,40 949 1,78
GB00BP6MXD84 - Acciones|ROYAL DUTCH SHELL PLC EUR 248 0,45 240 0,45
IEOOB4BNMY34 - Acciones|ACCENTURE LTD uUsb 0 0,00 232 0,44
DEOOOA1ML7J1 - Acciones|VONOVIA SE EUR 226 0,41 335 0,63
US02079K1079 - Acciones| GOOGLE INC uUsb 348 0,64 432 0,81
GB00BD6K4575 - Acciones| COMPASS GROUP PLC GBP 0 0,00 274 0,52
PTPTIOAMO0O006 - Acciones|NAVIGATOR CO SA/THE EUR 0 0,00 389 0,73
US30303M1027 - Acciones|FACEBOOK INC-A USD 160 0,29 177 0,33
DE0008402215 - Acciones|[HANNOVER RUECK SE EUR 457 0,83 299 0,56
FO0000000179 - Acciones|BAKKAFROST P/F NOK 228 0,42 376 0,71
DEOOOA1IEWWWO - Acciones|ADIDAS-SALOMON AG EUR 174 0,32 247 0,46
NL0000009082 - Acciones|KONINKLIJKE KPN NV EUR 235 0,43 333 0,63
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0005313704 - Acciones|CARL ZEISS MEDITEC AG EUR 238 0,43 291 0,55
F10009014575 - Acciones|METSO OUTOTEC EUR 116 0,21 311 0,58
IE00BZ12WP82 - Acciones|LINDE PLC EUR 204 0,37 231 0,44
FR0000120321 - Acciones|L OREAL SA EUR 280 0,51 322 0,61
FR0010220475 - Acciones|ALSTOM SA EUR 295 0,54 434 0,82
FR0000124141 - Acciones|VEOLIA ENVIRONNEMENT SA EUR 152 0,28 208 0,39
1T0003128367 - Acciones|ENEL SPA EUR 315 0,57 446 0,84
CH0012032048 - Acciones|ROCHE HOLDING AG-GENUSSS CHF 470 0,86 0 0,00
FR0012435121 - Acciones|ELIS SA EUR 0 0,00 247 0,46
FR0000121014 - Acciones|LVMH SE EUR 0 0,00 303 0,57
FR0000121485 - Acciones|PINAULT-PRINTEMPS EUR 238 0,44 255 0,48
NO0003054108 - Acciones|MARINE HARVEST ASA NOK 139 0,25 232 0,44
FR0000054470 - Acciones|UBISOFT ENTERTAINMENT SA EUR 52 0,10 77 0,15
NL0013654783 - Acciones|PROSUS NV EUR 146 0,27 169 0,32
NL0010273215 - Acciones|ASM LITHOGRAPHY HOLDING NV EUR 266 0,49 317 0,60
DE0006070006 - Acciones|[HOCHTIEF AG EUR 184 0,34 0 0,00
1T0000072618 - Acciones|INTESA SANPAOLO SPA EUR 364 0,66 444 0,83
CH0011075394 - Acciones|ZURICH FINANCIAL UK PLC CHF 0 0,00 302 0,57
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS SECURITIES EUR 208 0,38 252 0,47
GB0007980591 - Acciones|BRITISH PETROLEUM PLC GBP 304 0,56 345 0,65
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR 413 0,75 0 0,00
CH0418792922 - Acciones|SIKA AG-REG CHF 101 0,18 224 0,42
FR0000120404 - Acciones|ACCOR SA EUR 225 0,41 311 0,58
FR0000127771 - Acciones|VIVENDI SA EUR 197 0,36 270 0,51
CH0009002962 - Acciones|BARRY CALLEBAUT AG-REG CHF 384 0,70 452 0,85
SE0016101844 - Acciones|SINCH AB SEK 0 0,00 109 0,20
TOTAL RV COTIZADA 7.369 13,45 9.886 18,58
TOTAL RENTA VARIABLE 7.369 13,45 9.886 18,58
IE00B4L5Y983 - Participaciones|ISHARES EUR 2.813 5,13 1.584 2,98
IEOOBFMXYP42 - Participaciones|VANGUARD GROUP (IRELAND) LTD GBP 1.400 2,56 0 0,00
IEOOBFYO0GT14 - Participaciones|STATE STREET GLOBAL ADVISORS EUR 3.615 6,60 0 0,00
IEOOBJOKDROO - Participaciones| DEUTSCHE BANK AG ETF EUR 8.350 15,24 8.025 15,08
IEOOBMTX1Y45 - Participaciones|ISHARES UsD 7.879 14,38 7.902 14,85
IEO0B60SX170 - Participaciones| POWERSHARES GLOBAL FUNDS IRELA EUR 8.029 14,65 7.914 14,88
LU1135865084 - Participaciones|LYXOR ETF EUR 4.574 8,35 5.368 10,09
LU1437017350 - Participaciones|] AMUNDI ETF EUR 1.925 3,51 2.223 4,18
LU1781541252 - Participaciones|LYXOR ETF EUR 2.839 5,18 2.751 517
TOTAL IIC 41.425 75,61 35.768 67,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 48.793 89,06 45.654 85,82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 50.108 91,46 46.603 87,60

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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