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| Introduccién

Fidelity Funds (la “Sociedad”) es una sociedad de inversién de capital variable, constituida en Luxemburgo como una société d‘investissement
& capital variable (“SICAV”). Cuenta con una estructura en forma de paraguas y sus activos estdn en diversos fondos (“subfondos”). Cada subfondo
es una cartera independiente de valores y otros activos gestionada de acuerdo con unos objetivos de inversién especificos. Para cada uno de los
subfondos se emiten clases de acciones independientes en la Sociedad (las “Acciones”). Cada subfondo ofrece una oportunidad de inversién en
fondos de valores gestionados profesionalmente en diferentes dreas geogrdficas y divisas, con el objetivo de inversién de obtener el crecimiento del
capital, ingresos o un equilibrio entre el crecimiento del capital y los ingresos.

Las Acciones estdn autorizadas para su venta en diversas jurisdicciones y pueden cotizar en el mercado Euro MTF de la Bolsa de Luxemburgo. Sin
embargo, las Acciones de los Fondos reservados y los Fondos reservados a instituciones no cotizan actualmente. Puede obtener mds informacién
sobre las cotizaciones en Bolsa visitando https://www.bourse.lu/official-list o previa peticion a la Sociedad Gestora.

I Estados Financieros

El Consejo de Administracién de la Sociedad (el “Consejo”) remite su informe junto con los Estados Financieros auditados para el ejercicio finalizado
el 30 de abril de 2023.

Los estados financieros auditados se encuentran en las pdginas 159 a 813 del presente Informe Anual. Los resultados del ejercicio aparecen en el
Estado de Operaciones y Variaciones del Patrimonio Neto, en las pdginas 702 a 727. La informacién sobre dividendos de los subfondos se encuentra
en las pdginas 770 a 801.

Puede obtener una copia del Informe anual en esta direccién web: https://statutory.fidelityinternational.com/fidelity-funds-annual-reports/. Se puede
solicitar una copia en papel del Informe anual a las oficinas de las sociedades registradas como distribuidores o al domicilio social de la Sociedad.
En el Informe Anual de la Sociedad del ejercicio finalizado el 30 de abril de 2022 se encuentran las cifras comparativas del ejercicio anterior.

Il Actividades del ejercicio

Durante el ejercicio, la Sociedad desarrollé las actividades normales de una sociedad de inversion de capital variable. El Informe de gestion que se
encuentra a continuacion ofrece una visién general de los resultados. A 30 de abril de 2023, el nimero de Accionistas registrados en todo el mundo
suma un total de 11.510. Sin embargo, el ndmero total de inversores en la Sociedad es mucho mayor que el nimero de Accionistas registrados
debido a que ciertos Accionistas registrados pueden representar la participacion de muchos clientes asociados. Los activos gestionados a 30 de
abril de 2023 superaban los 142.000 millones de USD.

Los Administradores podrdn, cuando lo consideren oportuno, cerrar subfondos, asi como lanzar nuevos subfondos con diferentes objetivos de
inversién, dependiendo de la aprobacién de la Commission de Surveillance du Secteur Financier (“CSSF”).

Al final del ejercicio, la Sociedad constaba de 139 subfondos activos.
Los detalles de los cambios en la oferta de subfondos durante el ejercicio se ofrecen en las Notas a los estados financieros, en las pdaginas 759 a 813.

IV Consejo de Administracién

Los Administradores de la Sociedad a 30 de abril de 2023 figuran en la pdgina 6. El Consejo de Administracién considera que ocho de los diez
Administradores en ejercicio a 30 de abril de 2023 son Administradores no ejecutivos, de los que tres son independientes de la Sociedad Gestora
y no tienen ningudn negocio ni ninguna otra relacién que pudiera interferir sustancialmente con el ejercicio de su criterio independiente.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas anual de la Sociedad (la “JGA”) celebrada el 6 de octubre de 2022, se aprobd la eleccién/reeleccién
de los siguientes Administradores:

Dfa. Anouk Agnes

Dr Yousef A. Al-Awadi, K.B.E.
D. Romain Boscher

D. Didier Cherpitel

Dfia. Carine Feipel

D. Jeffery Lagarce

D. Glen Moreno

Diia. Anne Richards

D. Jon Skillman

FIL (Luxembourg) S.A..

La Sra. Richards renuncié a su puesto de Presidenta del Consejo de Administracién, pero sigue formando parte del mismo tras la reunion del 23 de
febrero de 2023.

El Consejo ha designado al Sr. Lagarce como Presidente del Consejo de Administracién.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
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V  Gestién de la Sociedad

FIL Investment Management (Luxembourg) S.A. (“FIMLUX"), como Sociedad Gestora, es responsable de las funciones de la gestién de inversiones
administracién y distribucién de la Sociedad. FIMLUX podrd delegar parte o la totalidad de esas funciones a terceros, sujeta al control y la supervision
general. Con el consentimiento de la Sociedad, FIMLUX ha delegado la funcién de gestién de inversiones a FIL Fund Management Limited (“FFML")
y la funcién de distribucién a FIL Distributors (“FID”).

FIMLUX presta servicios a la Sociedad en relaciéon con el mantenimiento de cuentas de la Sociedad, la determinacién del Valor liquidativo de las
Acciones de cada subfondo en cada fecha de valoracién y el envio de los pagos de dividendos.

FIMLUX es responsable de la elaboracién del Informe y las cuentas anuales de la Sociedad para cada ejercicio econdmico, que, segun los
principios generales, deben ofrecer una visién fiel y justa de la situacion de la Sociedad. De conformidad con esos mismos principios, FIMLUX es
responsable de:

seleccionar una politica contable adecuada y aplicarla rigurosamente;
elaborar el Informe y cuentas anuales con arreglo al principio de empresa en funcionamiento;
mantener libros de contabilidad adecuados, que declaren en todo momento la situacién financiera de la Sociedad; y

cumplir con la Ley de Luxemburgo de 10 de agosto de 1915, de sociedades mercantiles, modificada, y la Ley de Luxemburgo de 17 diciembre
de 2010, modificada, sobre organismos de inversién colectiva.

Durante el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2023, se ha producido el siguiente cambio en el Consejo de Administraciéon de FIL Investment
Management (Luxembourg) S.A. (la “Sociedad Gestora”):

® D. Romain Boscher fue nombrado con efecto a partir del 11 de julio de 2022.
® Diia. Sera Sadrettin-Perry fue nombrada con efecto a partir del 11 de julio de 2022.

Responsables de Direccion
Los Responsables de Direccion nombrados por FIMLUX a 30 de abril de 2023 eran los que figuran en la pdgina 6.

Responsabilidades de los Responsables de Direccion

Los Responsables de Direccién tienen el deber de garantizar que las tareas delegadas a FFML y FID y las funciones administrativas que realiza la
Sociedad Gestora, son llevadas a cabo con arreglo a la legislacién luxemburguesa, los Estatutos de la Sociedad y el Folleto informativo vigente.
Entre otras cosas, los Responsables de Direccién garantizan el cumplimiento de las restricciones de inversién de la Sociedad y supervisan la aplicacion
de la politica de inversién de cada subfondo por parte del Gestor de Inversiones.

La Sociedad Gestora y/o los Responsables de Direccién informan al Consejo trimestralmente y los Responsables de Direccién informan a la Sociedad
Gestora y al Consejo, sin demora, de cualquier asunto significativamente adverso resultante de las acciones del Gestor de Inversiones, el Distribuidor
General o la Sociedad Gestora en relaciéon con las funciones administrativas.

VI Cargo de Sociedad Gestora y Agente de Administraciéon Central

FFML proporciona la gestion diaria de las inversiones de la Sociedad, bajo la supervisiéon y el control del Consejo y FIMLUX. FFML estd autorizada
para actuar en nombre de la Sociedad y para seleccionar los agentes, los intermediarios y los operadores a través de los cuales se ejecutan las
operaciones, y tiene la obligacién de proporcionar al Consejo de Administracién todos los informes que pueda necesitar.

FFML puede recibir consejos sobre las inversiones, y actuar de acuerdo con los mismos, de cualquier sociedad perteneciente a la sociedad matriz
FIL Limited (“FIL"), incluyendo sociedades filiales de FFML, y puede ejecutar, negociar o desempefiar sus funciones, tareas y obligaciones con
cualquiera de estas sociedades de Fidelity, o a través de las mismas. FFML es responsable del adecuado desempefio de estas responsabilidades
por parte de dichas sociedades.

Entre las tareas de la Sociedad Gestora se incluye el disefio, la implantacién y el mantenimiento de controles y procedimientos para administrar los
activos de la Sociedad y gestionar sus asuntos de un modo adecuado. El proceso se extiende a los controles operativos y de cumplimiento y a la
gestion del riesgo. Ademds, la Sociedad y FIMLUX han nombrado a FIL proveedor de servicios relacionados con las inversiones de los subfondos
incluidos los servicios de valoracioén, estadisticos, técnicos, informativos y de otro tipo.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230




Fidelity o
Funds Informe de los Administradores

VIl Gobierno de la Sociedad

El Consejo de Administracién aplica un marco de gobierno corporativo claro y transparente para la gestién de los asuntos de la Sociedad.

1. El Consejo ha adoptado los principios de buena gobernanza establecidos en el Cédigo de Conducta de la ALFI (Association of the Luxembourg
Fund Industry) actualizado y reeditado en 2022 y considera que la Sociedad lo ha cumplido en todos los aspectos fundamentales a lo largo de
todo el ejercicio econémico finalizado el 30 de abril de 2023.

2. Existen acuerdos contractuales que rigen las relaciones con FIMLUX, FFML, FID y FIL, asi como con otros proveedores de la Sociedad.

3. Los Administradores toman decisiones en interés de la Sociedad y sus Accionistas y se abstienen de participar en las deliberaciones

o decisiones que puedan crear conflictos entre sus intereses personales y los de la Sociedad y sus Accionistas.

4. El Consejo de Administracién celebra reuniones al menos cuatro veces al afio. El Consejo solicita y recibe informes de los Miembros de la
Comisién de Control, FIMLUX, FFML y FID acerca de las diversas actividades emprendidas por las sociedades de FIL, incluidos los controles de
conformidad y la gestién del riesgo. Los altos representantes de FIMLUX, FFML y FID son invitados a asistir a estas reuniones, de modo que los
miembros del Consejo de Administracién pueden plantearles directamente sus preguntas sobre los informes.

5. Como parte del marco de control de FIL, todos los empleados del grupo FIL se rigen por el Cédigo de Conducta y sus politicas asociadas que,
entre otras cuestiones, establecen los procedimientos de gestién de sus operaciones personales sobre los valores. EI Consejo de Administracion
recibe informes periédicos del Departamento de Etica de FIL sobre las Operaciones Personales de los Empleados para asegurarse de que los
conflictos de intereses entre la gestion de las cuentas personales por parte de los empleados del grupo FIL y los intereses de la Sociedad se
gestionan adecuadamente.

6. El nombramiento de nuevos Administradores es sometido a la consideracion del Consejo y a la aprobacién de la CSSF y, posteriormente, a la
aprobacién de los Accionistas en la Junta General Anual. La cuantia de los honorarios de los Administradores es presentada ante los Accionistas
para su aprobacién, de acuerdo con los Estatutos. Los Administradores que sean empleados de FIL o sus filiales, su sociedad matriz FIL o sus
filiales han renunciado a sus comisiones correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2023. Para aquellos Administradores que no han
renunciado a sus honorarios, la retribucién correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2023 ascendié en total a 360.246 USD, sujeta

a la aprobacién por parte de los Accionistas, tal como se refleja en la pdgina 766 de este Informe Anual. A efectos de comparacién, el equivalente
en euros era de 344.583 EUR.

7. Los Administradores se comprometen a asegurar que se mantiene informados a los Accionistas de los asuntos relevantes para su inversién y que
se trata de manera justa a todos los Accionistas. El mantenimiento y la integridad de la informacién relacionada con la Sociedad en la pdgina web
de Fidelity es responsabilidad de FIL. FIMLUX es responsable de la precisién de las traducciones de los documentos que estén disponibles para los
inversores en idiomas distintos al inglés. Los Administradores valoran y, en su caso, aprueban la versién en inglés de los estados financieros que se
les presenta en las pertinentes reuniones del Consejo.

VIl  Otra informacion

Votacién por delegacién

FFML sigue la politica de votacion de los valores de renta variable donde es posible hacerlo, a menos que se considere que la pérdida de liquidez
como resultado del bloqueo de las acciones asistentes es superior a los beneficios que se puede esperar conseguir. Dicha votacién se realiza de
acuerdo con las directrices escritas para el voto por delegacién, empleadas por el grupo FIL, del que FFML forma parte, y toma en consideracién
las mejores prdcticas del mercado local en vigor. El Consejo de la Sociedad Gestora revisa y adopta anualmente las actividades, las directrices y la
politica del voto por delegacion. Los Principios de titularidad de FIL, que resumen cdmo se relaciona FIL con las empresas en las que han invertido los
subfondos de la Sociedad, pueden consultarse a través de la seccion de Gobernanza de la Sociedad del sitio web de FIL
(https://www.fidelityinternational.com).

Comisiones y operaciones cruzadas internas

FFML utiliza estudios complementarios en el transcurso de su trabajo para la Sociedad y otros clientes, que son suministrados por los intermediarios
a través de los cuales el Gestor de Inversiones realiza operaciones para la Sociedad y otros clientes. Todas las comisiones de negociacién pagadas
por la Sociedad y otros clientes en operaciones con intermediarios solo representan los costes de ejecuciéon de la operacién. Todos los estudios
complementarios utilizados por FFML son valorados y pagados de manera separada a la ejecucion y el resto de relaciones con los intermediarios
de acuerdo con las normas sobre incentivos.

La Sociedad participa en el programa de operaciones entre fondos del Gestor de Inversiones por el cual, en algunas ocasiones, los operadores de
FIL identifican situaciones en las que una cuenta o un subfondo gestionado por FIL estd comprando el mismo titulo que estd siendo vendido por otra
cuenta o subfondo. Si un operador puede confirmar que seria beneficioso para ambas cuentas ejecutar una operacién entre ellas, en lugar de en el
mercado, se ejecuta una operacién entre fondos. Estas operaciones ascendieron a 76.029.093 USD para el ejercicio analizado.

Inversores suizos

Se informa a los inversores de Suiza de que los subfondos actuales de la Sociedad han sido autorizados por la Autoridad de Supervisién de los
Mercados Financieros de Suiza para su distribucién en Suiza a excepcion de los que siguen: Sustainable Asian Equity Il Fund, Asia Pacific Multi Asset
Growth & Income Fund, Greater China Fund Il, Greater China Multi Asset Growth & Income Fund, Institutional European Larger Companies Fund, Multi
Asset Target Income 2024 Fund, Fondos Institutional Target.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
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IX Actividad de la Junta General Anual

El Consejo de Administracién propone que las siguientes resoluciones sean sometidas a los Accionistas durante la Junta General Anual de la Sociedad
que se celebrard el 5 de octubre de 2023 a las 12 horas:

® |a presentacion del Informe del Consejo de Administracion;
® |a presentacion del Informe de auditoria;

® |a aprobaciéon del Estado del Patrimonio Neto y Estado de Operaciones y Variaciones del Patrimonio Neto en el ejercicio finalizado el 30 de
abril de 2023;

el cese del Consejo de Administracion;

la eleccion/reelecciéon de Administradores;

la aprobacion del pago de los honorarios de los Administradores;
la reeleccion del Auditor externo;

la aprobacién del pago de dividendos; y

la consideracién de cualquier otra cuestion que pueda plantearse de forma correcta antes de la Junta General Anual con arreglo a los
Estatutos.

EL CONSEJO DE ADMINISTRACION
FIDELITY FUNDS

31 de julio de 2023

El presente Informe Anual no constituye una oferta de Acciones. Las Acciones se ofrecen de acuerdo con la informacion contenida en el Folleto
informativo vigente (y en los documentos a los que en él se hace referencia), complementado por el dltimo Informe Anual de la Sociedad y, en el
caso de que se haya publicado después de este, por el Informe Semestral mds reciente. Pueden obtenerse copias gratuitas del actual Folleto
Informativo, asi como de los Informes Anual y Semestral y del Estado de Variaciones de la Cartera de Inversiones de la Sociedad, en la sede social
de la Sociedad o en cualquiera de las compaiiias registradas como distribuidores defiGSoticassssa-stcasada lac invarsores de Suiza, en el

Representante de la Sociedad en Suiza. ANA MAR{A AYALA CASELLAS

T . ;
La difusion de este Informe Anual ha sido autorizada en el Reino Unido por FIL Invest ne%atgul%tlg'rr!Eﬁ?&ﬂ&?}edjyﬂ?ggné&|NG.'.-’:E.S; )y de la Sociedad,
autorizado y regulado en el Reino Unido por la Financial Conduct Authority [Autoridaql de Gestion FiniNii2.30).
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Consejo de Administracion de Fidelity Funds
as 30 de abril de 2023

Jeffrey Lagarce
Presidente del Consejo
Estados Unidos

Anouk Agnes ™* Yousef A. Al-Awadi, K.B.E." Romain Boscher #
Administradora Administrador Administrador
Gran Ducado de Luxemburgo Kuwait Francia
Didier Cherpitel * Carine Feipel ** Glen Moreno "
Administrador Administradora Administrador
Suiza Gran Ducado de Luxemburgo Estados Unidos
Anne Richards * Jon Skillman™*
Administradora Administrador
Reino Unido Gran Ducado de Luxemburgo

FIL (Luxembourg) S.A.

Administrador Corporativo
Gran Ducado de Luxemburgo
Representado por Nishith Gandhi

Consejo de Administracién de FIL Investment Management (Luxembourg) S.A.
(la “Sociedad Gestora")

Romain Boscher * Christopher Brealey
Administrador Presidente del Consejo
Francia Gran Ducado de Luxemburgo
Eliza Dungworth Sera Sadrettin-Perry Jon Skillman **
Administradora Administradora Administrador
Gran Ducado de Luxemburgo Reino Unido Gran Ducado de Luxemburgo

Responsables de Direccion de la Sociedad Gestora

Florence Alexandre Stephan von Bismarck
Responsable de Direccién Responsable de Direccién
Gran Ducado de Luxemburgo Reino Unido
Corinne Lamesch Karin Winklbauer Paul Witham
Responsable de Direccién Responsable de Direccién Responsable de Direccidn
Gran Ducado de Luxemburgo Gran Ducado de Luxemburgo Gran Ducado de Luxemburgo
ANA MARIA AYALA CASELLAS
~ Administrador no ejecutivo Traductor-Inté ret :
* Considerado Administrador independiente por el Consejo rpNo ;i‘gado de INGLES
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Mercados de renta variable

La renta variable global subié a lo largo del ejercicio cerrado el 30 de abril de 2023, aunque las ganancias se vieron cercenadas por el temor a la
subida de la inflacién y los tipos de interés. Los mercados bajaron en la primera mitad del periodo debido al agresivo ajuste de la politica monetaria
que llevaron a cabo los principales bancos centrales con el objetivo de moderar la elevada inflacion y en un contexto en el que el crecimiento global
perdia fuelle. El riesgo geopolitico derivado del conflicto entre Rusia y Ucrania y la crisis energética que provocdé en Europa supusieron otro lastre para
los mercados. Los mercados recuperaron el terreno perdido en la segunda mitad del periodo, cuando los inversores parecian apostar a que la
moderacién de la inflacién y el debilitamiento del crecimiento global acabarian obligando a los principales bancos centrales a aplicar politicas menos
restrictivas. Dicho esto, los mercados siguieron mostrando sintomas de volatilidad, ya que la inflacién se mantuvo por encima de los niveles objetivo,
y eso llevé a los bancos centrales a mantener su postura proclive al ajuste. En marzo, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados
Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un contagio del sector bancario en su conjunto y acrecentaron la preocupacién
por la estabilidad financiera global. No obstante, los responsables politicos actuaron rdpidamente para atajar el riesgo de contagio.
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Por regiones, Europa sin el Reino Unido liderd las ganancias. Los valores britdnicos, japoneses y estadounidenses también registraron rentabilidades
positivas. Los mercados emergentes y el Pacifico sin Japén fueron las regiones que peores resultados lograron. Por sectores, energia, empresas
industriales y tecnologias de la informacién fueron los que mds ganaron. Por el contrario, los materiales y el inmobiliario lideraron las pérdidas.

La renta variable europea subié. Desde que comenzé el periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacién y la crisis geopolitica derivada de
la guerra de Ucrania no han dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética que se preveia a principios de 2023
al final no se produjo, gracias a que un invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo la quiebra de algunos bancos
estadounidenses y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un contagio del sector bancario en su conjunto. A pesar de estos
miedos, a los inversores los animaron los buenos resultados de las empresas.

La renta variable del Reino Unido subié a pesar de un buen nimero de desafios, entre ellos, la escalada inflacionista y el enquistamiento del conflicto
entre Rusia y Ucrania. Entretanto, el Banco de Inglaterra subié los tipos 11 veces seguidas, hasta situarlos en el 4,25% en marzo, su nivel mads alto
desde 2008, para bajar la elevada inflacién. El Reino Unido también vivié una liquidacién de renta variable en septiembre tras el minipresupuesto
fallido presentado por el Ejecutivo de la entonces primera ministra Elizabeth Truss, aunque el mercado se recuperd después, una vez que Jeremy Hunt
asumié el cargo de ministro de Economia y Hacienda, dando un giro de casi 180 grados a las politicas del Gobierno. El impulso positivo se mantuvo
a principios de noviembre, ya que las muestras iniciales de enfriamiento de las presiones inflacionistas en Estados Unidos dispararon la expectativa
de desaceleracién del ciclo de ajuste de la politica monetaria por parte de la Reserva Federal (Fed). Sin embargo, una serie de datos econémicos
positivos a finales del periodo generé temor a que los bancos centrales pudieran mantener altos los tipos mds tiempo del previsto. La volatilidad
volvio a hacer acto de presencia en marzo de la mano de las turbulencias en el sector bancario, que suscitaron preocupacion por la estabilidad del
sistema financiero.

La renta variable estadounidense subié a lo largo del periodo de doce meses analizado. El ejercicio empezé con mal pie, ya que el incesante
conflicto entre Rusia y Ucrania hizo subir los precios de las materias primas bdsicas. La aprobacion de la Ley CHIPS y la Ley de Reduccién de la
Inflacién en el tercer trimestre supuso un espaldarazo para los mercados. El 2023 empezd bien tras la moderacién del IPC, que reforzé la idea de
una subida de tipos mds suave por parte de la Reserva Federal de EE. UU. La renta variable subié en marzo a pesar de la volatilidad, ya que la
desaparicion del miedo al efecto contagio de la quiebra del Silicon Valley Bank y Signature Bank en Estados Unidos reforzé la confianza. Los inversores
también recibieron con buena cara las primeras presentaciones de resultados trimestrales.

La renta variable japonesa subié durante el periodo. No obstante, los aumentos de precio de las acciones se vieron capados por el creciente riesgo
inflacionista y la subida de tipos de interés, que lastraron los valores. Con una presion sobre los precios cada vez mayor sobre la mesa, la Fed
respondié con una bateria de subidas de tipos, que provocaron que el yen se devaluase notablemente frente al délar. En esta coyuntura, el Ministerio
de Finanzas nipdn intervino en el mercado de divisas en septiembre, cosa que no hacia desde 1998. Anteriormente, las subidas de precio de las
acciones se habian visto respaldadas por el momento dulce de los beneficios y los acontecimientos en el plano de la politica interna. Las muestras
de que la inflacién estadounidense tocaba techo y la expectativa de recuperacién de la economia china también ayudaron a mejorar los dnimos.
No obstante, el tono mds duro de la Fed y la inesperada decisién del Banco de Japén de ajustar su politica de control de la curva de rendimiento
en la Ultima mitad del periodo provocé una aguda correccién en la renta variable.

La renta variable de la regién del Pacifico sin Japén bajé. A pesar de la reciente mejora marginal, la presién inflacionista se mantuvo alta en la
mayoria de los mercados globales, lo que llevd a los principales bancos centrales a anunciar varias subidas de tipos. Eso no hizo mds que seguir
minando el dnimo de los inversores en un contexto de creciente temor a la recesién. Las turbulencias que recientemente se han vivido en el sector
bancario global y el miedo al contagio también exacerbaron la volatilidad del mercado en la regién. El optimismo que despertaba la reapertura de
China y la posterior recuperaciéon econémica reforzé la confianza. No obstante, estas ganancias Ias ‘opacaron en parte las tensiones geopoliticas
entre EE. UU. y el gigante asidtico. Con este telén de fondo, la renta variable de CfimiaTaydcorresizss Lecoclaras anstralianos también sufrieron

pérdidas, si bien quedaron por delante del conjunto del mercodo. ANA MAR‘A AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*La informacion recogida en este informe es de cardcter histérico y no necesariamente indicativa de la rentajilidad en el tuturo.
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Los mercados emergentes cayeron con fuerza a causa de diversos factores, como la continuidad de las tensiones geopoliticas, el impacto de la
pandemia de COVID-19 en China y la subida de la inflacién. Los mercados se vieron lastrados cuando la Fed apunté al endurecimiento de las
condiciones de financiacién antes de emprender decididamente la senda de la subida de tipos para controlar la inflacién. Los bancos centrales de
los mercados emergentes también empezaron a endurecer su politica monetaria de forma rdpida y agresiva tras comprobar que la inflacién subia
muy por encima de los respectivos objetivos, exacerbada por la guerra en Ucrania, que dispard los precios de los alimentos y la energia. Los
mercados recuperdron algo de fuerza en la segunda mitad del periodo analizado gracias a la reapertura de la economia en China. No obstante, en
marzo se instalé un ambiente de menor interés por el riesgo debido a las turbulencias del sector bancario en los mercados desarrollados.

El endurecimiento de las condiciones de financiacién y la desaceleracion de
la demanda probablemente lastren el crecimiento de los beneficios.
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En general, mantenemos la prudencia con respecto a la renta variable global y prevemos una aumento de la volatilidad conforme las presiones para
la generacion de ingresos se vayan haciendo mds patentes en los proximos meses, habida cuenta del incremento de los costes laborales y de
financiacién y la desaceleracién de otros indicadores ciclicos. Las previsiones de beneficios han empezado a empeorar, y es probable que haya mds
empresas que tengan que revisarlas a la baja préximamente. En los Estados Unidos, se prevé que el impacto negativo de la inflacién sobre las
actitudes de los consumidores y el endurecimiento de las condiciones de financiacién lastren los beneficios de las empresas, presionando los mdrgenes
y haciendo que se reduzcan, y eso, en Ultima instancia, acabard afectando a la generacién de ingresos. En Europa, es probable que las previsiones
de beneficios para los ejercicios 2023 y 2024 se vean bajo presién debido al empeoramiento de las perspectivas para la demanda. En Japén, aunque
parece poco probable que haya sorpresas negativas, las previsiones del consenso llevan reviséndose a la baja desde principios de 2023 y las
expectativas no estdn especialmente altas. En Asiq, las cifras de beneficios de las empresas de la regién para el ejercicio 2023 siguen siendo
alentadoras en comparacién con los mercados globales. La recuperacién del consumo en China probablemente mantenga su solidez en el primer
semestre gracias al ahorro y al estimulo monetario y fiscal.

Mercados de renta fija

Los mercados globales de renta fija resistieron un periodo voldtil, quedando los bonos corporativos por delante de los soberanos. Los mercados
tuvieron que hacer frente a una inflacién disparada, subidas de tipos sin precedentes por parte de los bancos centrales de todo el mundo y la posterior
desaceleracién sincronizada de la actividad econémica en todo el mundo. Los mercados recuperaron parte del terreno perdido a finales de 2022 y
principios de 2023, cuando el riesgo empezd a verse con mejores ojos. Los mercados de crédito se mostraron resilientes en un contexto en el que los
inversores pasaron a ver con esperanza una desaceleracién del ritmo de ajuste de la politica monetaria en todo el mundo y unos fundamentales de
las empresas relativamente estables. En Europa, la energia registré su precio mads bajo de los Gltimos 18 meses en febrero de 2023, aunque el impacto
de esta caida en el coste de la vida, si es que lo ha habido, ha sido escaso debido al efecto retraso. Puesto que la inflacién siguié siendo alta, los
bancos centrales de todo el mundo subieron tipos en febrero y marzo de 2023. En marzo, los mercados vivieron episodios de volatilidad a causa de
las turbulencias que afectaban al sector bancario y al miedo a un contagio mds amplio del sistema financiero. Por lo tanto, los inversores recalibraron
cudl seria la senda de subidas de tipos en el futuro, permitiendo que los bonos del Estado globales recuperasen parte del terreno perdido en lo que
llevamos de 2023, tras un 2022 desastroso.

Previsién de variacién del tipo del banco central a un ano vista:
mA 31 de diciembre de 2021 =A 31 de diciembre de 2022 m.A 30 de abril de 2023
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Las recientes turbulencias vividas en el mercado tras la caida de los bancos estadounidenses Silicon Valley Bank y Signature Bank, seguida de la de
Credit Suisse en Europa, hicieron que los inversores rebajasen sus expectativas en cuanto a futuras subidas de tipos. No obstante, la Fed mantuvo su
politica monetaria agresiva, ya que la inflacién se mantenia en niveles altos y el mercado de trabajo gozaba de buena salud. El actual estrés del
mercado, sintoma de la velocidad y severidad del ajuste que se ha hecho hasta la fecha, se filtra cada vez mds a la economia real a través de la
financiacién bancaria. Aunque creemos que esto no es indicativo de un riesgo sistémico para el sistema bancario, mantener los tipos mds altos durante
mds tiempo si aumentard la presién sobre el sistema financiero. El resultado mds probable sigue siendo una recesion ciclica a lo largo de 12 meses,
pero, si la Fed mantiene el ajuste a lo largo de todo el 2023, podria producirse una recesién mds profunda.

1. Estos subfondos no han sido autorizados por la Autoridad de Supervision del Mercado Financiero Suiza (FINMA) y, por lo tanto, no han sido
aprobados para su distribucion en Suiza.

2. EURO STOXX 50® es una marca registrada de STOXX Limited y ha sido autorizada para ciertos usos por parte de Fidelity Funds.

3. No se ha comunicado la comercializacién de estos subfondos en Alemania y es posible que las Acciones de los mismos no se comercialicen para
los inversores en Alemania.

4. Estos subfondos no estdn autorizados por la Comisién de Futuros y Valores de Hong Kong y no pueden promocionarse u ofrecerse al piblico en
Hong Kong.

5. Estos subfondos no han sido autorizados por la “Finanzmarktaufsicht” (Autoridad Austriaca de Control del Mercado Financiero) y, por tanto, no han
sido aprobados para su distribucidn en Austria.

6. La Comisién de Futuros y Valores en Hong Kong autoriza estos subfondos de acuerdo con el Cédigo de la Comisién de Futuros y Valores sobre
Fondos de Capital Variable y Fondos Mutuos y no en virtud del Cédigo de la Comisién de Futuros y Valores sobre Fondos de Inversiéon Inmobiliaria.
Dicha autorizacién no implica ninguna recomendacién oficial.

7. Este subfondo invierte en titulos de renta variable de la India a través de una filial de Mauricio en propiedad absoluta, FIL Investments (Mauritius)
Limited.

8. Estos subfondos se clasifican en el Articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros (SFDR). Las siglas SFDR hacen referencia al Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre
de 2019 sobre la divulgacién de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros. Los subfondos clasificados en el
Articulo 8 tratardn de lograr sus objetivos de la inversion al tiempo que promueven, entre otras, caracteristicas medioambientales y sociales o una
combinacién de ambas. Se ha incorporado un nuevo apartado sobre el SFDR al final del informe que cubre los requisitos de divulgacion.

9. Estos subfondos se clasifican en el Articulo 9 del SFDR. Los subfondos contemplados en el Articulo 9 tienen como objetivo de inversién la inversién
sostenible. Se ha incorporado un nuevo apartado sobre el SFDR al final del informe que cubre los requisitos de divulgacion.

Téngase en cuenta que en las notas al pie anteriores no se han indicado todos los paises en los que se realiza la comercializacion. Para obtener
una lista completa, véase el folleto informativo.

Notas sobre los resultados relativas al Anadlisis de fondos

Los Rendimientos acumulativos se calculan desde el precio del Valor liquidativo publicado hasta el precio del Valor liquidativo publicado con los
ingresos brutos reinvertidos en las fechas ex dividendo. En cuanto a los subfondos en los que se ha aplicado la politica de ajuste de los precios de
acuerdo con la nota 2 de la pdgina 761, las rentabilidades acumulativas se calculan hasta o desde el precio del Valor liquidativo ajustado.

Este cdlculo no incluye ningun cargo inicial y representa el verdadero rendimiento de la inversiéon del subfondo.
Las cifras de rentabilidad indicadas en la columna “Desde el lanzamiento” en las tablas se calculan desde el inicio de las operaciones hasta el
30 de abril de 2023.

Los resultados anualizados son un modo alternativo de expresar la rentabilidad total de un subfondo. Estos asumen una tasa de crecimiento compuesto
continuo durante el periodo en cuestién y no constituyen la rentabilidad interanual del subfondo, que fluctué a lo largo de los periodos indicados.

Recuerde que los Exdmenes de los resultados estdn basados en la primera clase de Acciones indicada para cada subfondo. Los datos
correspondientes a los resultados se expresan en la moneda de denominacién de la clase de acciones, indicada por el cédigo ISO que se muestra.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 3.215 MILLONES USD

Examen de los resultados
) ) B ) MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

La renta variable estadounidense subié a lo largo del periodo de doce meses
analizado. El ejercicio empezé con mal pie, ya que el incesante conflicto entre Rusia Valor de PN
y Ucrania hizo subir los precios de las materias primas bdsicas. En el tercer trimestre mercado .
tuvo lugar la aprobacién de la Ley CHIPS y la Ley de Reduccién de la Inflacién por (USD) )
parte de.lc Administracion Biden, ir]gtrumentps Iegislutiv9§ que sentaron bi_en ala Berkshire Hathaway (B) 148.568.812 4,62
renta variable. Los mercados también reaccionaron positivamente a las cifras de
beneficios del tercer trimestre. El 2023 empezé bien tras la moderacion del IPC, Baker Hughes 134.129.961 417
que reforzé la idea de una subida de tipos mds suave por parte de la Reserva Cheniere Energy 130.874.722 4,07
Federal de EE. UU._(FEed). La renta variable subié en marzo a pesar de Ia_yolatilidad, FedEx 113.784.383 3,54
ya que la desaparicion del miedo al efecto contagio de la quiebra del Silicon Valley -
Bank en Estados Unidos reforzé la confianza. Los inversores también recibieron con AmerisourceBergen 106.874.367 3,52
buena cara las primeras presentaciones de resultados trimestrales. En este McKesson 106.098.355 3,30
contexto, energfg y servicios industrques fueron los sectores con mejores resultados, Alphabet (A) 104.014.916 3,23
mientras que el inmobiliario y los bienes de consumo discrecional resultaron ser los
grandes rezagados. Sempra Energy 102.201.443 3,18

i . o . . Norfolk Southern 98.612.379 3,07
El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La Wells Fargo 97.999.084 3,05

aseguradora RenaissanceRe subié tras presentar unos beneficios e ingresos por
intereses netos por encima de lo previsto en el cuarto trimestre. La posicion en
la farmacéutica McKesson subié después de que la compaiiia anunciase sus
previsiones de beneficios para el afio 2023. Sus ingresos estaban en linea con

las expectativas de los analistas, aunque sus beneficios las superaron. El DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

beneficio de explotacién interanual de la firma crecié a lomos del mayor

volumen de productos especiales y clientes de cuentas minoristas nacionales La PN

ausencia de exposicion a Tesla fue el mayor contribuyente a la rentabilidad. Las (%)

acciones bajaron después de que el fabricante de vehiculos eléctricos pusiera Asistencia sanitaria 19,11

en marcha una estrategia de precios agresiva, no alcanzase el nivel de - -

beneficios antes de intereses e impuestos (EBIT) que estimaba el consenso para Empresas industriales 15,60

el primer trimestre y anunciase mdrgenes por debajo de las previsiones. Bienes de consumo bdsico 11,46

La posicidn en First Republic Bank lastré la rentabilidad a finales del periodo. La Energia 113

quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank desencadené una liquidacion Tecnologias de la informacion 11,08

de titulos de First Republic y otros bancos regionales de EE. UU. La posicién en — -

la compaiiia de transporte ferroviario de mercancias Norfolk Southern bajé tras Servicios financieros 9.21

presentar unos beneficios minimamente por encima de las expectativas, unas Empresas de servicios publicos 7,74

previsiones poco boyantes para 2023, unas cifras de ventas planas y la ausencia — —

de previsiones en cuanto a ingresos de explotacién. CVS Health Corporation Servicios de comunicacion 4,18

perdié terreno tras unos resultados peores de lo esperado en la campafia de Materiales 3,56

inscripciones abiertas de Medicare Advantage, un indicio de que el crecimiento - - -

de las nuevas polizas en el sector se estd desacelerando. Bienes de consumo discrecional 2,86
Inmobiliario 2,33

Los gestores compraron una nueva posicién en la empresa estadounidense de
servicios profesionales técnicos Jacobs Solutions. La compafiia ofrece servicios Fondo abierto 0,00
profesionales técnicos, de ingenieria y de construccién, asi como de asesoria

cientifica y especializada, a un gran nimero de clientes en todo el mundo.

Cuenta con una valoracién atractiva u opera en un sector relativamente

defensivo con jugosos contratos publicos y reembolsables. La posicion en First

Republic se vendid, ya que las quiebras bancarias en EE. UU. incrementaban los

riesgos para su modelo de negocio. La exposicién a FedEx se incremento, puesto

que se trata de un lider mundial en logistica de paquetes de pequefias

dimensiones y la compaifiia de transporte aéreo nimero uno del mundo.

Entretanto, las posiciones en Barrick Gold y Becton Dickinson se vendieron.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aio Cinco afos Desde el lanzamiento
Clase de accion ohade, Romodos ooy e Cocdow  hde | Cocdor  Cardon e oo
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada

Acciones A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -7,3% 2,1% 27,4% 67,5% 5,0% 1293,4% 2 140,5% 8,4%
Acciones A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -11,5% -2,4% 39,4% 83,3% 6,9% 317,8% 449,8% 7,7%
Acciones A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -7,4% 2,0% 39,3% 83,5% 6,9% 333,9% 511,3% 9,1%
Acciones A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -10,6% -1,3% 28,3% 68,7% 5,1% 138,6% 244,7% 5,3%
Acciones A (SGD) (cubiertas) 12.03.2012 12.03.2012 -8,1% 0,9% 23,2% 60,9% 4,3% 143,1% 239,2% 8,3%
Acciones A-ACC (USD) 03.07.2006 03.07.2006 -7,3% 2,1% 27,5% 67,5% 5,0% 193,8% 312,7% 6,6%
Acciones A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -11,5% -2,4% 39,4% 83,3% 6,9% 239,2% 378,6% 7,5%
Acciones A-ACC (SEK) 24.02.2015 24.02.2015 -3,2% 7,0% 42,3% 96,5% 7,3% 73,8% 167,9% 7,0%
Acciones A-ACC (AUD) (cubiertas) 30.08.2013 30.08.2013 9,3% -0,5% 17,4% 51,6% 3,3% 96,1% 177,6% 7,2%
Acciones A-ACC (CZK) (cubiertas) 05.11.2013 05.11.2013 -5,3% 4,9% 25,6% 63,6% 4,7% 72,3% 145,2% 5,9%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 12.07.2013 12.07.2013 -10,2% -0,9% 13,5% 48,0% 2,6% 69,1% 136,6% 5,5%
Acciones A-ACC (HUF) (cubiertas) 05.11.2013 05.11.2013 -0,4% 10,9% 30,8% 70,8% 5,5% 91,4% 172,8% 7,1%
Acciones A-ACC (PLN) (cubiertas) 30.09.2013 30.09.2013 -4,6% 6,0% 27,9% 66,4% 5,0% 100,5% 189,9% 7,5%
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -12,0% -2,4% 35,9% 83,3% 6,3% 49,2% 124,4% 5,8%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -12,2% -2,4% 34,2% 83,3% 6,1% 85,4% 195,9% 2,8%
Acciones I-ACC (USD) 24.06.2015 24.06.2015 -6,3% 2,1% 34,0% 67,5% 6,0% 56,4% 119,2% 5,9%
Acciones I-ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 -10,6% -2,4% 46,0% 83,3% 7,9% 47,2% 91,1% 6,9%

*indice de referencia: S&P 500 (Gross) hasta el 31.12.1998; en lo sucesivo, Standard & Poor’s 500 (Net).
indice de referencia cubierto SGD: S&P 500 (Net) Hedged to SGD.
indice de referencia cubierto AUD: S&P 500 (Net) Hedged to AUD.
indice de referencia cubierto CZK: S&P 500 (Net) Hedged to CZK. ANA MAR‘A AYALA CASELLAS

[ndice de referencia cubierto EUR: S&P 500 (Net) Hedged to EUR.

indice de referencia cubierto HUF: S&P 500 (Net) Hedged to HUF. T"adUCtO"-lntérprete Jurado de INGLES
[ndice de referencia cubierto PLN: S&P 500 (Net) Hedged to PLN. -
indice de referencia cubierto GBP: S&P 500 (Net) Hedged to GBP. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de accion ohade, Rolodos  oidon | deer | Cocdow  hde Cocdor  Cemdon e oo
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada

Acciones I-ACC (EUR) (cubiertas) 08.02.2016 08.02.2016 -9,4% -0,9% 19,4% 48,0% 3,6% 54,5% 108,7% 6,2%
Acciones SR-ACC (USD) 12.06.2015 12.06.2015 -7,1% 2,1% 28,7% 67,5% 5,2% 48,0% 120,7% 5,1%
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -10,4% -1,3% 29,6% 68,7% 5,3% 46,8% 119,1% 5,0%
Acciones SR-ACC (SGD) (cubiertas) 12.06.2015 12.06.2015 -8,0% 0,9% 24,6% 60,9% 4,5% 42,5% 111,5% 4,6%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -6,6% 2,0% 45,4% 83,5% 7,8% 146,0% 233,3% 10,3%
Acciones W-ACC (GBP) (cubiertas) 23.01.2017 23.01.2017 -8,2% -0,2% 22,9% 52,5% 4,2% 31,6% 77,9% 4,5%
Acciones Y (USD) 23.05.2014 23.05.2014 -6,6% 2,1% 33,0% 67,5% 5,9% 82,3% 146,9% 6,9%
Acciones Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -10,8% -2,4% 45,4% 83,3% 7,8% 153,9% 239,4% 10,2%
Acciones Y (EUR) (cubiertas) 23.05.2014 23.05.2014 -9,6% -0,9% 18,5% 48,0% 3,5% 55,6% 107,4% 5,1%
Acciones Y-ACC (USD) 22.10.2007 22.10.2007 -6,5% 2,1% 33,0% 67,5% 5,9% 179,2% 244,9% 6,8%
Acciones Y-ACC (EUR) 13.03.2012 13.03.2012 -10,8% -2,4% 45,3% 83,3% 7,8% 221,5% 312,6% 11,1%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 16.09.2013 16.09.2013 9,6% -0,9% 18,0% 48,0% 3,4% 76,3% 133,9% 6,1%

fl’ndice de referencia: S&P 500 (Gross) hasta el 31.12.1998; en lo sucesivo, Standard & Poor’s 500 (Net).

Indice de referencia cubierto SGD: S&P 500 (Net) Hedged to SGD.

Indice de referencia cubierto AUD: S&P 500 (Net) Hedged to AUD.

indice de referencia cubierto CZK: S&P 500 (Net) Hedged to CZK. ANA MAR’A AYALA CASELLAS

[ndice de referencia cubierto EUR: S&P 500 (Net) Hedged to EUR.
Indice de referencia cubierto HUF: S&P 500 (Net) Hedged to HUF.
[ndice de referencia cubierto PLN: S&P 500 (Net) Hedged to PLN.

Indice de referencia cubierto GBP: S&P 500 (Net) Hedged to GBP.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.035 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable estadounidense subié a lo largo del periodo de doce meses

analizado. El ejercicio empezd con mal pie, ya que el incesante conflicto entre Valor de

Rusia y Ucrania hizo subir los precios de las materias primas bdsicas. En el tercer mercado PDN
trimestre tuvo lugar la aprobacién de la Ley CHIPS y la Ley de Reduccién de la (USD) ()
Inflacién por parte de la Administraciéon Biden, instrumentos legislativos que Johnson & Johnson 38.322.631 370
sentaron bien a la renta variable. Los mercados también reaccionaron - - :
positivamente a las cifras de beneficios del tercer trimestre. El 2023 empezé bien Horizon Therapeutics 37.575.968 3,63
tras la moderacion del IPC, que reforzé la idea de una subida de tipos mds Fiserv 34.360.402 3,32
suave por parte de la Reserva Federal de EE. UU. (Fed). La renta variable subié AstraZeneca (GB) 34.255.671 331
en marzo a pesar de la volatilidad, ya que la desaparicion del miedo al efecto —— :
contagio de la quiebra del Silicon Valley Bank en Estados Unidos reforzé la Boston Scientific 31.791.428 3,07
confianza. Los inversores también recibieron con buena cara las primeras RenaissanceRe Holdings 30.145.846 2,91
presentaciones de resultados trimestrales. En este contexto, energia y servicios Schlumberger (US) 29.780.877 288
industriales fueron los sectores con mejores resultados, mientras que el - !
inmobiliario y los bienes de consumo discrecional resultaron ser los grandes T-Mobile (US) 29.509.081 2,85
rezagados. Monster Beverage 26.915.470 2,60
Tradeweb Markets (A) 25.768.968 2,49

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La
aseguradora RenaissanceRe Holdings subié tras presentar unos beneficios e

ingresos por intereses netos por encima de lo previsto en el cuarto trimestre. La

ausencia de exposicion a Tesla fue el mayor contribuyente a la rentabilidad. Las DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

acciones bajaron después de que el fabricante de vehiculos eléctricos pusiera

en marcha una estrategia de precios agresiva, no alcanzase el nivel de PN
beneficios antes de intereses e impuestos (EBIT) que estimaba el consenso para (%)
el primer trimestre y anunciase mdrgenes por debajo de las previsiones. La
posiciéon en el proveedor de medicina preventiva y asistencia domiciliaria

Humana afiadié valor. El flujo defensivo de beneficios de la empresa disparé Servicios financieros 16,45
sus acciones. Ademds, las mejores perspectivas para el sector sobre la base de

Asistencia sanitaria 25,60

, L L > Bienes de consumo bdsico 12,41
las tendencias de crecimiento y fijacién de precios para las empresas expuestas
a los segmentos comerciales respaldaron la rentabilidad de los valores del Empresas industriales 10,16
subsector. Tecnologias de la informacion 9,12
. . Bienes de consumo discrecional 6,85
Las acciones de Tyson Foods cayeron tras presentar la compaiiia unos resultados -
del primer trimestre peores de lo esperado, quedando tanto los beneficios como Materiales 6,45
los ingresos por debajo de las estimaciones de los analistas. La empresa redujo Energia 4,30
ademds sus previsiones de mdrgenes de explotacion en tres de sus cuatro -
segmentos de negocio, pero mantuvo sin cambios las perspectivas de ingresos Fondo abierto 3,44
para el afio completo. La posicién en la firma de servicios empresariales Servicios de comunicacién 2,85
Concentrix lastré la rentabilidad tras anunciar la compra de la firma de —
experiencia del cliente Webhelp. Las acciones bajaron debido a los riesgos que Inmobiliario 2,16
ahora afectan al negocio, derivados de una gran fusién en un momento de crisis
econdémica. La sobreponderacién en la megacap Microsoft contribuyé a la
rentabilidad relativa. Las acciones se recuperaron tras presentar la firma unos
beneficios por encima de las expectativas. El crecimiento de los ingresos de
Microsoft, sus mdrgenes y el incremento de los beneficios se aceleraron en
comparacién con lo anunciado para el cuarto trimestre.
A lo largo del periodo, los gestores compraron una nueva posicién en la
biofarmacéutica Amgen. Se trata de un valor sélido y defensivo con potencial
alcista con motivo de la adquisicion de Horizon Therapeutics. Se incrementé la
posicién en la farmacéutica Johnson & Johnson. Se espera que la compaiiia siga
creciendo casi todos los afios hasta el 2031, sin tener que preocuparse por la
caducidad de patentes gracias a la diversificacion. Su division MedTech se ve
favorecida por la recuperacién tras la pandemia y crece ademds gracias a los
lanzamientos de nuevos productos, que evolucionan favorablemente. Se
vendieron las posiciones en Bank OZK y NeoGames.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 30.06.1997 07.07.1997 -2,8% 2,1% 60,7% 67,5% 10,0% 690,7% 542,6% 8,3%
Acciones A-ACC (USD) 04.12.2006 04.12.2006 -2,8% 2,1% 60,8% 67,5% 10,0% 198,7% 272,8% 6,9%
Acciones A-ACC (EUR) 04.12.2006 04.12.2006 -7,2% -2,4% 75,8% 83,3% 11,9% 246,3% 350,0% 7,9%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 10.03.2008 10.03.2008 -6,3% -0,9% 42,6% 48,0% 7,4% 146,5% 216,2% 6,1%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -7,9% -2,4% 69,3% 83,3% 11,1% 68,9% 195,9% 2,3%
Acciones I-ACC (EUR) 27.02.2019 27.02.2019 -6,3% -2,4% - - - 59,0% 61,8% 11,8%
Acciones W-ACC (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 2,1% 2,0% 83,1% 83,5% 12,9% 154,5% 174,1% 12,6%
Acciones W-ACC (GBP) (cubiertas) 27.02.2019 27.02.2019 -4,2% -0,2% - - - 43,2% 45,6% 9,0%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -1,9% 2,1% 67,7% 67,5% 10,9% 183,5% 185,9% 11,5%
Acciones Y-ACC (USD) 22.10.2007 22.10.2007 2,0% 2,1% 67,8% 67,5% 10,9% 204,3% 244,9% 7,4%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.01.2016 25.01.2016 -6,4% -2,4% 83,2% 83,3% 12,9% 139,4% 139,5% 12,8%
ANA MARIA AYALA CASELLAS
*indice de referencia: S&P 500 (Gross) hasta el 31.12.1998; en lo sucesivo, S&P 500 (Net). TradUCtO"-lntérprete jurado de |NGLES
indice de referencia cubierto EUR: S&P 500 (Net) Hedged to EUR. -
indice de referencia cubierto GBP: S&P 500 (Net) Hedged to GBP. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.113 MILLONES USD

Examen de los resultados
. o , o MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

La renta variable del bloque de la Asociaciéon de Naciones del Sudeste Asidtico

(ASEAN) se mantuvo por lo general sin cambios a lo largo del periodo. Las Valor de PN

presiones inflacionistas y el riesgo de recesion siguieron haciendo mella en la mercado .

confianza de los inversores. Los mercados recalibraron sus expectativas en (USD) (%)

cuanto al techo de los tipos gle interés_ globales, ya que la inflacién se mantuvo DBS Group Holdings 69.554.484 6,25

en niveles altos en la mayoria de regiones de todo el mundo. Las turbulencias -

que recientemente se han vivido en el sector bancario global y el miedo al Bank Central Asia 63.735.013 573

contagio también exacerbaron la volatilidad del mercado en la region. El United Overseas Bank (L) 52.878.840 4,75

optimismo que de,spertobo. la reapertura de China y su posterior recuperacion Sea ADR 47.563.666 4,27

econdmica reforzd la confianza. Entretanto, las economias de la ASEAN, con - -

Indonesia y Tailandia a la cabeza, destacaron por la sélida recuperacién que Oversea-Chinese Banking (L) 41.359.149 3,72

vivieron en 2022. Bank Mandiri Persero 39.657.368 3,56
Bank Rakyat Indonesia Persero 35.986.004 3,23

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La CP ALL (F) 33.841.762 3,04

seleccion de valores en Singapur y Tailandia lastré la rentabilidad, al tiempo Bank Negara Indonesia Persero (L) 25.855.780 2,32

que las posiciones en algunas firmas regionales de servicios financieros, entre -

ellas algunas indonesias, afadieron valor. Los beneficios de las empresas CIMB Group Holdings 19.585.599 1,76

indonesias vivieron un momento dulce gracias a la estabilidad del entorno
macroeconémico y el aumento del gasto de los consumidores. Por lo tanto, las

posiciones en bancos indonesios, como Bank Syariah Indonesia o Bank Mandiri =
Persero contribuyeron a la rentabilidad. Dream International también subié con DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
fuerza tras presentar unas buenas cifras de beneficios y crecimiento de los
PN

ingresos para el ejercicio completo. La ausencia de posiciones en Delta

Electronics Thai influyé positivamente sobre la rentabilidad relativa, ya que los (%)
inversores salieron de los valores tailandeses. Japfa registré caidas, ya que el Sin
. . s A gapur 28,97
mercado desconté el impacto de la escision y la salida a bolsa en Hong Kong
de su negocio ldcteo centrado en China, que se escindié de la compaiiia. La Indonesia 25,56
posicion en Keppel Pacific Oak US REIT quedé por detrds del resto en un contexto Tailandia 1576
de subidas de tipos y de temor de los inversores por el segmento de inmuebles !
de uso comercial en EE. UU. Malasia 8,09
Filipinas 7,43
El gestor cuenta con posiciones en empresas que cuentan con franquicias Irlanda 6,23
sélidas, ventajas competitivas sostenibles, un margen razonable de crecimiento -
de cara al futuro, precios atractivos con un buen perfil riesgo/recompensa, Australia 2,22
balances solidos, y una excelente capacidad de gestion del capital. En servicios RAE de Hong Kong de la RPC 1,47
financieros, la cartera incluye posiciones de alta conviccién en bancos regionales -
como Bank Negara Indonesia y Hong Leong Bank. También existen posiciones China 1,39
de conviccién en titulos de asistencia sanitaria como Medikaloka Herming, Vietnam 1,18
compafiia a la que el gestor favorece debido a su negocio de hospitales
privados en Indonesia, de alta calidad. También se decanta por Indofood
debido a la posicion sostenible de liderazgo del mercado de la compaiiia y a
la fidelidad de sus consumidores.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién | F:Chr:.d; Re:ullgdos accién I":"cle d accién I"':'cle d accién accién I"':'cle d accién
anzamiento esde acumulativa 9™V qeymulativa 9UMYI99C gnydlizada  acumulativa  @U™Y199°  gnyalizada
Acciones A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -1,6% 0,0 1,4% -10,8% 0,3% 522,7% 439,0% 5,8%
Acciones A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -5,0% -3,3% 2,1% -10,2% 0,4% 117,3% 104,6% 4,7%
Acciones A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -1,6% 0,0 1,5% -10,8% 0,3% 157,8% 140,3% 5,9%
Acciones A-ACC (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 -1,5% 0,1% 1,4% -10,8% 0,3% 29,8% 15,2% 2,4%
Acciones E-ACC (EUR) 07.11.2012 07.11.2012 -6,8% -4,4% 6,8% -2,4% 1,3% 29,7% 24,2% 2,5%
Acciones I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 0,5% 0,0 6,7% -10,8% 1,3% 34,5% 12,5% 4,9%
Acciones Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 0,7% 0,0 5,8% -10,8% 1,1% 27,2% 4,9% 2,5%
Acciones Y (SGD) 18.08.2021 18.08.2021 -4,3% -3,3% - - - -1,6% 0,7% 0,9%
Acciones Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 0,7% 0,0 5,9% -10,8% 1,2% 88,3% 55,6% 4,3%
Acciones Y-ACC (SGD) 18.08.2021 18.08.2021 -4,2% -3,3% - - - -1,5% 0,7% 0,9%
ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
*Indice de referencia: Custom MSCI ASEAN Index hasta el 31.05.2007; en lo sucesivo, MSCI AC ASEAN Index (Neft). N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 2.239 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable de Asia sin Pacifico bajé a lo largo del periodo. Las presiones
inflacionistas y el riesgo de recesion lastraron la confianza. Los inversores
recalibraron sus expectativas en cuanto al techo de los tipos de interés en todo
el mundo, ya que la inflacién seguia por encima de los objetivos en la mayoria
de regiones. Las recientes turbulencias vividas en el sector bancario global y el
miedo al contagio también contribuyeron a la volatilidad en el mercado. El
optimismo que despertaba la reapertura de China y su posterior recuperacién
econoémica reforzé la confianza.

El fondo quedé por delante del indice de referencia durante el ejercicio. La
seleccién de valores en bienes de consumo discrecional y servicios financieros
elevo los beneficios. La posicién en la entidad de crédito privada HDFC Bank
fue clave a la hora de contribuir a la rentabilidad, ya que los inversores vieron
con buenos ojos su fusion con Housing Development Finance Corporation (HDFC).
La exposicion a Focus Media Information Technology, una compaifia de
carteleria digital, afiadié valor. Es probable que sus clientes gasten mds en
publicidad para reconstruir el valor de marca una vez se normalice el marco de
actividad. En cambio, los problemas regulatorios lastraron la posicién en el
grupo de materiales de construccion Beijing Oriental Yuhong. Se prevé que la
compafiia se vea beneficiada por la consolidacion del sector tras la quiebra de
varias firmas de la competencia durante la crisis inmobiliaria, lo que apunta a
un incremento de los mdrgenes. La posicién en el productor de fibrocemento
James Hardie Industries CDI perdié terreno debido a la elevada inflacién, la

Asia Pacific Opportunities Fund

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Franco-Nevada (USA) 168.077.610 7,51
Taiwan Semiconductor Manufacturing 163.351.858 7,30
ASML Holding 135.312.792 6,04
HDFC Bank 109.635.355 4,90
SK Hynix 104.167.728 4,65
CsL 97.714.766 4,36
AIA Group 93.637.852 4,18
James Hardie Industries CDI 90.094.646 4,02
Kweichow Moutai (A) 90.015.568 4,02
Techtronic Industries 89.258.109 3,99

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

fortaleza del délar y la incertidumbre que sobrevolaba el mercado de la (%)
vivienda. China 28,46
» Area de Taiwdn 11,81
El gestor se centra en la selecciéon ascendente de valores y favorece aquellas -
empresas con un modelo de negocio comprensible, una tasa de incremento de Australia 11,47
los beneficios superior a la media en relacién con las expectativas del mercado India 899
y la capacidad de asignar el capital de forma eficaz para maximizar su .
rendimiento a lo largo del tiempo. El gestor también prefiere a las empresas RAE de Hong Kong de la RPC 8,17
que se negocian a valoraciones atractivas. Se mantuvo la asignacién al banco Canadé 751
privado HDFC Bank. El balance de la entidad es sélido y es la que tiene activos .
de mejor calidad de toda la banca india. También se mantuvo la posicién en Corea 7,04
Samsung Electronics. Se trata de un lider mundial en chips de memoriq, Irlanda 668
dispositivos manos libres, paneles display y electrénica de consumo, y estd bien - - :
posicionado de cara a la demanda de DRAM y NAND debido a la elevada Paises Bajos 6,04
demanda de equipos informdticos. Singapur 1,99
Nueva Zelanda 0,38
Indonesia 0,03
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 12.06.2019 12.06.2019 -3,2% -5,4% - - - 32,1% 10,4% 7,4%
Acciones A (EUR) 13.05.2020 13.05.2020 -7,6% 9,6% - - - 26,8% 14,8% 8,3%
Acciones A-ACC (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 -7,6% 9,6% 47,2% 12,3% 8,0% 181,8% 117,7% 7,1%
Acciones A-ACC (HUF) 09.12.2020 09.12.2020 -8,9% -10,9% - - - 5,6% -3,5% 2,3%
Acciones A-ACC (SGD) (cubiertas) 24.06.2020 24.06.2020 0,3% -1,8% - - - 24,4% 9,7% 8,0%
Acciones E-ACC (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 -8,3% 9,6% 41,9% 12,3% 7,2% 154,5% 117,7% 6,3%
Acciones | (EUR) 18.08.2021 18.08.2021 -6,7% 9,6% - - - 9,2% -11,9% -5,5%
Acciones I-ACC (USD) 28.08.2019 28.08.2019 2,2% -5,4% - - - 36,4% 14,7% 8,8%
Acciones I-ACC (EUR) 27.09.2017 27.09.2017 -6,7% 9,6% 54,8% 12,3% 9.1% 67,5% 18,2% 9,7%
Acciones I-ACC (GBP) 27.05.2020 27.05.2020 2,3% -5,5% - - - 30,9% 12,9% 9,6%
Acciones Y (EUR) 27.03.2019 27.03.2019 -6,8% 9,6% - - - 37,9% 10,7% 8,2%
Acciones Y-ACC (USD) 08.10.2014 08.10.2014 -2,4% -5,4% 40,5% 2,6% 7,0% 117,0% 36,7% 9,5%
Acciones Y-ACC (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 -6,9% 9,6% 53,6% 12,3% 9,0% 220,1% 117,7% 8,0%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

findice de referencia: MSCI AC Asia Pacific ex Japan Index (Net). >
Indice de referencia cubierto SGD: MSCI AC Asia Pacific ex-Japan (Net) Hedged to SGD. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.213 MILLONES USD
Examen de los resultados

La pequeiia capitalizacion de Asia sin Japdn registré caidas a lo largo del
periodo analizado. Las presiones inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron Valor de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

haciendo mella en la confianza de los inversores. Los mercados recalibraron sus mercado F;N
expectativas en cuanto al techo de los tipos de interés globales, ya que la (USD) (%)
inflacién se mantuvo en niveles altos en la mayoria de regiones de todo el Shriram Finance 41.610.091 343
mundo. Las turbulencias que recientemente se han vivido en el sector bancario - :
global y el miedo al contagio también exacerbaron la volatilidad del mercado Axis Bank 34.854.856 2,87
en la region. El optimismo que despertaba la reapertura de China y la posterior ICICI Bank 32.818.340 2,70
recuperacion econémica reforzé la confianza. No obstante, estas ganancias las BOC Aviation 31.277.750 258
opacaron en parte las tensiones geopoliticas entre EE. UU. y el gigante asidtico. - :
El gestor sigue centrdndose en el andlisis fundamental y cree que invertir en Granules India 24.264.971 2,00
buenas empresas, gestionadas por equipos directivos honrados y competentes China Overseas Grand Oceans Group 24.047.645 1,98
a precios atractivos es la forma mds segura de ganar dinero en el mercado de Gold Road Resources 23306563 192
valores a lo largo del tiempo. - - L
Chow Sang Sang Holdings International 22.666.472 1,87
Indofood CBP Sukses Makmur 22.061.050 1,82

El fondo superé al indice de referencia durante el periodo. La seleccién de - - - -
valores fue el principal motor de la rentabilidad. El posicionamiento regional y China Yongda Automobiles Services Holdings 20.949.844 1,73
sectorial también afiadié valor. EI fondo se gestiona con un estilo de

valor/calidad en el espacio de la pequefia capitalizaciéon asidtica. Los titulos de

valor superaron a los de crecimiento en el primer semestre de 2022, ya que el ”

mercado roté desde los titulos de crecimiento hacia los de valor, y eso favorecié DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

la rentabilidad del fondo. No se han producido errores por comisién graves (en

los que el fondo haya perdido mucho dinero con las posiciones en cartera) a lo PN
largo del periodo. Aunque las posiciones en Japfa, China Yongda y Shine Justice (%)
restaron rentabilidad, estdbamos ante pérdidas temporales. La bajada de India 19,61
precio de sus acciones amplié el margen de seguridad y el gestor aumentdé la China 1756

exposiciéon a estas tres empresas. Entretanto, las posiciones en Indofood CBP
Sukses Makmur, Bank Mandiri, Dream International, y KEI Industries ofrecieron RAE de Hong Kong de la RPC 15,36
buenos resultados, en linea con las elevadas rentabilidades observadas en los

mercados de sus respectivos paises. Estas empresas se mantuvieron en cartera, Indonesia 10,71
puesto que contindan ofreciendo un margen de seguridad suficiente a pesar del Corea 7,88
terreno que han ganado recientemente. Area de Taiwan 5,86
El gestor busca empresas con ventajas competitivas sélidas y buenos equipos Australia 540
directivos. Se centra en descubrir titulos que coticen por debajo de su valor, lo Singapur 5,06
que hace que buena parte de la cartera invierta en empresas de pequefia y Irlanda 471
mediana capitalizacién. El fondo evita los modelos de negocio no demostrados, !
las empresas excesivamente endeudadas, las empresas ciclicas con margenes EE. UU. 2,85
en maximos y los valores que cotizan sobre la base de ganancias elevadas o Tailandia 103
multiplos del flujo de caja. No se han producido cambios importantes en el !
posicionamiento por paises y sectores de la cartera, a excepcién de algunos Filipinas 0,86
ajustes debidos a oportunidades relativas a valores concretos.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de

Clase de accién | F:Chr:.d; Re:ullgdos accién I":"cled accién I"':'cled accién accién I"':'cled accién

anzamiento esde acumulativa  FEUMYIA90  geymulativa 9VMYI990 gpyalizada  acumulativa F€UMYI9CC gnyalizada
Acciones A (USD) 07.12.2011 07.12.2011 5,4% -6,8% 18,8% 13,0% 3,5% 169,9% 80,0% 9,1%
Acciones A (EUR) 07.12.2011 07.12.2011 0,6% -10,9% 29,8% 23,7% 5,4% 227,4% 118,4% 11,0%
Acciones A-ACC (USD) 07.12.2011 07.12.2011 5,3% -6,8% 18,7% 13,0% 3,5% 170,0% 80,0% 9,1%
Acciones A-ACC (EUR) 07.12.2011 07.12.2011 0,6% -10,9% 29,8% 23,7% 5,4% 227,4% 118,4% 11,0%
Acciones A-ACC (SGD) 26.01.2015 26.01.2015 1,6% 9,9% 19,4% 13,9% 3,6% 51,4% 41,5% 5,1%
Acciones E-ACC (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 0,2% -10,9% 25,1% 23,7% 4,6% 67,3% 59,0% 6,2%
Acciones | (USD) 14.03.2018 14.03.2018 6,4% -6,8% 24,9% 13,0% 4,5% 24,4% 10,4% 4,4%
Acciones I-ACC (USD) 08.04.2020 08.04.2020 6,5% -6,8% - - - 79,3% 65,7% 21,0%
Acciones I-ACC (EUR) 13.03.2019 13.03.2019 1,6% -10,9% - - - 31,9% 29,7% 6,9%
Acciones Y (USD) 20.08.2015 20.08.2015 6,2% -6,8% 23,9% 13,0% 4,4% 85,5% 54,1% 8,4%
Acciones Y (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 1,4% -10,9% 35,5% 23,7% 6,3% 88,1% 56,3% 8,6%
Acciones Y-ACC (USD) 07.12.2011 07.12.2011 6,3% -6,8% 23,9% 13,0% 4,4% 196,1% 80,0% 10,0%
Acciones Y-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 1,5% -10,9% 35,5% 23,7% 6,3% 72,3% 42,2% 7,3%
Acciones Y-ACC (GBP) 07.12.2011 07.12.2011 6,1% -6,9% 35,4% 23,8% 6,2% 268,1% 124,5% 12,1%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: MSCI AC Asia Pacific ex Japan Small Cap Index with Australia Capped 10% (Net). N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.




Fidelity . o
Funds Asian Special Situations Fund 2

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 2.036 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable de Asia sin Japén bajé a lo largo del ejercicio. Las presiones
inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron haciendo mella en la confianza Valor de
de los inversores. Los mercados recalibraron sus expectativas en cuanto al techo mercado F;N
de los tipos de interés globales, ya que la inflacién se mantuvo en niveles altos (USD) (*)
en la mayoria de regiones de todo el mundo. Las turbulencias que recientemente Taiwan Semiconductor Manufacturing 186.296.432 915
se han vivido en el sector bancario global y el miedo al contagio también - .
exacerbaron la volatilidad del mercado en la regién. El optimismo que Samsung Electronics 155.231.636 7,62
despertaba la reapertura de China y la posterior recuperacién econémica AIA Group 147.648.070 7,25
reforzé la confianza. No obstante, estas ganancias las opacaron en parte las Tencent Holdings 123.585.020 607
tensiones geopoliticas entre EE. UU. y el gigante asidtico. .
HDFC Bank 99.078.958 4,87
El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La Alibaba Group Hddmg L) 76.586.851 576
asignacién activa al sector financiero dio sus frutos en un entorno de tipos al Bank Central Asia 57.140.893 2,81
alza. Las posiciones en los bancos privados de mds calidad de Asia ICICI Bank 56.818.559 2,79
contribuyeron a la rentabilidad. Algunas de las posiciones mds importantes ;
incluyen bancos indonesios e indios como Bank Central Asia, ICICI Bank, HDFC Me'ltuon ®) 55768430 2,74
Bank y Axis Bank. En el universo de consumo de China, Trip.Com y Galaxy Axis Bank 48.781.909 2,40

Entertainment afiadieron valor en un contexto de esperanza de cara a la
recuperacion del gigante asidtico. En cambio, algunas posiciones en el sector

de tecnologias de la informacién (Tl) restaron rentabilidad. Por ejemplo, VisEra =
Technologies y SK Hynix lastraron rentabilidad puesto que sus titulos se vieron DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
presionados por el debilitamiento de la demanda. Entretanto, los mdrgenes de
PN

explotacion de Naver se redujeron a causa de la desaceleracion del crecimiento

de los ingresos en su negocio principal de publicidad y en el segmento de (%)
comercio electrénico, asi como del incremento de los costes laborales y de China 29 41
comercializacion en Corea del Sur. !
India 18,18
La cartera hace hincapié en empresas de alta calidad que cuentan con el RAE de Hong Kong de la RPC 14,52
respaldo de equipos directivos consolidados, han creado franquicias potentes y Corea 12,14
estdn en buena posicién para impulsar y aprovechar las perspectivas de ~ —
crecimiento estructural en la regién. En servicios financieros, el gestor mantiene Area de Taiwdn 11,52
posiciones de alta conviccién en HDFC Bank, AIA Group y Axis Bank. Samsung Indonesia 5 81
Electronics, lider mundial en chips de memoria, dispositivos de manos libres, :
paneles display y electronica de consumo, es otra posicion de conviccion. Taiwan Irlanda 3,00
Semiconductor Manufacturing, la mayor posicién de la cartera en términos Singapur 277
absolutos, se mantiene, ya que la firma sigue despuntando y cuenta con - - .
tecnologia de vanguardia. Tailandia 1,70
EE. UU. 0,21
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados T Indice* Tz Indice* T Tz Indice* T
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 03.10.1994 03.10.1994 -7,1% -5,9% 9,3% -2,4% -1,9% 402,7% 190,1% 5,8%
Acciones A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -7,2% -6,0% 0,9% 6,9% 0,2% 311,1% 280,0% 8,7%
Acciones A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -7,1% 5,9% 9,3% -2,4% -1,9% 156,3% 137,1% 5,8%
Acciones A-ACC (EUR) 23.02.2009 23.02.2009 -11,3% -10,1% 0,9% 6,8% 0,2% 277,3% 282,2% 9,8%
Acciones A-ACC (SEK) 22.11.2017 22.11.2017 -3,0% -1,5% 5,8% 14,5% 1,1% 11,3% 20,3% 2,0%
(Ac‘ffg‘i’;rfjs?sﬁs"yc" akeif AACC(CZK) 16042015 16042015  -1,3% 0,2% 2,4% 3,6% 0,5% 14,7% 17,2% 1,7%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 27.02.2013 27.02.2013 -6,6% -5,4% -12,1% -6,6% -2,5% 35,9% 31,2% 3,1%
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -11,8% -10,1% -3,3% 6,8% 0,7% 39,7% 56,0% 4,9%
Acciones E-ACC (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 -12,0% -10,1% -4,5% 6,8% 0,9% 78,8% 90,8% 5,4%
Acciones | (USD) 28.02.2018 28.02.2018 -6,2% 5,9% -4,6% -2,4% 0,9% -6,0% -3,2% -1,2%
Acciones I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -6,3% -5,9% -4,7% -2,4% -1,0% 25,9% 27,8% 3,8%
Acciones I-ACC (EUR) 18.02.2016 18.02.2016 -10,5% -10,1% 4,2% 6,8% 0,8% 62,7% 61,1% 7,0%
Acciones -ACC (SEK) 22.11.2017 22.11.2017 -2,0% -1,5% 11,5% 14,5% 2,2% 17,7% 20,3% 3,0%
Acciones R-ACC (USD) 14.08.2019 14.08.2019 5,9% 5,9% - - - 7,3% 13,8% 1,9%
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -10,2% 9,1% -7,9% -1,7% -1,6% 22,5% 25,0% 2,6%
Acciones W (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 -6,4% -6,0% 3,4% 6,9% 0,7% 60,7% 55,7% 6,2%
Acciones Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 -6,4% -5,9% -5,4% 2,4% -1,1% 54,1% 41,1% 4,6%
Acciones Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -6,3% -5,9% -5,4% 2,4% -1,1% 121,7% 88,0% 5,4%
cciones Y- 16.03. 7 16.03.2017 -10,6% -10,1% 3,4% 6,8% 7% 17,4% 6% 7%
A Y-ACC (EUR) 03.201 03.20 0,6% 10,1% 4% ,8% 0,7% 4% 20,6% 2,7%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 28.02.2018 28.02.2018 5,9% -5,4% -8,4% -6,6% -1,7% 9,9% -7,4% -2,0%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

*indice de referencia: MSCI AC Far East ex-Japan hasta el 31.01.2001; MSCI AC Far East exJapan Net hasta el | 1.I!'AQUC,IQF-.I,Hterpretefju‘ra'dbtde INGLES (fet).
indice de referencia cubierto CZK: MSCI AC Asia ex-Japan (Net) Hedged to CZK. -
indice de referencia cubierto EUR: MSCI AC Far East ex-Japan (Net) Hedged to EUR hasta el 31.07.2014; en lo s [cesivo, MSCI AC Asi(Nx-32;30| (Net) Hedged to ELR.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9. -
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Funds Australian Diversified Equity Fund

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 678 MILLONES AUD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

La renta variable australiana subié durante el periodo. Las sensaciones positivas d PN
de los inversores, vinculadas a la mejora de los resultados de las empresas, los merZ%Do (%)
bajos precios de la energia y la reapertura de China auspiciaron la rentabilidad ( )
del mercado. Casi todos los sectores acabaron con ganancias. A la cabeza, CsL 57.807.504 8,53
energia, asistencia sanitaria y tecnologias de la informacién (TI). Como farolillos BHP Group 56.174.684 8,29
rojos, el inmobiliario y los servicios financieros. Commonwealth Bank of Australia 51.655.511 7,62
i} . Macquarie Group 35.871.079 5,29
El fondo registr6 un rendimiento inferior al indice de referencia durante el Mineral Resources 24530486 3,62
periodo analizado. La seleccién de valores en empresas industriales y energia —
redujo la rentabilidad. Las acciones de Domino’s Pizza Enterprises cayeron en Rio Tinto (AU) 24.247.529 3,58
un contexto macroeconémico complejo y un mercado de trabajo tensionado. No National Australia Bank 23.473.356 3,46
obstante, los resultados de la empresa en el ejercicio 2022 apuntaban a un GO 22.910.829 338
nuevo impulso en el crecimiento de sus ventas, impulsado por sus locales - -
franquiciados. La cadena cuenta con una sélida trayectoria de innovacion en Telstra Group 21.546.441 3,18
canales digitales y entrega de pedidos, que se prevé que impulse su crecimiento Suncorp Group 21.408.660 3,16

en el futuro. La posicién en la compafiia de ldcteos neozelandesa Synlait Milk
cayd. Sus acciones se resintieron debido a una demanda de leche que crecia
menos de lo previsto. El continuo impacto de la caida en la tasa de fecundidad
en China apunta a una menor demanda a corto plazo de su férmula infantil.

Desde un punto de vista positivo, la posicién en el minorista de bisuteria Lovisa DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

Holdings afiadié valor. Lovisa ha creado un modelo de negocio de integracién PN
vertical que puede responder con rapidez a las tendencias dindmicas en el
mercado de los accesorios y ofrece un amplio surtido de productos con
mdrgenes elevados. Sus directivos mantienen la disciplina en cuanto a las Servicios financieros 27,29
ubicaciones de las tiendas y los precios del alquiler de los locales, y eso impulsa

Materiales 22,18
la rentabilidad y liquidez de la firma.

Asistencia sanitaria 16,72

Bienes de consumo bdsico 10,47

Bienes de consumo discrecional 5,61

El fondo tiene como objetivo la obtencién de rentas y el crecimiento del capital
a largo plazo, fundamentalmente mediante la inversién en valores de renta Energia 4,20
variable, instrumentos de deuda corporativa y derivados en Australia. Los
gestores se centran en buscar valores grandes y medianos, aunque también
pueden invertir en empresas mds pequefias que cumplan sus criterios de Servicios de comunicacién 3,18
inversion. No olvidan los datos fundamentales de las empresas y se centran en
la experiencia y la competencia de los equipos directivos. La estrategia presenta
un sesgo hacia empresas de alta calidad con una ventaja competitiva sostenible, Empresas industriales 1,29
que generen flujos de efectivo libre elevados y cuyo crecimiento de los beneficios
sea sdlido. La posicion de alta convicciéon en Pinnacle Investment Management
ofrece un amplio margen de crecimiento, ya que la firma estd incorporando
afiliados e incrementando la distribucion de productos en el extranjero para
garantizar que sigue recibiendo elevado flujos de entrada netos.

Tecnologias de la informacién 4,10

Inmobiliario 2,99

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de accién e, et oo Mo oo e ocen | Cecder Mot odiar
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada

Acciones A (AUD) 06.12.1991 06.12.1991 1,3% 2,8% 50,2% 48,7% 8,5% 1 201,4% 1 560,6% 8,5%
Acciones A-ACC (AUD) 25.09.2006 25.09.2006 1,3% 2,8% 50,3% 48,7% 8,5% 176,5% 196,7% 6,3%
Acciones A-MINCOME (G) (USD) 22.12.2021 22.12.2021 -5,6% -4,4% - - - -9,8% -3,2% -7,3%
Acciones I-ACC (USD) 25.04.2018 25.04.2018 -4,6% -4,4% 38,5% 30,2% 6,7% 41,0% 31,3% 71%
Acciones Y (EUR) 26.01.2022 26.01.2022 9,1% -8,6% - - - 0,3% 5,1% 0,3%
Acciones Y-ACC (AUD) 25.03.2008 25.03.2008 2,1% 2,8% 56,6% 48,7% 9,4% 181,5% 162,1% 71%
Acciones Y-ACC (EUR) 28.04.2021 28.04.2021 9.2% -8,6% - - - 2,9% 5,0% 1,4%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*Indice de referencia: Australia All Ordinaries hasta el 31.03.2000; S&P ASX 300 hasta el 28.06.2002; en lo suces/o, S&P ASX 200. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Fidelity
Funds

China Consumer Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 4.266 MILLONES USD
Examen de los resultados

El mercado chino de renta variable cerré el ejercicio con pérdidas provocadas
por diversos factores, entre los que se encuentra un ritmo de subidas de tipos

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

por parte de la Reserva Federal de EE. UU. (Fed) mds rdpido de lo previsto y sus mercado F;N
consecuencias para la clase de activo en el gigante asidtico, y los (USD) (*)
confinamientos impuestos en el pais en 2022, en un intento por cqntrolor el brote Tencent Holdings 421.480.260 9,88
de COVID-19. El conflicto entre Rusia y Ucrania y la consiguiente escalada - -
repentina de los precios del crudo y las materias primas, asi como la persistencia Alibaba Group Holding (CN) 341.042.022 7,99
del debilitamiento del mercado de la vivienda en China y la polémica que ha AIA Group 234.002.662 5,48
rod'ecxdo a Ig ‘politico dg covid cero del’ pais tampie’n afectaron a la renta Ping An Insurance Group (H) 231.239.342 5,42
variable. Asimismo, los inversores seguian mostrdndose apagados en un - -
contexto en el que recalibraban cudl seria el ritmo de la recuperacién del Kweichow Moutai (A) 212.422.351 4,98
consumo interno tras la relajacion de las restricciones derivadas del virus y la Meituan (B) 176.735.484 4,14
intensificacion de los temores en el plano geopolitico. China Mengniu Dairy 160.485.286 3,76
o o ) ) o . » Hong Kong Exchanges and Clearing 122.522.818 2,87
El fondo registr6 un rendimiento inferior al indice durgn_te el per[odo. La seleccion Shenzhou International Group Holdings 116.251.387 2,72
de valores en el sector de bienes de consumo bdsico lastré la rentabilidad,
mientras que la asignacién infraponderada a servicios financieros contribuyé a ID.com (A) 107.320.702 2,52
ella. Desde el punto de vista de los valores concretos, la exposicién a China
Mengniu Dairy resté rentabilidad debido a las malas previsiones y una ejecucion
deficiente por parte de su equipo directivo, que despertd temores en cuanto a
las perspectivas de crecimiento de la compaiiia. La posicion en Shenzhou DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
International Group Holdings cercené la rentabilidad. El valor se vio
negativamente afectado por la intensificaciéon del miedo a una recesién global PN
y una desaceleraciéon de su negocio. La posicion en Bilibili mermé la (%)
rentabilidad, ya que la compaiia tuvo que afrontar retrasos en las licencias de Bienes de consumo discrecional 3714
sus juegos debido al endurecimiento de la regulacién del sector de los !
videojuegos por parte de Pekin. En cambio, la posicién de conviccion en AIA Bienes de consumo bdsico 15,70
Group contribuyé a la rentabilidad, ya que la firma presenté un elevado valor Servicios financieros 1378
derivado de sus nuevas actividades y un crecimiento excepcional en todos los !
paises en los que estd presente. En bienes de consumo discrecional, la Tecnologias de la informacion 12,91
exposicién a Trip.cqm y Galaxy Entertainmen? Qroup cﬁcdié_ ycl_or‘ Ambas Pagarés vinculados a renta variable 5,01
empresas se consideraban dos de las principales beneficiarias de la
recuperacién econémica generalizada vivida a principios de 2023. Asistencia sanitaria 4,96
Empresas industriales 4,22
La fuerte reactivacion de China siguié ganando impulso, y es probable que siga Materiales 118
liberando demanda acumulada en el universo del consumo. China se mantiene - .
en la senda de ofrecer oportunidades con un perfil de riesgo/recompensa Energia 0,93
atractivo, ya que, a corto plqzo, el pais estd en mejor situacion que otros gracias Servicios de comunicacién 0,76
a que goza de una economia relativamente sana. El crecimiento impulsado por
el consumo ha ganado fuerza tras la puesta en marcha de politicas de estimulo
por parte de las autoridades. Asi pues, Meituan (B), Alibaba Group Holding (CN)
y IJD.com (A) son posiciones clave en la cartera. En bienes de consumo bdsico,
existe una posicion en Kweichow Moutai (A), que cuenta con una marca sélida y
domina el mercado premium de baijiu.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién | ':‘e:hn‘:id; Re:ull:dos accién In:lllcled accién In:llcled accién accién In:lncled accién
anzamiento esde acumulativa 9™V geymulativa 9€UMYI99° gnydlizada  acumulativa  @U™'99° anyalizada
Acciones A (USD) 23.02.2011 23.02.2011 -7,9% -5,8% -25,0% -22,7% -5,6% 56,0% 31,7% 3,7%
Acciones A (EUR) 23.02.2011 23.02.2011 -12,1% -10,0% -18,0% -15,4% -3,9% 94,0% 64,1% 5,6%
Acciones A (GBP) 23.02.2011 23.02.2011 -8,0% -5,9% -18,0% -15,3% -3,9% 100,6% 70,1% 5,9%
Acciones A (SGD) 01.08.2011 01.08.2011 -11,2% 9,0% -24,5% -22,1% -5,5% 55,1% 38,4% 3,8%
Acciones A-ACC (USD) 23.02.2011 23.02.2011 -7,9% -5,8% -25,0% -22,7% -5,6% 56,1% 31,7% 3,7%
Acciones A-ACC (EUR) 23.02.2011 23.02.2011 -12,1% -10,0% -18,0% -15,4% -3,9% 93,5% 64,1% 5,6%
Acciones A-ACC (HKD) 13.04.2011 13.04.2011 -7,9% -5,8% -25,0% -22,7% -5,6% 44,6% 20,3% 3,1%
Acciones A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021 -13,5% -11,2% - - - -26,3% -24,3% -16,3%
Acciones A-ACC (AUD) (cubiertas) 09.04.2014 09.04.2014 -8,8% -7,3% -29,3% -29,1% 6,7% 13,0% 19,8% 1,4%
Acciones A-ACC (EUR) } ; B } £ 70 700 }
(cubiertas EUR/USD) 22.02.2023 22.02.2023 5,7% 7,9%
Acciones B-ACC (USD) 09.11.2022 09.11.2022 - - - - 19,6% 21,4% -
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -12,6% -10,0% -20,1% -15,4% -4,4% 14,8% 27,6% 2,0%
Acciones E-ACC (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 -12,8% -10,0% -21,0% -15,4% -4,6% 74,4% 71,7% 5,2%
Acciones I-ACC (USD) 15.12.2014 15.12.2014 -7,0% -5,8% -21,2% -22,7% -4,7% 25,5% 17,4% 2,7%
Acciones I-ACC (GBP) 28.07.2021 28.07.2021 -7,0% -5,9% - - - -25,9% -21,9% -15,7%
Acciones W (GBP) 29.01.2021 29.01.2021 -7,1% -5,9% - - - -41,5% -38,2% -21,2%
Acciones Y-ACC (USD) 23.02.2011 23.02.2011 -7,1% -5,8% 21,7% -22,7% -4,8% 72,0% 31,7% 4,5%
Acciones Y-ACC (EUR) 12.02.2014 12.02.2014 -11,4% -10,0% -14,4% -15,4% 3,1% 53,4% 58,3% 4,8%

findice de referencia: MSCI China Index (Net).
Indice de referencia cubierto AUD: MSCI China Index (Net) Hedged to AUD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 3.570 MILLONES USD
Examen de los resultados
Los mercados chinos de renta variable registraron poca rentabilidad durante el

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

ejercicio finalizado en abril de 2023. Las estrictas restricciones derivadas de la Valor de
politica de covid cero y una larga crisis inmobiliaria pasaron factura a la renta mercado F;N
variable del gigante asidtico, que recuperé parte del terreno perdido tras una (USD) (%)
reapertura antes de lo previsto en los Ultimos coletazos del 2022. Este giro Alibaba Group Holding (CN) 222.908.307 624
promercado, unido a las politicas de estimulo en el mercado de crédito y el - .
sector inmobiliario, llevé a una recuperacién generalizada y reactivé el interés Tencent Holdings 198.031.796 5,55
de los inversores, que anticipaban una recuperacién sélida liderada por el China Construction Bank (H) 121.326.521 3,40
consumo. No obstante! la conﬂon.zcx del mercado se debilité en el l:l|tII:TIO tramo Industrial & Commercial Bank of China (H) 120.366.017 3,37
del periodo con motivo de la irregularidad de los datos econémicos, que -
llevaron a temer por el ritmo y la sostenibilidad de la recuperacién china. La China Resources Land 99.609.910 2,79
exacerbaciéon de las tensiones geopoliticas con EE. UU. también lastré la PetroChina (H) 99.400.651 2,78
confianza de los inversores. Galaxy Entertainment Group 96.974.512 2,72
China Petroleum & Chemical (H) 94.071.254 2,63
El fondo supero al_ indice de refgrencia _durante el periodo.‘ En el U[ni_verso de BOC Aviation 93.794.278 2,63
consumo chino, la infraponderacién en gigantes del comercio electrénico como
JD.Com y Meituan contribuyéd a la rentabilidad relativa. Ademds de las WH Group 86.670.943 2,43
turbulencias geopoliticas, a los inversores les siguié preocupando el
encarnizamiento de la competencia en el espacio del comercio electrénico en
China, que provocé ventas masivas en el sector en el primer trimestre de 2023.
Entretanto, la asignacién a valores de empresas energéticas afiadié valor DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
relativo. Las acciones de PetroChina (H) y Sinopec subieron, ya que el creciente
desequilibrio entre oferta y demanda, provocado por la escasez global de oferta PN
y la creciente demanda de los mercados emergentes, dispararon unos precios (%)
del crudo que dispararon a su vez a las petroleras. En cambio, la asignacién Bienes de consumo discrecional 2185
infraponderada a aseguradoras chinas, motivada por la poca conviccién del !
gestor en el sector, recorté ligeramente las ganancias. Algunas aseguradoras, Servicios financieros 13,35
como Ping An Insurance subieron como reflejo de la recuperacion de los seguros Tecnologias de la informacion 12,32
de vida en el gigante asidtico. Las acciones en la cadena de concesionarios de
vehiculos Zhongsheng Group bajaron en un contexto de debilitamiento de la Bienes de consumo basico 9,16
demanda de automéviles e intensas guerras de precios en el pais. Inmobiliario 798
Material 7,50
Nitin Bajaj tomé el relevo en la gestion del fondo a partir del 30 de septiembre : er,la e
de 2022. A su llegada, realizé importantes cambios de posicionamiento en lo Energia 717
que respecta a la asignacion sectorial. No obstante, el estilo orientado al valor Pagarés vinculados a renta variable 568
del fondo sigue muy presente. Y lo que es mds importante: el gestor seguird - - :
haciendo hincapié en la seleccién ascendente de valores con un enfoque Empresas industriales 5,03
centrado en el valor a través de las herramientas de investigacion y andlisis Asistencia sanitaria 3,34
internas de Fidelity. En resumen, el gestor cree que la calidad de los modelos — —
de negocio y las valoraciones ofrecerdn una rentabilidad constante a lo largo Empresas de servicios publicos 1,75
del tiempo. Fondo abierto 0,00
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aio Cinco anos Desde el lanzamiento
Clase de o gina® Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién Ianezf:hn‘:i::to Re:t;l;g:os accién ucl:riluclea do accién acI:::uclz do accién accion Q(:::1LCIZ do accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 18.08.2003 18.08.2003 7,0% -5,6% -6,4% -20,9% -1,3% 639,2% 466,6% 10,7%
Acciones A (GBP) 04.10.2004 04.10.2004 6,9% 5,7% 2,3% -13,4% 0,5% 633,5% 475,6% 11,3%
Acciones A (SGD) 02.04.2007 02.04.2007 3,2% -8,8% 5,8% -20,3% -1,2% 111,2% 62,1% 4,8%
Acciones A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 6,9% -5,6% -6,4% -20,9% -1,3% 12,4% 9,3% 1,5%
Acciones A-ACC (EUR) 24.09.2007 24.09.2007 2,1% 9,8% 2,4% -13,5% 0,5% 89,0% 38,9% 4,2%
Acciones A-ACC (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 7,0% -5,5% -6,3% -20,9% -1,3% 79.3% 35,9% 5,3%
Acciones C (USD) 05.11.2007 05.11.2007 5,9% -5,6% -11,0% -20,9% 2,3% 15,4% -2,4% 0,9%
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 1,6% 9,8% -0,1% -13,5% - 53,1% 37,4% 6,3%
Acciones E-ACC (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 1,3% 9,8% -1,4% -13,5% 0,3% 104,9% 72,0% 6,8%
Acciones I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 8,0% -5,6% -1,6% -20,9% 0,3% 31,9% 8,8% 4,6%
Acciones I-ACC (EUR) 08.04.2020 08.04.2020 3,1% 9,8% - - - 15,2% -11,7% 4,7%
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 3,4% -8,8% -4,8% -20,3% -1,0% 12,6% -7,2% 1,5%
Acciones X-MINCOME (USD) 16.12.2020 16.12.2020 9,0% -5,6% - - - 4,8% -35,6% 2,0%
Acciones Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 7,8% -5,6% -2,3% -20,9% -0,5% 77,0% 23,8% 6,1%
Acciones Y (GBP) 26.10.2009 26.10.2009 7,8% 5,7% 6,8% -13,4% 1,3% 149,7% 70,5% 7,0%
Acciones Y (SGD) 05.10.2015 05.10.2015 4,1% -8,8% -1,6% -20,3% 0,3% 44,9% 13,2% 5,0%
Acciones Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 7,9% -5,6% -2,3% -20,9% -0,5% 128,7% 56,5% 5,6%
Acciones Y-ACC (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 3,0% 9,8% 6,8% -13,5% 1,3% 116,1% 49,8% 8,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230

*indice de referencia: MSCI China (Net) hasta el 31.01.2008; en lo sucesivo, MSCI China 10% Capped (Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 132 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable china bajé durante el ejercicio. La pandemia de COVID-19
provocé un confinamiento generalizado que lastré la economia interna. Mds
tarde, un boicot hipotecario reactivé el temor por el sector inmobiliario y el
incremento del riesgo de impago para la banca. Las tensiones entre EE. UU. y
China escalaron a lo largo del periodo analizado después de que el pais
norteamericano endureciese sus restricciones en el espacio de la biofabricacién
y los semiconductores y puso en riesgo de expulsion de sus respectivos parqués
a una serie de empresas chinas cotizadas en Estados Unidos. Para reactivar la
economia, las autoridades del gigante asidtico anunciaron varias medidas de
estimulo, entre ellas, la flexibilizacién de la politica monetaria y los cambios
normativos favorables para las empresas de los sectores inmobiliario, de
Internet y de videojuegos. Ademas, China reabrié totalmente sus fronteras en
2023, lo que mejord las perspectivas de recuperacién econémica.

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo debido,
sobre todo, a la seleccién de valores en los sectores de servicios financieros,
energia y asistencia sanitaria. El proveedor de servicios de gestion de inmuebles
Greentown Service Group bajé en un contexto de debilidad generalizada del
sector inmobiliario. El gigante del comercio electrénico JD.Com (A) cayé debido
al temor sobre la intensa competencia en el seno del sector, ya que el consumo
interno se vio debilitado por la COVID-19. El gestor de centros de datos GDS
Holdings vio cémo sus acciones bajaban en un contexto de menor demanda de
servicios en la nube, ralentizacién del ritmo de ocupacién de instalaciones,

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Tencent Holdings 12.525.902 9,52
Alibaba Group Holding (CN) 7.606.485 578
Taiwan Semiconductor Manufacturing 6.717.993 5,11
Meituan (B) 5.706.001 4,34
China Merchants Bank (H) 4.748.417 3,61
Lenovo Group 4.482.022 3,41
ID.com (A) 3.578.651 2,72
LONGi Green Energy Technology 3.330.774 2,53
NARI Technology (A) 3.104.614 2,36
Shenzhen Gas (A) 3.042.664 2,31

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

PN

precios de la energia mds elevados y condiciones de financiacion mds duras. (%)
En cambio, la posicién en la agencia de viajes online Trip.com dio byer}gs Tecnologias de la informacién 28,26
resultados debido a la recuperacién de los desplazamientos tras la relajacién
de las restricciones de movilidad. Bienes de consumo discrecional 24,72

Empresas industriales 12,11
Los gestores adoptan un enfoque temdtico hacia la inversién basada en el Asistencia sanitaria 996
andlisis fundamental ascendente, en busca de empresas innovadoras centradas — - :
en el crecimiento y la calidad a un precio razonable. Aplican una amplia Pagarés vinculados a renta variable 7,73
comprension de las innovaciones en tecnologia, estilo de vida y medioambiente Servicios financieros 6,19
que dan una nueva forma al mundo para identificar oportunidades de -
crecimiento que pasan desapercibidas, tratando de capitalizar la aceleracion Materiales 2,77
de la innovacion en China. Las consideraciones sobre aspectos Empresas de servicios publicos 231
medioambientales, sociales y de gobernanza (ESG) estdn integradas en el —— .
proceso de inversidn. Por lo tanto, el fondo se encuentra sobreponderado en los Inmobiliario 2,22
sectores de tecnologias de la informacién y empresas industriales. Bienes de consumo bdsico 1,82

Energia 1,75
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento

Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados T Indice* Tz Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada

Acciones A (USD) 23.11.2009 23.11.2009 -8,8% -4,1% -31,0% -14,4% -7,1% 11,2% 54,5% 0,8%
Acciones A-ACC (USD) 24.03.2021 24.03.2021 -8,8% -4,1% - - - -44,2% -30,9% -24,2%
Acciones A-ACC (EUR) 23.11.2009 23.11.2009 -12,9% -8,3% -24,5% -6,4% -5,5% 51,1% 109,7% 3,1%
Acciones A-ACC (HKD) 31.05.2010 31.05.2010 -8,7% -4,0% -31,0% -14,4% -7,2% 22,4% 70,8% 1,6%
Acciones A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021 -14,2% 9,6% - - -32,6% -20,1% -20,5%
Acciones A-ACC (SGD) 10.03.2021 10.03.2021 -11,8% -7,3% - - -46,2% -33,4% -25,2%
é‘é%‘}ﬂi%f‘ ACC (SGD) (cubertas 24032021 24032021  -9,8% 7,3% . . -45,0% -31,5% -24,8%
Acciones D-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 -13,4% -8,3% - - -42,2% -27,6% -22,6%
Acciones E-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 -13,6% -8,3% - - -42,6% -27,6% -22,8%
Acciones I-ACC (USD) 10.03.2021 10.03.2021 -7,9% -4,1% - - -44,6% -32,8% -24,1%
Acciones I-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 -12,0% -8,3% - - -40,2% -27,6% -21,3%
Acciones W-ACC (GBP) 10.03.2021 10.03.2021 -8,1% -4,2% - - - -39,0% -25,7% -20,6%
Acciones Y-ACC (USD) 23.11.2009 23.11.2009 -8,1% -4,1% -28,1% -14,4% -6,4% 23,3% 54,5% 1,6%
Acciones Y-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 -12,0% -8,3% - - -40,5% -27,6% -21,6%
Acciones Y-ACC (SGD) 24.03.2021 24.03.2021 -11,3% -7,3% - - -43,7% -31,5% -23,9%

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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*indice de referencia: MSCI China Zhong Hua 10% Index (Net) hasta el 24.02.2021; en lo sucesivo, MSCI China /|l Shares Index (Net)ANo 230
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 514 MILLONES USD
Examen de los resultados
La renta variable de los mercados emergentes asidticos bajé a lo largo del

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

ejercicio. Las presiones inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron haciendo Valor de PN
mella en la confianza de los inversores. Los mercados recalibraron sus mercado .
expectativas en cuanto al techo de los tipos de interés globales, ya que la (USD) (%)
inflqcién se mantuvo en niveles por encima del pbjetivo en la moyp(io de Taiwan Semiconductor Manufacturing 42.877.922 8,35
regiones de todo el mundo. Las turbulencias que recientemente se han vivido en -
el sector bancario global y el miedo al contagio también exacerbaron la Tencent Holdings 32.999.693 6,42
volatilidad del mercado en la regién. El optimismo que despertaba la reapertura Samsung Electronics 25.678.019 5,00
de China y la posterior recuperacién econémica refprzé la confjgnzc. No Alibaba Group Holding (CN) 22.694.749 4,42
obstante, estas ganancias las opacaron en parte las tensiones geopoliticas entre
EE. UU. y el gigante asidtico. ICICI Bank 14.171.508 2,76
SK Hynix 14.010.787 2,73
El fondo quedé por delante del indice de referencia durante el ejercicio. La Axis Bank 11.514.480 2,24
asignacion activa al sector financiero dio sus frutos en un entorno de tipos al Bytedance 8.506.567 1,66
alzu._ Las posiciones en _I‘os bancos ‘privados de mas calidad de Asia HDFC Bank 8.120.646 158
contribuyeron a la rentabilidad. Por ejemplo, las posiciones en bancos de
China Overseas Land & Investment 7.332.642 1,43

Indonesia y la India como HDFC Bank, Housing Development Fin Corp, Bank
Mandiri y Axis Bank elevaron la rentabilidad. La posicién en Zhongsheng Group
cayé en un contexto de debilitamiento de la demanda de automéviles y guerras
de precios cada vez mds intensas en el pais. Las acciones de Mobile World
acabaron en rojo, ya que los inversores se mostraron precavidos en cuanto al
gasto en gran consumo en Vietnam. No obstante, la empresa ofrece perspectivas
de crecimiento a largo plazo.

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

(%)
El gestor favorece a aquellas empresas que cuentan con franquicias sélidas, China 36,03
ventajas competitivas sostenibles, un margen razonable de crecimiento de cara India 15,90
al futuro, precios atractivos con un buen perfil riesgo/recompensa, balances !
sélidos, y una excelente capacidad de gestién del capital. En servicios Corea 10,25
financieros, el gestor mantiene posiciones de alta conviccion en ICICI Bank y Axis Area de Taiwdn 9,70
Bank. También favorece a China Yongda Automobiles debido a sus atractivas
perspectivas y potencial alcista adicional en cuanto al retorno del capital, RAE de Hong Kong de la RPC 8,33
gracias a su expansion hacia marcas de vehiculos propulsados con nuevas Indonesia 8,24
energias.
Australia 2,22
Irlanda 1,93
Tailandia 1,87
Malasia 1,70
Filipinas 1,62
Singapur 1,61
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
.z Fecha de Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 <. Indice* -
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 21.04.2008 21.04.2008 -2,0% -6,8% 4,5% 1,9% 0,9% 98,7% 64,2% 4,7%
Acciones A (EUR) 21.04.2008 21.04.2008 -6,4% -11,0% 14,3% 11,5% 2,7% 185,5% 136,7% 7,2%
Acciones A-ACC (USD) 21.04.2008 21.04.2008 -2,0% -6,8% 4,5% 1,9% 0,9% 98,8% 64,2% 4,7%
Acciones A-ACC (EUR) 21.04.2008 21.04.2008 -6,5% -11,0% 14,2% 11,5% 2,7% 184,1% 136,7% 7,2%
Acciones A-ACC (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 -2,0% -6,8% 4,5% 1,9% 0,9% 75,7% 52,4% 5,1%
Acciones A-ACC (PLN) (cubiertas) 06.08.2012 06.08.2012 5,0% 2,0% 51% 7.2% 1,0% 82,2% 73,9% 5,7%
Acciones E-ACC (EUR) 06.06.2011 06.06.2011 -7,1% -11,0% 10,0% 11,5% 1,9% 91,7% 88,9% 5,6%
Acciones I-ACC (USD) 27.02.2012 27.02.2012 -1,0% -6,8% 9,9% 1,9% 1,9% 97,0% 52,5% 6,3%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -1,2% -7,0% 19,1% 11,7% 3,6% 129,9% 93,1% 9,5%
Acciones Y-ACC (USD) 14.10.2008 14.10.2008 -1,1% -6,8% 9,0% 1,9% 1,7% 278,2% 174,0% 9,6%
Acciones Y-ACC (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 -5,7% -11,0% 19,1% 11,5% 3,6% 21,1% 12,1% 3,6%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

‘ Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*Indice de referencia: MSCI Emerging Asia Composite Index (Net) hasta el 13/07/2022; en lo sucesivo, MSCI Emprging Markets Asia Index (Net).

Indice de referencia cubierto PLN: MSCI Emerging Asia Index (Net) Hedged to PLN. N®230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 245 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable de la regién emergente de Europa, Oriente Medio y Africa
(EMEA) bajé durante el periodo. La guerra entre Rusia y Ucrania agité los

Emerging Europe, Middle East and Africa Fund

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercados financieros, al igual que una inflacién desbocada, el ajuste de la mercado F;/N
politica monetaria de los bancos centrales y el incremento del nerviosismo por (USD) (%)
<—;-I precimiento global. Nq,obstonte'-, la clase dg activos se _h.o estabilizado en los Al Rajhi Bank 17.533.966 7,16
Ultimos meses en la region, y registra rentabilidades positivas en lo que va de -
afio. Por sectores, servicios financieros, servicios de comunicacién y materiales Kaspi KZ GDR 16.227.511 6,63
fueron los mds rezagados. En cambio, tecnologias de la informacion (Tl) y bienes Naspers (N) 13.155.188 5,38
de consumo discrecionol fuerqn dos d’e los que mq’ls'rentobilidod generaron. Piraeus Financial Holdings 8.954.470 3,66
Desde el punto de vista del estilo, los titulos de crecimiento superaron a los de -
valor, si bien ambos acabaron con pérdidas. AngloGold Ashanti 8.439.661 3,45
OMV AG 7.813.961 3,19
El fondo superé al indice de referencia durante el periodo. Por paises, la Wizz Air Holdings 7.361.760 3,01
acertada seleccion de valores en Kazajistan contribuyé a la rentabilidad. Por Standard Bank Group 7.285.561 2,98
sectores, una seleccién de titulos positiva en servicios financieros afadié valor:
Kaspi KZ GDR, Piraeus Financial Holdings y Erste elevaron la rentabilidad, a Absa Group 6.010.905 2,48
pesar de la debilidad del sector. En cambio, las compaiias mineras Jubilee OPAP 5.842.381 2,39
Metals, Alphamin Res y Sibanye-Stillwater se vieron negativamente afectadas por
la debilidad general del sector.
Los gestores utilizan un enfoque de seleccién de valores ascendente, que hace DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
que el posicionamiento del fondo por sectores y paises refleje el niUmero de PN
oportunidades de inversion atractivas disponibles. Mantienen el sesgo hacia )
materias primas como el aluminio, el cobre o el estafio, que gozan de buenas o 5
perspectivas de demanda a largo plazo, a diferencia del mineral de hierro. El Sudadfrica 28,39
fondo estd expuesto a la compaifiia cotizada en Canadd First Quantum Minerals. Arabia Saudi 11,99
Se trata de una minera especializada en cobre con sus activos mds importantes - -
en Zambia. Los gestores también favorecen a Glencore, una firma de recursos Reino Unido 8,64
naturales diversificada que produce y comercializa materias primas. En servicios Grecia 736
financieros, algunas posiciones de la cartera son Erste, Komercni, Absa Group o — :
FirstRand. Estos bancos han sido capaces de convertir la subida de tipos en un Kazajistan 6,63
aumento de sus beneficios y ofrecen rendimientos de dividendos entre el 7 y el Suiza 500
9%, que probablemente apuntales los precios de sus productos cuando la - :
Reserva Federal de EE. UU. revierta la tendencia de su politica monetaria. El Polonia 4,66
banco kazajo Kaspi KZ GDR es la mayor posiciéon de la cartera en términos Austria 319
absolutos, ya que las perspectivas para sus fundamentales siguen siendo — .
solidas. Emiratos Arabes Unidos 3,09
Catar 2,75
Irlanda 2,73
Canadd 2,57
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accién accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 11.06.2007 11.06.2007 -8,2% -11,6% -36,9% -18,9% -8,8% 3,7% -14,2% 0,2%
cciones .Uo. .Uo. -12,4% =15,97% -91,U% -11,2% -/, 17 , 7% ,070 N
Acci A (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 12,4% 15,5% 31,0% 11,2% 7,1% 25,9% 3,8% 1,5%
Acciones A (GBP) 11.06.2007 11.06.2007 -8,4% -11,7% -31,0% -11,1% -7,2% 62,5% 34,4% 3,1%
Acciones A-ACC (USD) 11.06.2007 11.06.2007 -8,2% -11,6% -36,9% -18,9% -8,8% 3,7% -14,2% 0,2%
Acciones A-ACC (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 -12,5% -15,5% -31,0% -11,2% -7,1% 25,7% 3,8% 1,4%
Acciones A-ACC (PLN) (cubiertas) 06.08.2012 06.08.2012 -1,4% -7,8% -24,3% -7,0% -5,4% 3,3% 7,2% 0,3%
cciones k- .Uo. .Uo. - (] - (J - (] - (] - (] (] (] (]
Acci E-ACC (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 13,1% 15,5% 33,5% 11,2% 7,8% 11,5% 3,8% 0,7%
Acciones I-ACC (USD) 25.10.2017 25.10.2017 -7,3% -11,6% -33,6% -18,9% -7,9% -29,0% -12,6% -6,0%
Acciones Y-ACC (USD) 14.07.2008 14.07.2008 -7,5% -11,6% -34,1% -18,9% -8,0% 5,1% -21,0% -0,4%
Acciones Y-ACC (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -11,7% -15,5% -28,0% -11,2% -6,4% 9,0% -6,0% -1,0%

*indice de referencia: MSCI Emerging Markets EMEA 5% Capped (Net).

indice de referencia cubierto PLN: MSCI Emerging Markets EMEA 5% Capped Hedged to PLN (Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Fidelity
Funds Emerging Markets Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 3.551 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
Los mercados emergentes cayeron a lo largo del periodo analizado en un
contexto de continvidad de las tensiones geopoliticas, el impacto de los Valor de
confinamientos provocados por el COVID-19 en China y una elevada inflacién en mercado F;N
todo el mundo. Los mercados se vieron lastrados cuando la Reserva Federal de (USD) (%)
EE. UU. (Fed) apunté al endurecimiento de las condiciones de financiacién antes Taiwan Semiconductor Manufacturing 269.779.458 760
de emprender decididamente la senda de la subida de tipos para controlar la .
inflacion. Los bancos centrales de los mercados emergentes también empezaron HDFC Bank 251.307.797 7,25
a endurecer su politica monetaria de forma veloz y agresiva tras comprobar que Naspers (N) 161.327.320 4,54
la inflacién subia muy por encima de los respectivos objetivos, exacerbada por AIA Group 154.650.559 435
la guerra en Ucrania. Los mercados recuperaron algo de fuerza en la segunda - - - g
mitad del periodo analizado gracias a la reapertura de la economia en China China Mengniu Dairy 136.166.027 3,83
y la relajacién de los reguladores en la supervision de empresas de Internet e Samsung Electronics 135.642.665 3,82
!nmo!oiliqriqs. Nq obstante, a partir de marzo, se instalé un ambiente de menor Bank Central Asia 120.547.902 3,39
interés por el riesgo, como respuesta a los acontecimientos en los planos -
geopolitico y de la regulacién que afectaban a China y las turbulencias del Kaspi KZ GDR 119.116.141 335
sector bancario en los mercados desarrollados. Alibaba Group Holding ADR 109.579.391 3,09
ICICI Bank ADR 103.802.579 2,92

El fondo generé una rentabilidad negativa y registré un rendimiento inferior al
indice a lo largo del periodo. Las pérdidas registradas en China, Brasil y Corea

del Sur se compensaron parcialmente con las ganancias obtenidas en la India
y Kazajistan. Por sectores, la seleccién de valores en bienes de consumo bdsico DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
y tecnologias de la informacién (Tl) rebajé la rentabilidad, pero resultd ser
fructifera en servicios financieros. Las posiciones en empresas de sectores PN

vinculados al sector inmobiliario chino, como Beijing Oriental Yuhong, no (%)
brillaron en exceso. Zhongsheng Group resté rentabilidad en un contexto de

o . h Lo India 18,10
temor por la sensibilidad de los consumidores a los precios y disminucién del .
poder adquisitivo. Se favorecié a las posiciones del sector financiero HDFC Bank Area de Taiwdn 15,02
y Kaspi KZ GDR, puesto que ambos bancos ofrecieron resultados alentadores a China 1487
lo largo de todo el ejercicio. !
RAE de Hong Kong de la RPC 9,82
La renta variable global sigue siendo susceptible a la elevada incertidumbre Sudadfrica 6,94
econoémica en cuanto a lo que depararad el futuro para la economia y los tipos Corea 665
de interés. Los mercados emergentes siguen ofreciendo oportunidades que — -
convencen y el atractivo relativo de las valoraciones frente a las de los mercados México 4,40
desarrollados, sobre todo de los EE. UU. crea el caldo de cultivo para que haya Indonesia 425
buenas oportunidades de obtener rentabilidades elevadas con valores de - .
mercados emergentes a lo largo del tiempo. El fondo cuenta con una cartera de Brasil 3,45
empresas bien capitalizadas con balances infraapalancados, al tiempo que Kazajistdn 3,35
mantiene un posicionamiento conservador en un contexto que va a seguir siendo
complejo. Irlanda 2,95
Canadd 2,25
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de . Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* P
Clase de accién ; accién accién accion accién accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 18.10.1993 18.10.1993 9,9% -6,5% -11,2% 5,1% 2,3% 171,6% 340,2% 3,4%
Acciones A (EUR) 23.07.2007 23.07.2007 -14,1% -10,7% -2,9% 3,8% -0,6% 39,8% 52,8% 2,1%
Acciones A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -10,0% -6,6% 2,9% 4,0% -0,6% 176,5% 200,7% 6,2%
Acciones A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -13,1% 9,7% -10,6% -4,4% 2,2% 35,7% 50,1% 1,8%
Acciones A (USD) (cubiertas) 12.09.2016 12.09.2016 -6,8% -3,8% 0,4% 5,7% 0,1% 24,6% 36,3% 3,4%
Acciones A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 9,9% -6,5% -11,1% 5,1% 2,3% 75,8% 89,3% 3,5%
Acciones A-ACC (EUR) 02.04.2014 02.04.2014 -14,0% -10,7% -2,9% 3,8% -0,6% 42,8% 50,8% 4,0%
Acciones A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 -15,3% -11,9% 15,6% 23,6% 2,9% 50,3% 71,0% 5,4%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 28.08.2014 28.08.2014 9,7% -7,0% 9,7% -7,0% -2,0% 6,5% 7,0% 0,7%
SeyUapy A (50P) (cublertas 28032018 28032018  -10,8%  -65% 67%  51% 3,6% A67%  66% 3,5%
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -14,5% -10,7% 5,2% 3,8% -1,1% 20,4% 39,8% 2,7%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -14,7% -10,7% -6,4% 3,8% -1,3% 127,7% 215,4% 3,7%
Acciones | (EUR) 22.07.2015 22.07.2015 -13,2% -10,7% 2,0% 3,8% 0,4% 19,7% 24,1% 2,3%
Acciones | (GBP) 20.04.2016 20.04.2016 9,1% -6,6% 2,1% 4,0% 0,4% 49,3% 56,0% 5,9%
Acciones I-ACC (USD) 27.02.2012 27.02.2012 9,1% -6,5% -6,6% 5,1% -1,4% 44,5% 21,3% 3,3%
Acciones I-ACC (EUR) 23.03.2022 23.03.2022 -13,2% -10,7% - - - -17,4% -11,9% -15,9%
Acciones RA-ACC (USD) 10.11.2021 10.11.2021 9,6% -6,5% - - - -33,5% -20,4% -24,2%
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -12,9% 9,7% 9,7% -4,4% -2,0% 10,9% 19,6% 1,3%
Acciones W (GBP) 10.10.2016 10.10.2016 9,2% -6,6% 1,3% 4,0% 0,3% 18,8% 22,0% 2,7%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 9,3% -6,6% 1,3% 4,0% 0,3% 67,6% 68,4% 5,8%
Acciones Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 9,2% -6,5% -7,3% 5,1% -1,5% 27,2% 21,5% 2,5%
Acciones Y (EUR) 08.11.2017 08.11.2017 -13,3% -10,7% 1,6% 3,8% 0,3% -1,3% 2,9% 0,2%
Acciones Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 9,2% -6,5% -7,3% 5,1% -1,5% 38,0% 34,6% 2,2%
Acciones Y-ACC (EUR) 28.08.2014 28.08.2014 -13,3% -10,7% 1,4% 3,8% 0,3% 37,4% 31,4% 3,7%
éﬁg%‘seg)Y'Acc (EUR) (cubiertas 14.02.2018 14.02.2018  -12,3% -6,5% -18,5% 5,1% -4,0% 22,2% -6,4% -4,7%

*indice de referencia: MSCI Emerging Markets hasta el 31.12.2000; en lo sucesivo, MSCI Emerging Markets (Net] ANA MAR’A AYALA CASELLAS

[ndice de referencia cubierto USD: MSCI Emerging Markets Hedged Index to USD.

indice de referencia cubierto EUR: MSCI Emerging Markets Hedged Index to EUR (Net). TradUCtO"-lntérprete Jurado de INGLES
[ndice de referencia cubierto SGD/USD: MSCI EM N USD Tran-83238 Index. -
Indice de referencia cubierto EUR/USD: MSCI EM N USD Tran-83116 Index. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Funds Euro STOXX 50® Fund 2

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 273 MILLONES EUR
Examen de los resultados

La renta variable europea subié a lo largo del ejercicio. Al comienzo del periodo,
la preocupacion cada vez mayor por la inflacién provocé que la mayoria de Valor de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

bancos centrales virase hacia el ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra mercado F:N
de Ucrania no ha dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la (EUR) (%)
crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, gracias ASML Holding 19.646.390 719
a que un invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo, — :
la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 19.210.776 7,03
de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un contagio del sector bancario TotalEnergies 12.260.973 4,49
en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron los buenos SAP 10.685.257 391
resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica de China y la - :
nueva bajada de la inflacion general en EE. UU. Sanofi 9.709.200 3,55
Siemens 9.476.592 3,47
Al tratarse este de un fondo “pasivo” o “indexado”, la cartera estd gestionada L'Oreal 8.893.878 3,25
para proporcionar rentabilidades que se aproximen lo mdximo posible a las del Allianz 7.795.166 2,85
indice, que concentra a las 50 mayores empresas de la zona euro. Sin embargo, Schneider Electric (FR) 7.659.005 280
el fondo incurre en costes y gastos que el indice no tiene, aunque puede — — !
beneficiarse del préstamo de valores, al contrario que el indice. Esto quiere decir Air Liquide 7.258.573 2,66

que la rentabilidad del fondo deberia ser parecida a la del indice, pero no
idéntica. A lo largo del periodo, la clase A-EUR principal del fondo gané un 18 4%

en euros netos, superando el indice, que gandé un 17 8%. La tributacién fue un =
elemento positivo para su diferenciacién con el indice, ya que el tratamiento del DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
fondo en cuanto a retenciones fiscales es mds favorable que el del indice de
PN

rentabilidad total neta. A lo largo del periodo, el error de seguimiento ex post

de la misma clase se situaba, de media, en el 048% (se utiliza una cifra (%)
anualizada a 3 afios, basada en los datos de cierre de los 36 Gltimos meses ;
; o " AP Francia 41,37
para una mayor validez estadistica). Hay varios factores que pueden influir en
esta manera de medir la variabilidad de la rentabilidad del fondo con respecto Alemania 25,68
al indice, entre ellos, las citadas diferencias en cuanto a retenciones fiscales y . .
o t . . A Paises Bajos 13,35
la politica de ajuste parcial del precio del fondo, que estd disefiada para
gestionar las diferencias de seguimiento lo mds estrechamente posible a lo largo Espafia 6,14
del tiempo. Italia 4,88
i o L, Irlanda 4,25
Geode Capital Management LLC, un destacado especialista en la gestion de - -
estrategias de seguimiento de indices, fue nombrado subgestor de inversiones Finlandia 177
el 3 de enero de 2017. Los gestores se esfuerzan por minimizar la desviacion del Bélgica 164
indice utilizando una técnica de seguimiento que consiste en la replicacién total d
de las empresas representadas en él. Téngase en cuenta que la posicién de
efectivo del fondo, y la inversién de efectivo en un fondo de liquidez con fines
de diversificacién, no significa que este se encuentre infraexpuesto al indice, ya
que estas posiciones normalmente se titulizan con contratos de futuros sobre
indices bursdtiles. Esto ayuda a gestionar de forma eficiente los flujos de efectivo
hacia el fondo con un menor coste. Al tener en cuenta la exposicion que se logra
a través de estos contratos de futuros, las ponderaciones de las posiciones del
fondo coinciden en mayor medida con el indice.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de o dima® Clase de i ® Clase de Clase de i ® Clase de
Clase de accién Iaﬁ\izhn‘:i:r:o Re:u;l;::os accién a:::ﬁi do accién ucI:r:I:I‘: do accién accién ucI:r:I:I‘: do accién
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 08.10.1996 03.11.1998 18,4% 17,8% 41,3% 38,9% 7,2% 162,1% 172,8% 4,0%
Acciones A (GBP) 26.06.2000 13.07.2000 23,9% 23,1% 41,2% 39,1% 7,2% 101,8% 110,0% 3,1%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 18,3% 17,8% 41,2% 38,9% 71% 84,1% 81,9% 3,7%
Acciones Y-ACC (EUR) 14.07.2008 14.07.2008 18,5% 17,8% 41,9% 38,9% 7,3% 114,6% 104,5% 5,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*Indice de referencia: EURO STOXX 50 Index. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Funds European Dynamic Growth Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 3.113 MILLONES EUR

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable europea subié (en ddlares estadounidenses) a lo largo del
ejercicio analizado. Al comienzo del periodo, la preocupacién cada vez mayor Valor de
por la inflacién provocé que la mayoria de bancos centrales virase hacia una mercado F;N
postura mds proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra de (EUR) (%)
Ucrania no ha dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la Novo Nordisk (B) (DK) 186.677.306 600
crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, .
gracias a que un invierno mads cdlido hizo descender el precio del gas natural. RELX 138.345.953 4,44
En marzo, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados SAP 136.086.230 4,37
Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un contagio Merck 132.690.360 426
del sector bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los - e
animaron los buenos resultados de las empresas, el avance en la reapertura Experian 130.519.136 419
econdémica de China y la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU. Infineon Technologies 114.582.087 3,68
Air Liquide 101.646.040 3,26
El fondo generd una rentabilidad positiva pero quedé por detrds del indice Rentokil Initial 91.555.952 2,94
durcrjte el periodo. Aunq.ue el fondo debjé hacer frente a algunas dificultgqles Coloplast (8) 90.831.309 2,92
relacionadas con el estilo y la selecciéon de sectores, como la exposicién
sobreponderada a empresas industriales y la infraponderacién en servicios Edenred 72.998.278 2,34

financieros, la acertada seleccion de valores en cada uno de los sectores (sobre
todo, en bienes de consumo bdsico) afiadié valor. En lo que respecta a valores

concretos, Novo-Nordisk (B) (DK) ha sido el que mds ha contribvido a la =
rentabilidad. La empresa se vio beneficiada de las revisiones al alza de los DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
beneficios a lo largo del 2022 y las buenas previsiones para el ejercicio 2023.
PN

Las acciones de Swedish Match subieron tras la oferta de compra presentada
por Philip Morris International en mayo de 2022. En cambio, Teleperformance fue (%)

el mayor detractor de la rentabilidad. Las acciones de la compafiia cayeron con Reino Unido 22 11
fuerza debido a las informaciones sobre una posible investigacion del Ministerio !
de Trabajo de Colombia sobre su filial de moderacién de contenidos en el pais. Alemania 19,30
Francia 18,85
El equipo prefiere empresas que se benefician de los motores del crecimiento Suiza 10,42
estructural frente a las que dependen de vectores de crecimiento externos y -
ciclicos. Estas empresas tienden a encontrarse en sectores con elevadas Dinamarca 8,91
barreras de entrada, cuentan con balances sélidos y generan potentes flujos de Irlanda 7,31
efectivo, ademds de ser capaces de multiplicar su valor intrinseco a través del -
crecimiento. Por sectores, la cartera estd sobreponderada en sectores en los Suecia 4,40
que es necesaria la seleccion de valores, como la tecnologia, las empresas Paises Bajos 3,70
industriales y la asistencia sanitaria, y no estd expuesto a aquellos sensibles al —
entorno macroecondmico, como automocién, banca o energia. Espaiia 3,45
Italia 1,52
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fechade Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 15.01.2001 09.02.2001 5,5% 7,1% 46,6% 37,2% 8,0% 305,5% 224,6% 6,5%
Acciones A (SGD) 11.03.2015 11.03.2015 6,6% 8,2% 34,8% 26,4% 6,2% 78,5% 46,0% 7,4%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 5,4% 7,1% 46,6% 37,2% 8,0% 230,6% 124,2% 7,5%
Acciones A-ACC (HUF) (cubiertas) 28.07.2014 28.07.2014 18,5% 21,0% 64,8% 53,8% 10,5% 153,7% 101,3% 11,2%
Acciones A-ACC (PLN) (cubiertas) 30.09.2013 30.09.2013 13,6% 15,5% 60,4% 49,8% 9,9% 171,6% 128,6% 11,0%
Acciones A-ACC (SGD) (cubiertas) 20.08.2015 20.08.2015 9,1% 10,3% 54,5% 44,2% 9,1% 101,5% 79,8% 9,5%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 9,9% 11,5% 59,5% 49,4% 9,8% 145,2% 105,7% 10,1%
Acciones D-ACC (EUR) 22.08.2018 22.08.2018 4,9% 7,1% - - - 30,6% 36,3% 5,9%
Acciones E-ACC (EUR) 15.01.2001 13.02.2001 4,7% 7,1% 41,2% 37,2% 7,1% 243,6% 222,4% 5,7%
Acciones I-ACC (EUR) 18.02.2016 18.02.2016 6,5% 7,1% 54,1% 37,2% 9,0% 97,9% 72,2% 9,9%
Acciones I-ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 11,6% 12,0% 40,4% 25,4% 7,0% 81,2% 53,8% 8,3%
Acciones I-ACC (USD) (cubiertas) 12.02.2020 12.02.2020 11,0% 11,5% - - - 13,4% 25,4% 4,0%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 6,3% 7,1% 53,0% 37,2% 8,9% 147,5% 88,9% 9,9%
Acciones Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 6,4% 7,1% 53,0% 37,2% 8,9% 204,4% 85,9% 7,4%
Acciones Y-ACC (USD) (cubiertas) 13.12.2017 13.12.2017 10,8% 11,5% 66,4% 49,4% 10,7% 68,6% 51,1% 10,2%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 11,3% 11,9% 52,9% 37,4% 8,9% 146,1% 87,4% 10,4%

*indice de referencia: EURO STOXX (TMI) Mid Europe (Net) hasta el 29.06.2007; en lo sucesivo, MSCI Europe (Nc|). ANA MAR[A AYALA CASELLAS

[ndice de referencia cubierto HUF: MSCI Europe (Net) Hedged to HUF.

indice de referencia cubierto PLN: MSCI Europe (Net) Hedged to PLN. TradUCfO"-lntérprete Jurado de INGLES
indice de referencia cubierto SGD: MSCI Europe (Net) Hedged to SGD. -
indice de referencia cubierto USD: MSCI Europe (Net) Hedged to USD. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 6.467 MILLONES EUR

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable europea subié durante el periodo de doce meses analizado.

Al comienzo del periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacién Valor de

provocé que la mayoria de bancos centrales virase hacia una postura mads mercado F;N
proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha (EUR) (%)
dejado de ser un pro!ole-_m_o. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética SAP 347.825.173 5,38
que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, gracias a que un -
invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo, la Roche Holding 308.047.062 476
quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida Reckitt Benckiser Group 305.232.406 4,72
de Crgdit Suisse en Europa extendieron e] miedo a un contagio del‘sector Industria de Diseno Textil 255.626.150 3,95
bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron -
los buenos resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica Sanofi 236.970.532 3,66
de China y la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU. Associated British Foods 234.916.370 3,63
Sage Group 214.565.192 3,32
El fondo registré una rentabilidad positiva pero se quedd por detrds del indice TotalEnergies 200.837.135 3,11
a lo largo del periodo. Los problemas sef:}oriales y de estilo lastraron la National Grid 196.580.323 304
rentabilidad relativa. La desacertada seleccion de valores en el sector de la
asistencia sanitaria miné la rentabilidad. Fresenius Medical Care fue otro Barclays 196.061.513 3,03

importante detractor de la rentabilidad. La sociedad presentdé unos sélidos
resultados para el ejercicio 2022 en febrero, pero rebajé sus previsiones para el

ejercicio 2023. La ausencia de posiciones en Novo-Nordisk también cercené la =
rentabilidad relativa. La posicion en la inmobiliaria residencial alemana Vonovia DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
fue la que mds redujo la rentabilidad a nivel de valores, debido al temor por su
PN

nivel de endeudamiento en un entorno de tipos al alza. Algunas de estas

pérdidas se compensaron gracias a la exposicion a Inditex. Las acciones de la (%)
firma textil subieron gracias a los buenos resultados del ejercicio 2022 en marzo, Reino Unido 38 46
a pesar de la desaceleracion del beneficio bruto en el primer trimestre de 2022. !
Francia 16,72
El equipo prefiere las empresas de calidad que cotizan a valoraciones atractivas. Alemania 12,36
El fondo suele ofrecer buenos resultados cuando la diferencia en la valoracion Paises Bajos 957
entre los titulos mds caros y los mds baratos se reduce, puesto que tiende a no - :
contar con posiciones en las empresas mds caras del mercado. La cartera se Suiza 8,90
encuentra sobreponderada en bienes de consumo bdsico, que suponen la mayor Espafia 481
exposicion sectorial en términos tanto absolutos como relativos. Esto se debe a .
que el sector cuenta con muchas compaiiias de buena calidad, algunas de las Irlanda 3,58
cuales cotizan a valores préximos a sus minimos desde hace varios afios con Suecia 316
motivo al temor de la inflacion de los costes de produccién. El equipo busca - - :
oportunidades que ofrezcan un buen potencial a medio plazo pero a las que Finlandia 1,38
ahora afecten negativamente los miedos a corto. Austria 0,47
Italia 0,32
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 3,6% 7,1% 16,3% 38,2% 3,1% 1.340,8%  1.280,0% 8,5%
Acciones A (SGD) 27.10.2010 27.10.2010 4,7% 8,2% 7,0% 27,2% 1,4% 62,5% 107,4% 4,0%
Acciones A-ACC (EUR) 02.05.2007 02.05.2007 3,6% 7,1% 16,4% 38,2% 3,1% 50,0% 97,5% 2,6%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 7,9% 11,5% 26,3% 50,5% 4,8% 72,7% 113,6% 6,0%
Acciones C (EUR) 05.11.2007 05.11.2007 2,5% 7,1% 10,6% 38,2% 2,0% 26,4% 99,2% 1,5%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 2,8% 7,1% 12,1% 38,2% 2,3% 107,9% 133,2% 3,3%
Acciones I-ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 4,6% 7,1% 22,4% 38,2% 4,1% 28,2% 43,7% 4,4%
Acciones SR-ACC (EUR) 12.06.2015 12.06.2015 3,8% 7,1% 17,5% 38,2% 3,3% 25,5% 49,9% 2,9%
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 4,9% 8,2% 8,1% 27,2% 1,6% 21,7% 45,8% 2,5%
Acciones W-ACC (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 9,3% 11,9% 21,2% 38,3% 3,9% 58,2% 81,2% 6,0%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,4% 71% 21,4% 38,2% 3,9% 75,6% 95,6% 6,0%
Acciones Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 4,4% 71% 21,3% 38,2% 3,9% 114,9% 156,0% 5,2%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

’ Traductor-lnte'rprete Jurado de INGLES

*Indice de referencia: FTSE World Europe ex-UK hasta el 29.02.2000; en lo sucesivo, FTSE World Europe hasta el $1.12.2019; en lo sucesivo, MSCI Europe (Net).

Indice de referencia cubierto USD: FTSE World Europe USD Hedged Total Return hasta el 31.12.2019; en lo sucerfvo, MSCI Europe (NGNHGZQOJ to USD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 330 MILLONES EUR
Examen de los resultados

La renta variable europea subié durante el periodo de doce meses analizado.
Al comienzo del periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacion
provocé que la mayoria de bancos centrales virase hacia una postura mads
proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha
dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética
que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, gracias a que un
invierno mas cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo, la
quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida
de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un contagio del sector
bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron
los buenos resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica
de China y la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU.

El fondo registré una rentabilidad positiva pero se quedd por detrds del indice
a lo largo del periodo. Los problemas sectoriales y de estilo lastraron la
rentabilidad relativa. La desacertada seleccion de valores en el sector de la
asistencia sanitaria miné la rentabilidad, y la ausencia de exposicién a Novo-
Nordisk fue un importante detractor de la rentabilidad. Fresenius Medical Care
también puso coto a las ganancias. La sociedad presentd unos sélidos
resultados para el ejercicio 2022 en febrero, pero rebajé sus previsiones para el
ejercicio 2023. La posicién en Vonovia fue la que mds redujo la rentabilidad a
nivel de valores, debido al temor por su nivel de endeudamiento en un entorno
de tipos al alza. Algunas de estas pérdidas se compensaron gracias a la

European Larger Companies Fund 8

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(EUR) )

Roche Holding 15.383.531 4,66
SAP 14.918.294 4,52
Reckitt Benckiser Group 14.405.981 4,37
Associated British Foods 12.124.445 3,68
Industria de Diseno Textil 11.932.646 3,62
Sanofi 11.886.115 3,60
British American Tobacco (UK) 10.926.621 3,31
TotalEnergies 10.365.920 3,14
Barclays 10.258.181 3,11
Coca-Cola HBC 9.650.084 2,93

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

exposicién a Inditex. Las acciones de la firma textil subieron gracias a los buenos (%)
resultados del ejercicio 2022 en marzo, a pesar de la desaceleracion del Reino Unido 38 47
beneficio bruto en el primer trimestre de 2022. !
Francia 16,19
El equipo prefiere las empresas de calidad que cotizan a valoraciones atractivas. Alemania 11,09
El fondo suele ofrecer buenos resultados cuando la diferencia en la valoracion Suiza 959
entre los titulos mds caros y los mds baratos se reduce, puesto que tiende a no - - :
contar con posiciones en las empresas mds caras del mercado. La cartera se Paises Bajos 8,58
encuentra sobreponderada en bienes de consumo bdsico, que suponen la mayor Espafia 439
exposicion sectorial en términos tanto absolutos como relativos. Esto se debe a :
que el sector cuenta con diversas compaifiias de buena calidad, algunas de las Irlanda 4,06
cuales cotizan a valores préximos a sus minimos desde hace varios afios con Suecia 373
motivo al temor de la inflacién de los costes de produccion. El equipo busca - -
oportunidades que ofrezcan un buen potencial a medio plazo pero a las que Austria 1,20
ahora afecten negativamente los miedos a corto. Finlandia 0,86
Italia 0,29
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados T Indice* Tz Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 16.09.2002 16.09.2002 3,7% 7,1% 17,0% 37,2% 3,2% 231,1% 263,5% 6,0%
Acciones A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 3,7% 7,1% 17,1% 37,2% 3,2% 94,6% 123,0% 4,0%
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 3,1% 7,1% 14,2% 37,2% 2,7% 33,0% 63,8% 41%
Acciones E-ACC (EUR) 16.09.2002 27.09.2002 2,9% 7,1% 12,7% 37,2% 2,4% 201,3% 281,8% 5,5%
Acciones I-ACC (EUR) 05.06.2013 05.06.2013 4,7% 7,1% 23,1% 37,2% 4,3% 87,8% 100,9% 6,6%
Acciones I-ACC (SGD) 30.11.2015 30.11.2015 5,9% 8,2% 13,8% 26,4% 2,6% 34,7% 45,7% 4,1%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,6% 7,1% 22,1% 37,2% 4,1% 75,3% 88,9% 6,0%
Acciones Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 4,6% 7,1% 22,2% 37,2% 4,1% 87,9% 85,9% 4,1%
Acciones Y-ACC (USD) (cubiertas) 12.09.2013 12.09.2013 8,8% 11,5% 31,6% 49,4% 5,6% 93,6% 118,2% 7,1%

findice de referencia: MSCI Europe (Net).
Indice de referencia cubierto USD: MSCI Europe (Net) Hedged to USD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Funds European Low Volatility Equity Fund *®

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 4 MILLONES EUR

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable europea subié durante el ejercicio analizado. Al comienzo del

periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacién provocéd que la Valor de
mayoria de bancos centrales virase hacia una postura mads proclive al ajuste. La mercado F;N
crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha dejado de ser un (EUR) (%)
problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética que se preveia Infrastrutture Wireless Italiane 71.086 171
a principios de 2023 al final no se produjo, gracias a que un invierno mds cdlido -
hizo descender el precio del gas natural. En marzo, la quiebra de Silicon Valley Danone 68.689 1,65
Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en L'Oreal 68.375 1,64
Europa extendieroq el miedo a un contagio del' sector bancario en su conjunto. Symrise 67.312 1,62
A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron los buenos resultados de -
las empresas, el avance en la reapertura econémica de China y la nueva bajada Sanofi 66.500 1,60
de la inflacién general en EE. UU. Beiersdorf 66.465 1,60
Coca-Cola European Partners (US) 66.182 1,59
El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La Air Liquide 65.272 1,57
infraponderacion en bienes de consumo discrecional lastré la rentabilidad Nestle 64.487 155
relativa, al igual que la seleccién de valores en servicios de comunicacién. Desde - - - : :
un punto de vista positivo, los titulos elegidos en bienes de consumo bdsico y Industria de Diseno Textil 64.034 1,54

materiales afiadieron valor. La ausencia de exposicién a la farmacéutica Novo-
Nordisk lastré la rentabilidad relativa. Las acciones de la compaiia subieron
tras presentar en febrero unas buenas previsiones para el ejercicio 2023. La
noticia de que su férmaco superventas para la diabetes Ozempic volvia a estar DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
disponible en Estados Unidos después de meses en los que la oferta no bastaba
PN

para cubrir toda la demanda también aupdé al valor. La infraponderacién en el

conglomerado de productos de lujo LVMH también redujo la rentabilidad (%)
relativa, ya que las acciones de la firma se recuperaron, aupadas por el Reino Unido 20,08
crecimiento de las ventas y los buenos resultados de todos los segmentos a lo
largo del ejercicio. La posicién mds o menos neutral en la tabacalera Swedish Francia 15,26
Match aporté rentabilidad tras recibir una oferta de compra por parte de Philip Suiza 1219
Morris International en mayo de 2022. !
Alemania 11,52
Fidelity European Low Volatility Equity Fund pretende ofrecer a los inversores una Paises Bajos 7,12
fuente diferenciada de rentabilidad ajustada al riesgo. Ofrece exposicién a todo Espafia 6,98
el andlisis fundamental y de sostenibilidad propio de Fidelity a través de una
cartera de valores que nuestro experimentado equipo de andlisis considera Irlanda 6,08
atractiva desde el punto de vista de los fundamentales. Los gestores de la Finlandia 544
cartera utilizan técnicas avanzadas de construccion de carteras para crear una - :
estrategia relativamente sin restricciones que tiene como objetivo alcanzar el Dinamarca 4,35
crecimiento del capital a largo plazo, principalmente a través de inversiones en ltalia 3,83
renta variable europea. El fondo trata de tener un perfil global de volatilidad —
menor que el del MSCI Europe Index, normalmente con una reduccién del Bélgica 1,98
20-30%. Asimismo, las consideraciones sobre aspectos medioambientales, Portugal 1,38
sociales y de gobernanza (ESG) estdn integradas en el proceso de inversion.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de Clase de Clase de PRI Clase de
Clase de accién IaFnez::hrgi::to Re;t:;g:os accién acl.':g.ﬁ:. do accién accién accién uJ:r:Iuclz do accién
acumulativa acumulativa  anualizada acumulativa anualizada
Acciones A-ACC (EUR) 29.06.2021  29.06.2021 0,7% 71% - - -2,1% 8,5% -1,1%
Acciones I-ACC (EUR) 29.06.2021  29.06.2021 2,2% 7,1% - - 0,5% 8,5% 0,3%
Acciones W-ACC (GBP) 29.06.2021  29.06.2021 6,3% 11,9% - - 1,5% 10,7% 0,8%
Acciones Y-ACC (EUR) 29.06.2021  29.06.2021 1,5% 7,1% - - -0,6% 8,5% -0,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: MSCI Europe Index (Net). N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Funds European Smaller Companies Fund

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.062 MILLONES EUR

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable europea de pequefia capitalizacion subié (en doélares

estadounidenses) a lo largo del ejercicio analizado, pero registré una Valor de

rentabilidad negativa en euros. Al comienzo del periodo, la preocupacién cada mercado F;N
vez mayor por la inflacién provocéd que la mayoria de bancos centrales virase (EUR) (%)
hacia una postura mds proc_live al ajuste. La crisis geopolitica derivada dg la VZ Holding 23215594 2,19
guerra de Ucrania no ha dejado de ser un problema. Desde un punto de vista
positivo, la crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se Xtrackers Euro Stoxx 50 UCITS ETF 18.259.003 1,72
produjo, gracias a que un invierno mas cdlido hizo descender el precio del gas Coats Group 16.476.861 1,55
natural. En marzo, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Oakley Capital Investments Fund 16.400.099 154
Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un ¥ -ap - - —— :
contagio del sector bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los Alpha Group Intionational 16.051.913 1,51
inversores los animaron los buenos resultados de las empresas, el avance en la Balfour Beatty 15.303.741 1,44
reenoEEertL;JLrjo econdémica de China y la nueva bajada de la inflaciéon general Intermediate Capital Group 14.642317 1,38
' ’ ASR Nederland 14.524.987 1,37
Ipsos 14.341.398 1,35

El fondo registré una rentabilidad superior al indice durante el periodo
analizado, impulsado por la acertada seleccién de titulos y el posicionamiento KBC Ancora 14.029.093 1,32
sectorial. Por sectores, la notable infraponderacién en el sector inmobiliario,
unida a la correcta seleccién de valores en empresas industriales y en sectores

impulsados por el consumo apuntalé la rentabilidad. En empresas industriales, =
Balfour Beatty firmé un buen ejercicio tras presentar buenos resultados del primer DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
semestre de 2022, al tiempo que Uponor subié tras la presentacion de una oferta
PN

de compra espontdnea por parte de su competidor Aliaxis. No obstante, Uponor

acabd rechazando la propuesta argumentando que no valoraba de manera (%)
ecudnime sus perspectivas de crecimiento a largo plazo. En cambio, la Reino Unido 3718
sobreponderacion en servicios financieros y servicios de comunicacién cercené !
la rentabilidad. El grupo de medios Future Plc fue el valor concreto que mds Alemania 8,25
redujo la rentabilidad. Sus acciones perdieron el favor del mercado en 2022 en Francia 816
un contexto de preocupacion por la situacién del mercado publicitario digital !
debido a la menor confianza de los consumidores. Suiza 6,02
Paises Bajos 577
Los gestores se centran en identificar empresas bien gestionadas, que generen Irlanda 5,34
efectivo, tengan una clara posicién de liderazgo en el mercado y una ventaja -
competitiva sostenible y cuyos beneficios se vean impulsados por un incremento Suecia 5,13
firme de las ventas. El fondo cuenta con titulos que muestran un mayor Noruega 379
incremento de las ventas y los beneficios, tienen balances mds sélidos y cotizan — :
a multiplos ligeramente superiores a los del indice, un reflejo de su sesgo hacia Espafia 3,65
valores de crecimiento de calidad. El fondo se encuentra sensiblemente ltalia 3,11
sobreponderado en materiales, servicios de comunicacién y servicios financieros,
e infraponderado en empresas industriales y sector inmobiliario. Luxemburgo 2,63
Austria 2,59
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién Iaﬁ\izhn‘:i:r:o Re:u;l;::os accién a:::ﬁi do accién ucI:r:I:I‘: do  occion accién ucI:r:I:I‘: do  occion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 01.12.1995 28.12.1995 -3,8% -5,3% 19,4% 21,8% 3,6% 1.185,4%  1.045,6% 9,8%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -3,8% -5,3% 19,4% 21,8% 3,6% 174,1% 169,9% 6,3%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 1,8% 1,0% 30,4% 39,7% 5,5% 111,9% 127,2% 8,4%
Acciones B-ACC (USD) (cubiertas) 22.03.2023 22.03.2023 - - - - - 4,6% 4,6% -
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -4,5% -5,3% 15,0% 21,8% 2,8% 93,9% 289,4% 3,0%
Acciones -ACC (EUR) 28.11.2018 28.11.2018 -2,8% -5,3% - - - 38,4% 33,7% 7,6%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -3,0% -5,3% 24,6% 21,8% 4,5% 120,5% 105,4% 8,6%
Acciones Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 -3,0% -5,3% 24,6% 21,8% 4,5% 215,6% 199,7% 7,9%
Acciones Y-ACC (USD) 24112021 24.11.2021 0,2% 0,9% ; . ; 11,0% 16,7% 7,8%

(cubiertas USD/EUR)

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

findice de referencia: Euromoney Smaller European Companies (Gross). >

Indice de referencia cubierto USD: Euromoney Smaller European Companies (Gross) Hedged to USD. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 447 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

La renta variable global subié a lo largo del ejercicio cerrado el 30 de abril de

2023, aunque las ganancias se vieron cercenadas por el temor a la subida de Valor de

la inflacién y los tipos de interés. Los mercados bajaron en la primera mitad del mercado F;N
periodo debido al agresivo ajuste de la politica monetaria que llevaron a cabo (USD) (%)
los principales bancos centrales con el objetivo de moderar la elevada inflacién Microsoft 19.070.395 427
y en un contexto en el que el crecimiento global perdia fuelle. El riesgo — g
geopolitico derivado del conflicto entre Rusia y Ucrania y la crisis energética que Boston Scientific 10.655.501 2,59
provocé en Europa supusieron otro lastre para los mercados. La renta variable Alphabet (A) 10.270.029 2,30
recuperé el terreno perdido en la segunda mitad del periodo, cuando los NVR 9.601.102 215
inversores parecian apostar a que la moderacion de la inflacién y el :
debilitamiento del crecimiento global acabarian obligando a los principales Morgan Stanley 9.481.329 2,12
bancos centrales a aplicar politicas menos restrictivas. Dicho esto, los mercados MasterCard 9.312.280 2,08
siguieron mostrando sintomas de volatilidad, ya que la inflacién se mantuvo por Linde 9.204.835 206
encima de los niveles objetivo, y eso llevé a los bancos centrales a mantener su — .
postura proclive al ajuste. Las turbulencias vividas en el sector bancario de los VeriSign 9.054.601 2,03
mercados desarrollados en marzo de 2023 también acrecentaron el temor por Cellnex Telecom 8.995.558 2,01
la estabilidad financiera en todo el mundo, si bien los responsables politicos Lowe's Cos 8.986.724 2,01

actuaron rdpidamente para atajar el riesgo de contagio. Por regiones, la renta
variable de Europa sin el Reino Unido lideré las ganancias, ya que las gratas
sorpresas econdmicas y unas alentadoras cifras de beneficios provocaron un
rebote a finales del periodo. Los valores britdnicos, japoneses y estadounidenses 7

también registroronprentobilidqdes positivas. LosJ n?ercadosyemergentes y el DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

Pacifico sin Japoén fueron las regiones que peores resultados lograron. Por

sectores, energia, empresas industriales y tecnologias de la informacion fueron PN

los que mds ganaron. Por el contrario, los materiales y el inmobiliario lideraron (%)
las pérdidas. EE. UU. 56,11
Irlanda 5,25
El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el ejercicio. Las Francia 517
posiciones seleccionadas en minoristas de especialidad y equipos de d
comunicaciones fueron las que mds rentabilidad restaron. Desde un punto de Japon 4,86
vista positivo, la acertada seleccion de valores en los sectores de seguros y f
. ; s D China 3,99
petréleo, gas y combustibles no renovables afiadié valor. La posicién en el
banco comercial multiservicio estadounidense Signature Bank supuso una Alemania 3,54
pesada losa para la rentabilidad, ya que la entidad fue Ijquidada por los Reino Unido 3,20
reguladores federales el 12 de marzo de 2023. El banco terminé cayendo debido
al temor que despertaron en el regulador las retiradas de fondos masivas tras Suiza 2,94
la quiebra de Silicon Valley Bank y el miedo al contagio. La posicién en la firma
o ) h ) Corea 2,12
de servicios a empresas Concentrix quedé por detrds del resto por el temor que —
suscitaba el hecho de que ChatGPT y los modelos de lenguaje de gran tamafio Espaiia 2,01
puedan suponer un riesgo C!? disrupcioén tecnolégica que _cpmpita con el modelo Area de Taiwdn 1,88
de negocio de externalizacién de procesos de la compafiia. Desde un punto de -
vista positivo, la posiciéon en RenaissanceRe, un proveedor global de seguros y Suecia 1,80
reaseguros, subié gracias al buen resultado anual de la firma. La confianza de
los inversores también mejoré cuando la direccién de la compafia afirmé contar
con la capacidad de implantarse y crecer en un entorno de mercado duro para
los seguros. RenaissanceRe cuenta con unas perspectivas positivas gracias a
unos buenos niveles de reservas y la ausencia de exposicion a los segmentos
del mercado de seguros que estdn sufriendo una inflaciéon de los siniestros. En
el sector energético, la posicion en la compaiia de refino de petréleo Marathon
Petroleum subié después de presentar unos beneficios anuales por encima de
lo previsto. La empresa amplié ademds su programa de recompra de acciones.
La ausencia de exposicién a Tesla contribuyé a la rentabilidad relativa. Sus
acciones cayeron en un contexto de temor de que Twitter absorba demasiado
tiempo de su consejero delegado, Elon Musk, que ahora es también el duefio y
consejero delegado de esta red social. La empresa también presentd fuertes
caidas en sus beneficios del primer trimestre de 2023, y sus ingresos quedaron
por debajo de las estimaciones del consenso. Los mdrgenes de beneficios del
gigante global del coche eléctrico también se redujeron sensiblemente debido
a su agresiva estrategia de bajada de precios.
Los gestores siguen centrdndose en las ideas mds convincentes y relevantes
generadas por los analistas internacionales de Fidelity. Al mitigar los riesgos no
deseados, se aseguran de que la seleccién de valores es el factor clave que
determina el potencial de riesgo y recompensa. Por lo tanto, el posicionamiento
de la cartera es el resultado del proceso de seleccién ascendente de valores
que aplican.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
s 2 Fecha de  Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 16.12.2019 13.12.2019 1,5% 2,1% - - - 18,7% 24,7% 5,2%
Acciones A (SGD) 16.12.2019 13.12.2019 2,1% -1,4% - - - 16,9% 22,8% 4,7%
Acciones A-ACC (EUR) 16.12.2019 13.12.2019 -3,2% -2,5% - - - 19,6% 25,8% 5,4%
Acciones E-ACC (EUR) 16.12.2019 13.12.2019 -3,9% -2,5% - - - 16,6% 25,8% 4,7%
Acciones | (USD) 04.12.2014 04.12.2014 2,5% 2,1% 40,1% 40,4% 7,0% 81,1% 80,4% 7,3%
Acciones I-ACC (USD) 04.12.2014 04.12.2014 2,5% 2,1% 40,1% 40,4% 7,0% 81,1% 80,4% 7,3%
Acciones I-ACC (EUR) 04.12.2014 04.12.2014 2,2% -2,5% 52,9% 53,7% 8,9% 100,2% 103,2% 8,6%
Acciones I-ACC (GBP) 04.12.2014 04.12.2014 2,5% 1,9% 52,8% 53,9% 8,9% 125,1% 125,3% 10,1%
Acciones RY-ACC (USD) 10.11.2021 10.11.2021 2,6% 2,1% -8,9% -10,6% -6,1%

Acciones Y-ACC (USD) 04.12.2014 04122014  2,2% 2,1% SANA MARIX AYALA'C ASELL7A§% 80,4% 7,0%
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: MSCI AC World (Net). N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 743 MILLONES EUR

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable alemana subié durante el periodo. En un principio, la creciente

preocupacién por la inflaciéon generé vaivenes de volatilidad e importantes Valor de
rotaciones de sector y estilo en los mercados de todo el mundo. La crisis mercado F;N
geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha dejado de ser un problema. (EUR) (%)
Mds recientemente, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Allianz 72.633.122 978
Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un .
contagio del sector bancario en su conjunto. Desde un punto de vista positivo, la SAP 71.964.225 9.69
crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, Deutsche Telekom 52.132.199 7,02
gracias a que un invierno mads cdlido hizo descender el precio del gas natural. Infineon Technologies 44.081.751 594
Ademds, a los inversores los animaron los buenos resultados de las empresas, e
el avance en la reapertura econdmica de China y la nueva bajada de la inflacién Mercedes-Benz Group 42.109.800 5,67
general en EE. UU. Hannover Rueck 36.488.986 4,91
MTU Aero Engines 35.635.248 4,80
Aunque el fondo generé una rentabilidad absoluta positiva, quedé por detrds Airbus 31.321.234 4,22
del indice durante el periodo analizado. La asignacién sectorial fue uno de los Siemens 28.355.757 382
grandes problemas, ya que el posicionamiento mds defensivo de la cartera, — .
habida cuenta de la crisis entre Rusia y Ucrania, rebajoé la rentabilidad. El Deutsche Boerse 28.083.966 3,78

repunte de los sectores ciclicos fue mds pronunciado de lo previsto, mientras que
la  sobreponderaciéon en asistencia sanitaria no ofrecié un resultado

excesivamente brillante. En este contexto, el fabricante de equipos de
laboratorio Sartorius Stedim Biotech se mostré especialmente débil después de DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
que su matriz sefialase ver con preocupacion de estabilizacién de los patrones
PN

de pedidos y las menores ventas de vacunas contra la COVID-19. Bayer tampoco

tuvo buenos resultados en un entorno de creciente presion sobre sus beneficios, (%)
debido a la bajada de precio del glifosato, la inflacién de los costes y los
posibles contenciosos futuros. Desde un punto de vista positivo, la posicién en
MTU Aero Engines, un fabricante de motores para aeronaves militares, firmé un Empresas industriales 21,27

Servicios financieros 21,69

\?:;r;sejse;gi::eiom%ibigr? gh:r?; perspectivas de recuperacién en la demanda de Tecnologias de la informacion 19,62
' ' ’ Asistencia sanitaria 14,71

Conforme las perspectivas de los tipos de interés y los rendimientos de los bonos Bienes de consumo discrecional 12,76

se estabilizan, los perfiles de crecimiento y reparto de dividendos de las Servicios de comunicacién 7,02

empresas de crecimiento de alta calidad vuelven a destacar, beneficiando a la -

estrategia de favorecerlas que sigue el fondo. La volatilidad imperante en el Materiales 1,65

mercado ha puesto a tiro del gestor interesantes oportunidades de inversion, y Inmobiliario 0,98

le ha dado motivos para proceder a un cierto ajuste del posicionamiento de la -

cartera. Entretanto, el fondo sigue estado bastante expuesto a sectores como los Fondo abierto 0,71

de asistencia sanitaria, software, seguros y tecnologia. Energia 0,17
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento

Clase de - Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
.z Fecha de Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 2 Indice* -
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 3,6% 10,4% 14,5% 24,9% 2,7% 915,9% 1.003,9% 7,4%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 3,6% 10,4% 14,5% 24,9% 2,8% 155,4% 184,2% 5,8%
Acciones A-ACC (CHF) (cubiertas) 24.02.2015 24.02.2015 3,0% 9,9% 13,3% 23,6% 2,5% 33,5% 43,9% 3,6%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 09.04.2014 09.04.2014 7.2% 14,1% 28,6% 40,7% 5,2% 79,8% 102,1% 6,7%
Acciones I-ACC (EUR) 27.03.2019 27.03.2019 4,6% 10,4% - - - 26,1% 34,7% 5,8%
Acciones Y (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 4,5% 10,4% 19,5% 24,9% 3,6% 44,8% 55,4% 4,9%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 4,5% 10,4% 19,5% 24,9% 3,6% 169,9% 159,7% 6,8%
Acciones Y-ACC (CHF) (cubiertas) 07.08.2015 07.08.2015 3,9% 9,9% 18,2% 23,6% 3,4% 32,2% 39,3% 3,7%
Acciones Y-ACC (USD) (cubiertas) 07.08.2015 07.08.2015 8,1% 14,1% 34,1% 40,7% 6,0% 55,8% 66,3% 5,9%
ANA MARIA AYALA CASELLAS

*indice de referencia: Frankfurt FAZ hasta el 31.12.1996; en lo sucesivo, HDAX 110 Index (DAX 100 antes del 24.( 5.IE§§,UCI°f-|ntérprete Jurado de INGLES

indice de referencia cubierto CHF: HDAX Total Return Index Hedged to CHF. "

indice de referencia cubierto USD: HDAX Total Return Index Hedged to USD. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.612 MILLONES EUR
Examen de los resultados

El sector financiero bajé durante el periodo analizado. Los mercados estuvieron
marcados por la intensificacién de la volatilidad en un contexto en el que los
inversores trataban de convivir con un constante miedo a la recesién, una
inflacién en su mdximo de las Ultimas décadas, unas agresivas subidas de tipos
por parte de los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos
fiscales sin financiacién en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis
bancaria en Estados Unidos. El sector bancario vivié un periodo de elevada
volatilidad, puesto que la quiebra de Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank,
seguida de otras disrupciones en el sector financiero estadounidense y europeo,
provocé fuertes caidas en los mercados durante la primera quincena de marzo.
Con este telén de fondo, Europa superé a otros mercados regionales. Por
sectores, las aseguradoras lideraron las ganancias.

El fondo superé al indice de referencia durante el periodo. En cuanto a los
subsectores, los proveedores de servicios de seguros afiadieron valor, aunque
los bancos elegidos se vieron presionados en un momento de intensa volatilidad
en el mercado. En cuanto a los valores concretos, Arch Capital Group quedé por
delante de otros, gracias al buen ritmo en el cumplimiento de objetivos, a lomos
de las subidas de tipos y del precio de sus productos, el crecimiento de sus
nuevas actividades y una valoracién atractiva. Kinsale Capital Group se recuperé
gracias a la solidez de sus beneficios trimestrales, que superaron las
expectativas. En cambio, SVB Financial Group quebré debido a la fuga de

Global Financial Services Fund 8

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

PN

mercado %)

(EUR) "

JPMorgan Chase 96.254.653 5,97
Berkshire Hathaway (B) 82.704.109 513
Wells Fargo 57.794.100 3,59
Bank of America 57.363.042 3,56
Arthur J Gallagher 55.584.321 3,45
Morgan Stanley 51.494.182 3,19
Arch Capital Group 46.553.791 2,89
AIA Group 44.616.682 2,77
Charles Schwab 37.548.616 2,33
Everest Re Group 36.492.127 2,26

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

depdsitos de clientes que sufrié la entidad en un contexto de temor por la PN
liquidez del banco. De este modo, los mercados sufrieron una crisis de confianza (%)
desencadenada por los depositantes, que llevé al colapso repentino de la EE. UU 5154
entidad. Asi pues, el miedo al contagio del sector bancario en su conjunto lastré o !
las posiciones en otros bancos con presencia regional, sobre todo, Western Reino Unido 11,43
Alliance y Comerica. Bermudas 6,24
Sui 3,47
El fondo sigue bien diversificado y continda invirtiendo en ganadores a largo UI%O
plazo, franquicias de calidad con un sélido potencial de rentabilidad y motores India 2,81
ascendentes robustos. Aunque el fondo cuenta con una infraponderacion RAE de Hong Kong de la RPC 277
estructural en bancos, sigue centrado en invertir en firmas bien capitalizadas que - :
se beneficiardn de las subidas de tipos de interés y de un crecimiento elevado Francia 2,61
de los préstamos. En el universo de los seguros, las aseguradoras con productos China 212
para el hogar y generales se ven favorecidas por unas tendencias de precios - .
favorables en un entorno inflacionista, unos tipos de interés mds altos para las Brasil 1,81
carteras de valores y un modelo de negocio defensivo resiliente y con poca beta. Finlandia 170
Los gestores de patrimonios con sdlidas franquicias de captacién de activos - :
también viven una etapa de crecimiento desproporcionadamente rdpido del Italia 1,67
plctltrimonio y la creacién de valor econémico en los segmentos de rentas mds Paises Bajos 1,45
altas.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de accién Fecha de  Resultados C‘I’t:;?éie indice* C‘I]aci?é:e indice* Ctl;::;?é?‘e C‘I]aci?é:e indice* Ctl;::;?é?‘e
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 -1,0% -4,0% 29,3% 25,4% 5,3% 136,1% 72,9% 3,9%
Acciones A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 3,6% 0,4% 29,2% 25,6% 5,3% 240,1% 144,3% 5,6%
Acciones A (USD) 16.10.2013 16.10.2013 3,7% 0,5% 18,3% 14,6% 3,4% 67,8% 54,9% 5,6%
Acciones A-ACC (EUR) 20.04.2016 20.04.2016 -1,0% -4,0% 29,3% 25,4% 5,3% 63,8% 60,2% 7,3%
Acciones A-ACC (SGD) 19.02.2016 19.02.2016 0,1% 2,9% 18,8% 15,5% 3,5% 68,0% 68,2% 7,5%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 20.08.2015 20.08.2015 4,4% 2,0% 26,1% 25,0% 4,7% 59,1% 60,1% 6,2%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -1,8% -4,0% 24,5% 25,4% 4,5% 93,7% 65,2% 3,0%
Acciones -ACC (EUR) 23.01.2017 23.01.2017 -4,0% 36,1% 25,4% 6,4% 50,9% 35,6% 6,8%
Acciones I-ACC (USD) 08.02.2023 08.02.2023 - - - - -5,8% 5,7% -
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 4,4% 0,4% 34,7% 25,6% 6,1% 130,8% 100,7% 9,6%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 0,2% -4,0% 34,8% 25,4% 6,2% 128,3% 94,3% 9,0%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 0,2% -4,0% 34,9% 25,4% 6,2% 180,3% 101,3% 7,1%
Acciones Y-ACC (USD) 08.11.2017 08.11.2017 4,5% 0,5% 23,1% 14,6% 4,3% 29,8% 20,0% 4,9%

*indice de referencia: FTSE Global Financials (5% Capped) hasta el 29.09.2006; MSCI AC World Financials (Net)

indice de referencia cubierto USD: MSCI AC World Financials (Net) Hedged to USD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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ANA MARIA AYALA CASELLAS

Traductor-lnte'rprete Jurado de INGLES
asta el 01.08.2017; P'Q‘Lo §u3casivo, MSCI ACWI Finc|icials Index (Net).
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 807 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié (en ddlares estadounidenses) a lo largo del
periodo. Los mercados estuvieron marcados por la intensificacion de la Valor de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

volatilidad y la rotacién violenta de sectores y estilos en un contexto en el que mercado F;N
los inversores trataban de convivir con un constante miedo a la recesién, una (USD) (%)
inflacion en su mdximo de las Ultimas dé-_chos, unas agresivas subidas dg tipos Berkshire Hathaway (B) 34.892.932 4,32
por parte de los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos

fiscales sin financiacién en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis Alphabet (A) 31.379.353 3,89
bancaria en Estados Unidos. El sector bancario vivié un periodo de elevada Microsoft 30.422.905 3,77
volat!lldad, puesto que Iq quiebra de S|I|corj Vollgy Bank (SVB)'y Signature Bank, Canadian Pacific Kanas (US) 25.019.705 3,10
seguida de otras disrupciones en el sector financiero estadounidense y europeo,

provoco fuertes caidas en los mercados durante la primera quincena de marzo. Arthur J Gallagher 23.717.716 2,94
Con este telén de fondo, Europa superd a otros mercados regionales. Desde un UnitedHealth Group 20.885.651 2,59
punto de vista sectorial, la energia Iiderlé las ganancias, sigui‘end‘ol la estelq,del S&P Global 20.816.156 2,58
alza de los precios del crudo después de que la Organizacién de Paises

Exportadores de Petréleo y sus aliados (OPEP+) anunciase sorpresivamente un Nestle 17.679.965 2,19
recorte de la produccién de mds de un millén de barriles diarios, con el objetivo ASML Holding 17.031.792 2,11
de estabilizar los precios en el entorno de los 80 ddlares/barril. Entretanto, las Amazon.com 15.833 456 1,96

empresas de materiales resultaron ser de las mds rezagadas.

El fondo quedé por detrds del indice de referencia durante el periodo. Si bien =
las posiciones en bienes de consumo discrecional lastraron la rentabilidad, las DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
firmas de servicios financieros la dispararon. En cuanto a los valores concretos,
PN

algunos titulos de crecimiento como Amazon.com o Alphabet (A) bajaron,

poniendo de manifiesto la creciente presién sobre el gasto en publicidad digital, (%)
el crecimiento de los ingresos y el aumento de los costes laborales. Las acciones EE. UU 56,65
en la firma de comercio electrénico y servicios de pago Alibaba Group Holding s !
redujeron la rentabilidad. La infraponderacién en Apple también la cercend Irlanda 9,48
desde el punto de vista relativo. Las acciones de la compaiiia subieron de la Japén 484
mano de los rumores de que entraria en el mercado de la realidad aumentada, !
que crece rdpidamente. En cambio, la no exposiciéon a Tesla contribuyé a la Francia 4,67
rentabilidad, puesto que las acciones bajaron tras presentar unas Canada 394
decepcionantes cifras de beneficios trimestrales y unos mdrgenes ajustados. .
General Electric presentd unos beneficios trimestrales mayores de lo esperado, India 3,41
debido a las buenas cifras de los pedidos en los segmentos de ultrasonido e Suiza 291
imagen. Arthur J Gallaghar despunté gracias al saludable crecimiento de sus .
ingresos brutos y los vientos favorables para sus nuevas lineas de negocio. Reino Unido 2,90
Paises Bajos 2,65
El fondo invierte en dos clases de valores: compounders y transformadores. Las China 2,16
posiciones en el segmento de compounders suelen contar con caracteristicas
defensivas, disfrutar de cierto poder de fijacién de precios o tener oportunidades Corea 2,04
de crecimiento secular. Los del segmento de transformadores son empresas que Alemania 1,48
viven un elevado crecimiento ciclico o se encuentran en situacién especial. Por
sectores, el fondo mantiene una elevada sobreponderacién en empresas de alta
calidad del sector de servicios financieros en buena posicién para aprovechar
las subidas de tipos, un marco regulador cada vez mds estricto, los motores de
crecimiento secular y el potencial de penetracién en diversos mercados, en
especial, los emergentes. Desde el punto de vista de los valores, la matriz de
Google, Alphabet, es la mayor posicién activa de la cartera.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
s 2 Fecha de  Resultados s Indice* P Indice* iz P Indice* iz
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 14.01.2003 14.01.2003 1,1% 2,1% 38,5% 40,4% 6,7% 378,2% 359,1% 8,0%
Acciones A (EUR) 14.01.2003 14.01.2003 -3,5% -2,5% 51,4% 53,7% 8,7% 355,3% 340,3% 7,8%
Acciones A (GBP) 14.01.2003 14.01.2003 1,0% 1,9% 51,4% 53,9% 8,6% 508,9% 487,9% 9,3%
Acciones A-ACC (USD) 12.05.2016 12.05.2016 1,1% 2,1% 38,5% 40,4% 6,7% 88,4% 87,2% 9,5%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 12.05.2016 12.05.2016 -1,6% 0,1% 30,1% 33,6% 5,4% 69,7% 71,2% 7,9%
Acciones E-ACC (EUR) 14.01.2003 14.01.2003 -4,2% -2,5% 45,9% 53,7% 7,8% 297,3% 340,3% 7,0%
Acciones E-ACC (EUR) (cubiertas) 12.05.2016 12.05.2016 -2,4% 0,1% 25,2% 33,6% 4,6% 60,9% 71,2% 7,1%
Acciones I-ACC (USD) 12.05.2016 12.05.2016 2,2% 2,1% 45,9% 40,4% 7,8% 102,6% 87,2% 10,7%
Acciones I-ACC (CHF) 28.04.2021 28.04.2021 -6,4% -6,4% - - - -11,8% -6,4% -6,1%
Acciones I-ACC (EUR) 28.04.2021 28.04.2021 -2,6% -2,5% - - - -1,0% 5,1% -0,5%
Acciones I-ACC (GBP) 28.04.2021 28.04.2021 1,9% 1,9% - - - 0,1% 6,2% -
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 1,9% 1,9% 57,8% 53,9% 9,6% 167,7% 151,6% 11,4%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 2,7% -2,5% 57,9% 53,7% 9,6% 165,6% 148,9% 10,7%
Acciones Y-ACC (USD) 14.07.2008 14.07.2008 2,0% 2,1% 44,5% 40,4% 7,6% 179,5% 157,0% 7,2%
Acciones Y-ACC (EUR) 03.06.2013 03.06.2013 2,7% -2,5% 57,9% 53,7% 9,6% 172,8% 153,5% 10,7%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 12.05.2016 12.05.2016 -0,8% 0,1% 35,4% 33,6% 6,2% 79,0% 71,2% 8,7%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
*indice de referencia: MSCI World (Net) hasta el 31.10.2011; en lo sucesivo, MSCI AC World (Net). -
indice de referencia cubierto EUR: MSCI AC World Index Hedged to EUR (Net). N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 301 MILLONES EUR
Examen de los resultados
La renta variable mundial subié (en ddlares estadounidenses) a lo largo del

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

periodo. Los mercados estuvieron marcados por la intensificacion de la Valor de
volatilidad y la rotacién violenta de sectores y estilos en un contexto en el que mercado PDN
los inversores trataban de convivir con un constante miedo a la recesién, una (EUR) %)
inflacién en su mdximo de las Ultimas décadas, unas agresivas subidas de tipos Exxon Mobil 12.671.798 421
por parte de los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos :
fiscales sin financiaciéon en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis CsX 9.692.598 3,22
bancaria en Estados Unidos. Con este telén de fondo, Europa superé a otros General Electric (US) 8.984.262 2,98
mercados regionales. Desde un punto de vista sectorial, la energia lideré las Rolls-Royce Holdings 8.680.816 288
ganancias, siguiendo la estela del alza de los precios del crudo después de que - — .
la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo y sus aliados (OPEP+) Union Pacific 8.203.726 2,72
anunciase sorpresivamente un recorte de la producciéon de mds de un millén de Safran 8.100.341 2,69
barriles diarios, con el objetivo de estabilizar los precios en el entorno de los 80 TotalEnergies 7.095.506 235
ddlares/barril. Las empresas de materiales, en cambio, fueron de las mds 4
rezagadas. FedEx 6.841.730 2,27
Shell 6.689.217 2,22
El fondo superé al indice de referencia durante el periodo. Las acciones de la L3Harris Technologies 6.301.285 2,09

compafiia aeroespacial y de defensa Rolls-Royce Holdings se recuperaron tras
anunciar un resultado mejor del esperado en el segundo semestre de 2022,

impulsado por el despunte de su division aeroespacial, el negocio de defensa,
los nuevos mercados y los segmentos fuera de su negocio bdsico. La posicién DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
en el conglomerado multinacional estadounidense General Electric (US) afadié
PN

valor. Las acciones subieron tras presentar unas cifras de flujos de efectivo

mejores de lo previsto, ademds de unos ingresos y beneficios en linea con las (%)
expectativas de los analistas. En materiales, Lundin Gold se recuperd tras
. P ) N EE. UU. 51,24
anunciar un resultado positivo de las labores de prospeccién en su mina de oro
Fruta del Norte en Ecuador. La empresa también generd un saludable flujo de Francia 10,63
efectivo que le permitié poner en marcha un modesto programa de reparto de .
A Japén 9,21
dividendos.
Reino Unido 6,82
La posicién en el fabricante de bienes de equipo Stanley Black & Decker lastré Canadd 5,17
la rentabilidad. Bajo el liderazgo de su nuevo consejero delegado, la empresa Paises Bajos 3,15
se ha embarcado en un proceso de transformacién para ser mds innovadora. -
Este movimiento deberia disparar el crecimiento de los ingresos y fortalecer su Alemania 2,57
balance. La compaiia ofrece perspectivas de saneamiento atractivas. Aunque Irlanda 235
el actual contexto macroecondémico presenta algunos desafios, el gestor confia - .
en que serd capaz de cumplir los objetivos. La posicién en el contratista de Australia 2,09
defensa L3Harris Technologies bajé debido a problemas en la cadena de Suiza 1,28
suministro. Desde un punto de vista positivo, las recientes inversiones de Estados -
Unidos apuntalardn la aceleracién de su crecimiento orgdnico en el bienio Austria 0,85
2023/2024 en un contexto de desaceleracion de crecimiento del PIB. La firma India 0,80

trata de mejorar el crecimiento y la visibilidad aumentando de tamafio para ser
mds competitiva y pasar a sectores de mds crecimiento y mayor potencial a
largo plazo. Las acciones del productor de oro Barrick Gold bajaron después de
que la empresa presentase un beneficio y flujo de efectivo libre menores de lo
previsto y redujese el dividendo. No obstante, mantenemos la posicién
sobreponderada, ya que la compafiia cuenta con diversos activos con una vida
Gtil larga y un perfil de produccién estable.

El gestor de la cartera sigue invirtiendo en empresas que encajan con su filosofia
de inversion bdsica y compra firmas de calidad, con balances sélidos y equipos
directivos solventes que coticen a precios razonables. El fondo estd expuesto a
temdticas clave a largo plazo en automatizacién, relocalizacién,
descarbonizacién y electrificacion, energia limpia, digitalizacién, reapertura
econémica y viajes de la clase media en todo el mundo. El posicionamiento
general del fondo se mantiene sin cambios, con posiciones clave en el sector
aeroespacial y de defensa, los ferrocarriles norteamericanos, algunas firmas de
materiales sobre la base de sectores concretos de cada una de las empresas y
distribuidores industriales.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento

Clase de P Clase de fo . Clase de Clase de fo . Clase de
Clase de accion amamionio ' Gosde o Suaon | acimuiodo 000N arumilade oot , o 200N acumilade g aoelr,
Acciones A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 5,4% 1,2% 61,0% 41,6% 10,0% 303,5% 225,2% 6,3%
Acciones A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 10,3% 5,8% 60,8% 41,8% 10,0% 502,7% 382,6% 8,3%
Acciones A-ACC (EUR) 27.07.2022 27.07.2022 - - - - - 7,5% 4,1% -
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 4,6% 1,2% 55,1% 41,6% 9,2% 236,7% 215,0% 5,5%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 11,2% 5,8% 67,8% 41,8% 10,9% 130,7% 102,4% 9,6%
Acciones Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 6,3% 1,2% 68,0% 41,6% 10,9% 131,7% 100,6% 9,2%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 6,2% 1,2% 68,0% 41,6% 10,9% 200,0% 135,5% 7,5%
Acciones Y-ACC (USD) 09.03.2022 09.03.2022 11,6% 5,9% - - - 9,7% 4,5% 8,4%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: FTSE Global Cyclical Sectors (5% Capped) hasta el 29.09.2006; en lo sucesivo, Custom MS|:I AC World Energy, INite230s Industrials (Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9. -
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 35 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable global subié a lo largo del ejercicio cerrado el 30 de abril de
2023, aunque las ganancias se vieron cercenadas por el temor a la subida de
la inflacién y los tipos de interés. Los mercados bajaron en la primera mitad del
periodo debido al agresivo ajuste de la politica monetaria que llevaron a cabo
los principales bancos centrales con el objetivo de moderar la elevada inflacién
y en un contexto en el que el crecimiento global perdia fuelle. El riesgo
geopolitico derivado del conflicto entre Rusia y Ucrania y la crisis energética que
provocé en Europa supusieron otro lastre para los mercados. La renta variable
recuperd el terreno perdido en la segunda mitad del periodo, cuando los
inversores parecian apostar a que la moderacion de la inflacién y el
debilitamiento del crecimiento global acabarian obligando a los principales
bancos centrales a aplicar politicas menos restrictivas. Dicho esto, los mercados
siguieron mostrando sintomas de volatilidad, ya que la inflacién se mantuvo por
encima de los niveles objetivo, y eso llevé a los bancos centrales a mantener su
postura proclive al ajuste. Las turbulencias vividas en el sector bancario de los
mercados desarrollados en marzo de 2023 también acrecentaron el temor por
la estabilidad financiera en todo el mundo, si bien los responsables politicos
actuaron rdpidamente para atajar el riesgo de contagio. Por regiones, la renta
variable de Europa sin el Reino Unido lideré las ganancias, ya que las gratas
sorpresas econdmicas y unas alentadoras cifras de beneficios provocaron un
rebote a finales del periodo. Los valores britdnicos, japoneses y estadounidenses
también registraron rentabilidades positivas. Los mercados emergentes y el
Pacifico sin Japoén fueron las regiones que peores resultados lograron. Por
sectores, energia, empresas industriales y tecnologias de la informacién (TI)

Global Low Volatility Equity Fund *

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

AstraZeneca (GB) 400.754 1,16
Merck 400.552 1,16
Vertex Pharmaceuticals 394.554 1,14
Marsh & McLennan 393.320 1,14
Regeneron Pharmaceuticals 389.213 1,13
Cboe Global Markets 377.584 1,09
Mondelez International 365.946 1,06
Monster Beverage 359.775 1,04
Eli Lilly 355.689 1,03
Nissin Food Holdings 350.522 1,02

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

fueron los que mds ganaron. Por el contrario, los materiales y el inmobiliario (%)
lideraron las pérdidas. EE. UU. 61,33
Japén 10,13
El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el ejercicio. La RAE de Hong Kong de la RPC 385
infraponderacién en el sector de Tl y la seleccién de valores en materiales lastraron !
la rentabilidad relativa, al tiempo que la seleccion de valores en asistencia Francia 3,32
sanitaria afiadié valor. La ausencia de exposiciéon al grupo de semiconductores Reino Unido 303
Nvidia y la infraponderacién en firmas de calidad que gozaban del favor del .
mercado como Apple y Microsoft, cuyas perspectivas de beneficios siguen siendo Canada 2,47
favorables, mermé la rentabilidad. La posicién en CF Industries, un productor y Suiza 293
distribuidor de fertilizantes agricolas estadounidense, también la rebajé. Los 4
inversores se mostraron preocupados en cuanto a los beneficios de la compaiia, Paises Bajos 2,13
ya que la oferta se vio negativamente afectada por la subida de los precios de la Singapur 195
energia en todo el mundo, lo que provocé unas tasas de operatividad mds bajas !
a nivel global, y a factores geopoliticos que disrumpieron la cadena de suministro Alemania 1,64
de los fertilizantes. La infraponderacion en el gigante del comercio electrénico Espafia 156
Amazon afiadié valor relativo, puesto que sus acciones cayeron después de que la !
proyeccién de ventas para el cuarto trimestre quedase muy por debajo de las Finlandia 1,51
expectativas. La ausencia de posiciones en el fabricante de vehiculos eléctricos
Tesla también contribuyé a la rentabilidad relativa. Sus acciones cayeron en un
contexto de preocupacién por el hecho de que Twitter absorbe demasiado tiempo
de su consejero delegado, Elon Musk, que ahora es también el duefio y consejero
delegado de esta red social.
La estrategia Global Low Volatility Equity Fund es una estrategia de renta
variable defensiva gestionada con el objetivo de generar una volatilidad inferior
a la del conjunto del mercado. La cartera mantiene el sesgo hacia valores con
poca volatilidad y un posicionamiento bastante defensivo. El fondo sigue
manteniendo una notable exposicién a valores cuyos fundamentales
recomiendan comprar, al tiempo que trata de minimizar el riesgo absoluto con
la prevision de generar entre un 60 y un 80% de la volatilidad de MSCI World
Index a largo plazo.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afo Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de Clase de Clase de i Clase de
> Fecha de Resultados P Indice* < P < Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accién accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa  anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 04.12.2018  04.12.2018 -1,6% 3,2% - - 19,1% 51,3% 4,0%
Acciones A-ACC (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 -6,0% -1,4% - - 2,4% 26,1% 0,7%
Acciones A-ACC (HUF) 24.04.2019  24.04.2019 -7,4% 2,7% - - 32,8% 64,3% 7,3%
Acciones A-MINCOME (G) (USD) 04.12.2018  04.12.2018 -1,6% 3,2% - - 18,9% 51,3% 4,0%
Acciones A-MINCOME (G) (SGD) 5 20 o . } N 9 B
(cubiertas SGD/USD) 09.10.2019  09.10.2019 2,3% 2,9% 51% 40,9% 1,4%
Acciones E-ACC (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 -6,8% -1,4% - - 0,3% 26,1% 0,1%
Acciones | (GBP) 04.12.2018 04.12.2018 0,2% 3,1% - - 27,8% 53,2% 5,7%
Acciones I-ACC (USD) 04.12.2018 04.12.2018 0,2% 3,2% - - 26,3% 51,3% 5,4%
Acciones I-ACC (GBP) 04.12.2018  04.12.2018 0,3% 3,1% - - 27,7% 53,2% 5,7%
Acciones W (GBP) 04.12.2018  04.12.2018 0,9% 3,1% - - 24,4% 53,2% 5,1%
Acciones Y-ACC (USD) 04.12.2018  04.12.2018 -0,8% 3,2% - - 23,1% 51,3% 4,8%
Acciones Y-ACC (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 -5,3% -1,4% - - 5,2% 26,1% 1,6%

findice de referencia: MSCI World (Net).
Indice de referencia cubierto SGD: MSCI World (Net) Hedged to SGD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 14.345 MILLONES EUR

Examen de los resultados
: ultade . , MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable mundial subié a lo largo del periodo. Los mercados estuvieron
marcados por la intensificacién de la volatilidad y la rotacién violenta de Valor de PN
sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir mercado n
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas (EUR) (%)
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la Microsoft 793.577.257 5,53
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector Apple 756.517.353 527
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de Telefonaktiebolaget LM Ericsson (B) 482.678.074 3,36
Silicon V'cxlley‘Bonk (SVB) y Signoture Bank, seguida de’otres disrupc,:iones en el Alphabet (A) 457.606.888 3,19
sector financiero estadounidense y europeo, provocod fuertes caidas en los
mercados durante la primera quincena de marzo. Con este telén de fondo, Amazon.com 448.954.949 313
Europa superé a otros mercados regionales. Por sectores, el energético fue el Qualcomm 422.157.327 2,94
que mds contribuyé a la rentabilidad. Salesforce.com 347.735.588 242
SAP 322.489.000 2,25
El fondp quedd por detrds del indice de referencia durante el ejercicio. La Rolls-Royce Holdings 289.822.283 2,02
seleccién de valores en los segmentos de semiconductores y equipos de -
Netflix 257.628.951 1,80

semiconductores y equipos de comunicaciones cercend las ganancias, aunque
afiadié valor en los sectores de entretenimiento y software. La ausencia de
exposicion al grupo de semiconductores Nvidia y la infraponderacién en firmas

de calidad que gozaban del favor del mercado como Apple y Microsoft, cuyas =
perspectivas de beneficios siguen siendo favorables, lastré la rentabilidad. La DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
posicién en el gigante de equipos de telecomunicaciones Ericsson bajé tras
PN

presentar unos beneficios del cuarto trimestre inferiores a lo previsto, puesto que

las ventas de equipos 5G se desaceleraron en mercados con mdrgenes altos (%)
como el estadounidense. Ericsson ya ha presentado planes de ahorro de costes EE. UU 59 81
en un entorno de debilitamiento de la economia, cuyos efectos se prevé que se = ’
empiecen a notar en el segundo trimestre. Desde un punto de vista positivo, la Japén 5,74
posicién en el grupo aeroespacial y de defensa Rolls-Royce Holdings contribuyd Reino Unido 465
a la rentabilidad, ya que en 2022 incrementé sus ingresos y redujo su deuda. !
Las perspectivas para 2023 parecen sdlidas, y estdn respaldadas por una Corea 4,61
notable recuperacion de las horas de vuelo, que se sitian entre el 80 y el 90% Suecia 423
de los niveles previos a la crisis, tras un buen comienzo de afio. . !
Area de Taiwan 3,75
El gestor de la cartera sigue adoptando un enfoque ascendente basado en el China 3,64
andlisis fundamental, y se centra en los avances tecnoldgicos estructurales para Paises Bajos 3,26
identificar empresas en buena disposiciéon de aprovechar algunas -
oportunidades del sector, como la computacién en la nube, el comercio Francia 3,18
electrénico y la inteligencia artificial. Estos son los motores de crecimiento a largo Irlanda 2,28
plazo y los valores que el mercado, por algin motivo, no reconoce y que cotizan -
a valoraciones atractivas. Alemania 2.25
RAE de Hong Kong de la RPC 1,25
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
s 2 Fecha de  Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 01.09.1999 30.09.1999 0,7% -0,5% 137,0% 125,2% 18,8% 374,4% 372,4% 6,8%
Acciones A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 3,9% 4,0% 136,6% 125,5% 18,8% 329,6% 339,9% 6,7%
Acciones A-ACC (EUR) 16.04.2015 16.04.2015 0,7% -0,5% 137,0% 125,2% 18,8% 241,1% 221,9% 16,5%
Acciones A-ACC (HUF) 24.04.2019 24.04.2019 2,2% -1,8% - - - 106,7% 109,5% 19,8%
Acciones A-ACC (SGD) 13.06.2018 13.06.2018 0,3% 0,6% - - - 96,7% 89,2% 14,9%
Acciones A-ACC (USD) 09.04.2014 09.04.2014 4,0% 4,1% 116,7% 105,8% 16,7% 315,2% 291,5% 17,0%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 11.07.2018 11.07.2018 1,1% 2,0% - - - 87,7% 77,3% 14,0%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 03.06.2015 03.06.2015 4,9% 5,3% 128,0% 114,7% 17,9% 258,2% 238,7% 17,5%
Acciones B-ACC (USD) (cubiertas) 22.03.2023 22.03.2023 - - - - - 0,8% 4,2% -
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -1,2% -0,5% 131,2% 125,2% 18,2% 259,5% 264,2% 20,1%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -1,5% -0,5% 128,3% 125,2% 18,0% 120,2% 166,8% 3,5%
Acciones I-ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 0,3% -0,5% 149,0% 125,2% 20,0% 173,2% 153,7% 18,9%
Acciones I-ACC (USD) 16.08.2016 16.08.2016 5,0% 4,1% 127,7% 105,8% 17,9% 226,7% 205,9% 19,3%
Acciones I-ACC (EUR) (cubiertas) 27.11.2019 27.11.2019 2,2% 2,0% - - - 60,2% 51,0% 14,8%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 4,8% 4,0% 147,0% 125,5% 19,8% 498,0% 417,5% 21,6%
Acciones Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 0,1% -0,5% 147,2% 125,2% 19,8% 482,6% 440,2% 20,1%
Acciones Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 0,1% -0,5% 147,3% 125,2% 19,9% 1.047,0% 833,0% 17,5%
Acciones Y-ACC (USD) 23.02.2017 23.02.2017 4,9% 4,1% 126,2% 105,8% 17,7% 181,8% 171,9% 18,2%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 15.09.2016 15.09.2016 2,1% 2,0% 110,8% 89,3% 16,1% 187,8% 167,8% 17,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

*indice de referencia: FTSE Global Information Technology (5% Capped) hasta el 29.09.2006; en lo sucesivo, MS(i Ita.d.g.c.FQ".'.[H!GI’[JQ[E:JUFado(det'lNGLES
indice de referencia cubierto USD: MSCI AC World Information Technology (Net) Hedged to USD. -
indice de referencia cubierto EUR: MSCI AC World Information Technology (Net) Hedged to EUR. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.762 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié a lo largo del periodo analizado. Los mercados
bajaron en la primera mitad del periodo debido al ajuste de la politica
monetaria que llevaron a cabo los principales bancos centrales con el objetivo
de moderar la elevada inflacién y en un contexto en el que el crecimiento global
perdia fuelle. El conflicto entre Rusia y Ucrania y la crisis energética que provocéd
en Europa supusieron otro lastre para la renta variable. Los mercados repuntaron
en el segundo semestre, puesto que la moderacién de la inflacién y la
desaceleracion del crecimiento alimentaron la esperanza de que los bancos
centrales suavizasen su politica de ajuste. Dicho esto, la volatilidad siguié
estando muy presente, ya que los bancos centrales mantuvieron su postura
proclive al ajuste al situarse la inflacién por encima de sus objetivos. Las
turbulencias en el sector bancario de los mercados desarrollados también
preocuparon a los inversores. En este contexto, la renta variable de Europa sin
el Reino Unido subid con fuerza, ya que las gratas sorpresas econdmicas llevaron
a un rebote en el ltimo tramo del periodo. Las acciones del Reino Unido, Japén
y Estados Unidos también subieron. Por sectores, energia, empresas industriales
y tecnologias de la informacién lideraron las ganancias.

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el ejercicio. La
estrategia Sustainable Climate Solutions fue el principal detractor de la
rentabilidad. Otra estrategia centrada en las empresas orientadas al consumo
en China lastré la rentabilidad debido a los desafios que planteaba la COVID-
19 y a una recuperacién econémica desigual. Entretanto, la exposicién a una
estrategia de tecnologia global contribuyé a ella.

Global Thematic Opportunities Fund 2

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:N

(USD) *)

US Treasury 3.81% 11/05/2023 48.444.152 2,75
US Treasury 4.12% 18/05/2023 48.439.934 2,75
Microsoft 42.149.450 2,39
UnitedHealth Group 35.539.551 2,02
Thermo Fisher Scientific 27.881.601 1,58
Sonova Holding (B) 26.290.840 1,49
Stryker 26.020.878 1,48
ICON 24.019.869 1,36
Boston Scientific 23.864.717 1,35
Roche Holding 22.028.047 1,25

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

|
=z

%)

EE. UU. 51,21
La cartera tiene como objetivo lograr el crecimiento del capital a largo plazo China 576
invirtiendo en valores de renta variable que se beneficien de cambios d
estructurales o seculares en factores econémicos y sociales. Algunas de estas Irlanda 5,47
temdticas pueden ser las tecnologias disruptivas, los cambios demogrdficos y el Reino Unido 538
cambio climdtico. A lo largo del afio, los gestores ampliaron las posiciones en - :
la estrategia de asistencia sanitaria global, puesto que este sector es menos Japon 4,78
sensible al contexto de desaceleracién econémica. Se compré una nueva Francia 412
estrategia de energia limpia a la vista del incremento de la demanda de fuentes - :
de energia respetuosas con el medioambiente. Entretanto, la exposicién a la Suiza 3,42
estrategia de tecnologia global se redujo para recoger beneficios. La estrategia Alemania 248
de consumo en China se vendié en 2022 en un contexto de cautela en cuanto al - — .
gasto de los consumidores, aunque se reincorpord en 2023 tras la relajacién de Area de Taiwdn 2,38
las restricciones derivadas de la COVID-19 en el gigante asidtico. Paises Bajos 2,31
Dinamarca 1,86
Israel 1,38
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de . Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
.2 Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* P
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 31.12.1991 31.12.1991 -1,7% 2,1% 13,6% 42,6% 2,6% 559,2% 780,5% 6,2%
Acciones A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -6,2% -2,5% 24,2% 56,1% 4,4% 216,3% 326,5% 6,2%
Acciones A (SGD) 14.04.2021 14.04.2021 -5,1% -1,4% - - - -14,8% 2,7% -7,5%
Acciones A-ACC (USD) 03.07.2006 03.07.2006 -1,8% 2,1% 13,6% 42,6% 2,6% 101,4% 185,4% 4,2%
Acciones A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -6,2% -2,5% 24,3% 56,1% 4,4% 132,5% 231,0% 51%
Acciones A-ACC (HKD) 14.04.2021 14.04.2021 -1,7% 2,1% - - - -13,8% -1,6% -7,0%
Acciones A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021 -7,6% -3,8% - - - -7,2% 3,0% -4,3%
Acciones D-ACC (EUR) 28.07.2021 28.07.2021 -6,7% -2,5% - - - -11,0% 0,3% -6,4%
Acciones E-ACC (EUR) 28.04.2021 28.04.2021 -6,9% -2,5% - - - 9,5% 51% -4,9%
Acciones I-ACC (USD) 14.04.2021 14.04.2021 0,7% 2,1% - - - -12,9% -2,6% -6,5%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 0,9% 2,1% 18,5% 42,6% 3,5% 76,1% 113,8% 6,1%
Acciones Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 -5,4% -2,5% 29,5% 56,1% 5,3% 115,2% 161,7% 8,3%
Acciones Y-ACC (USD) 14.07.2008 14.07.2008 0,9% 2,1% 18,5% 42,6% 3,5% 114,8% 171,8% 5,3%
Acciones Y-ACC (EUR) 14.04.2021 14.04.2021 5,4% -2,5% - - - 5,9% 5,6% 2,9%
Acciones Y-ACC (SGD) 14.04.2021 14.04.2021 -4,3% -1,4% - - - -13,3% 2,7% 6,7%
Acciones W (GBP) 28.04.2021 28.04.2021 -1,0% 1,9% - - - 5,7% 6,2% 2,9%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -1,0% 1,9% 29,6% 56,3% 5,3% 107,3% 155,4% 8,3%

*indice de referencia: FTSE World hasta el 31.12.1997; en lo sucesivo, MSCI World (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 771 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable china bajé durante el ejercicio. La pandemia de COVID-19
provocé un confinamiento generalizado que lastré la economia interna. Mds
tarde, un boicot hipotecario reactivé el temor por el sector inmobiliario y el
incremento del riesgo de impago para la banca. Las tensiones entre EE. UU. y
China escalaron a lo largo del periodo analizado después de que el pais
norteamericano endureciese sus restricciones en el espacio de la biofabricacién
y los semiconductores y puso en riesgo de expulsion de sus respectivos parqués
a una serie de empresas chinas cotizadas en Estados Unidos. Para reactivar la
economia, las autoridades del gigante asidtico anunciaron varias medidas de
estimulo, entre ellas, la flexibilizacién de la politica monetaria y los cambios
normativos favorables para las empresas de los sectores inmobiliario, de
Internet y de videojuegos. Ademas, China reabrié totalmente sus fronteras en
2023, lo que mejord las perspectivas de recuperacién econémica.

El fondo registré un rendimiento inferior al indice de referencia durante el
periodo, debido sobre todo a la seleccién de valores en los sectores de consumo
discrecional, servicios financieros y tecnologias de la informacién en un contexto
de debilitamiento de la economia. La posicién infraponderada en PDD Holdings
ADR resté rentabilidad relativa, ya que las acciones de la empresa subieron
debido al incremento de las compras virtuales con motivo de la COVID-19 y sus
precios competitivos. El fabricante de placas de circuitos impresos Unimicron
Technology bajé siguiendo la estela de los titulos de semiconductores en un
entorno de poca demanda de electrénica de consumo y existencias en niveles
altos. El promotor inmobiliario Longfor Group Holdings cayé en un contexto de
debilidad generalizada del sector inmobiliario. En cambio, China Merchants

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F;N

(USD) )

Taiwan Semiconductor Manufacturing 72.943.261 9,46
Tencent Holdings 71.033.540 9,21
AIA Group 50.420.747 6,54
Alibaba Group Holding (CN) 34.760.568 4,51
Meituan (B) 24.874.079 3,23
Kweichow Moutai (A) 20.572.044 2,67
PDD Holdings ADR 19.558.554 2,54
Ping An Insurance Group (H) 18.911.436 2,45
China Resources Land 18.035.471 2,34
Li Ning 16.243.372 2,11

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

PN

o o . ! . China 56,36
Energy Shipping subié gracias a sus buenos resultados financieros, que se -
explican por la recuperacién de los mercados de transporte de petréleo. Area de Taiwdn 23,04
RAE de Hong Kong de la RPC 15,27
Los gestores se centran en dreas que puedan ofrecer un crecimiento de calidad Irlanda 254
sostenible en los préximos tres a cinco afios. Debido al proceso descendente de — !
seleccién de valores, el fondo se encuentra sobreponderado en China e Islas Caiman 1,58
infraponderado en Hong Kong y Taiwdn. Los valores seleccionados en consumo, Bermudas 0,00
innovacion en asistencia sanitaria y energias renovables son algunas de las
principales posiciones de la cartera. Existe un sesgo hacia la firma de prendas
deportivas Li Ning debido a la solidez de su marca y lo innovador de sus
productos. La aseguradora de vida AIA Group y el fabricante de productos
lacteos China Mengniu Dairy son otras dos posiciones clave de la cartera.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de T Clase de Clase de T Clase de
Clase de accién Fechade  Resultados accién Indice accién Indice accion accion Indice accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -12,3% 5,9% -12,5% -4,7% 2,6% 2.706,6%  2.457,1% 10,8%
Acciones A (SGD) 09.07.2008 09.07.2008 -15,4% 9,1% -12,0% -3,9% -2,5% 108,3% 86,3% 51%
Acciones A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 -12,4% -5,9% -12,5% -4,7% -2,6% 13,2% 15,2% 1,6%
Acciones A-ACC (EUR) 05.05.2016 05.05.2016 -16,3% -10,1% -4,3% 4,3% 0,9% 48,4% 59,2% 5,8%
Acciones A-ACC (NOK) 25.04.2018 25.04.2018 - 8,0% 15,9% 27,2% 3,0% 18,4% 30,4% 3,4%
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -16,8% -10,1% -6,7% 4,3% -1,4% 44,7% 59,9% 5,4%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -17,0% -10,1% -7,8% 4,3% -1,6% 153,4% 137,2% 4,2%
Acciones I-ACC (USD) 16.03.2017 16.03.2017 -11,3% -5,9% -7,8% -4,7% -1,6% 25,8% 23,1% 3,8%
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -15,3% 9,1% -11,1% -3,9% 2,3% 14,8% 18,2% 1,8%
Acciones Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -11,6% -5,9% -8,7% -4,7% -1,8% 127,7% 73,4% 5,6%

*indice de referencia: Hang Seng hasta el 30.04.2001; MSCI Golden Dragon plus 10% HSBC hasta el 29.06.2007
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

en lo sucesivo, MSCINSI(2‘30‘ragon (Net).
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 630 MILLONES USD
Examen de los resultados
La renta variable china bajé a lo largo del ejercicio analizado. La pandemia de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

COVID-19 provocd un confinamiento generalizado que lastré la economia Valor de PN
interna. Mds tarde, un boicot hipotecario reactivé el temor por el sector mercado .
inmobiliario y el incremento del riesgo de impago para la banca. Las tensiones (USD) )
entre EE. UU. y China escalaron a lo largo del periodo analizado después de Taiwan Semiconductor Manufacturing 59.938.884 951
que el pais norteamericano endureciese sus restricciones en el espacio de la - ’
biofabricacién y los semiconductores y puso en riesgo de expulsién de sus Tencent Holdings 58.594.471 9,29
respectivos parqués a una serie de empresas chinas cotizadas en Estados AIA Group 41.497.469 6,58
Unidos. Para reactivar la economia, las autoridades del gigante asigtico Alibaba Group Holding (CN) 29.594.046 469
anunciaron varias medidas de estimulo, entre ellas, la flexibilizacién de la - :
politica monetaria y los cambios normativos favorables para las empresas de Meituan (B) 19.724.676 5,13
los sectores inmobiliario, de Internet y de videojuegos. Ademds, China reabrié Kweichow Moutai (A) 18.594.908 2,95
totalmente sus fronteras a principios de 2023, lo que mejord las perspectivas de PDD Holdings ADR 15.884.598 2,52
recuperacion economica. Ping An Insurance Group (H) 14.772.626 2,34
China Resources Land 13.602.337 2,16

El fondo registré un rendimiento inferior al indice de referencia durante el —
periodo, debido sobre todo a la seleccién de valores en los sectores de consumo Li Ning 12.206.935 1,94
discrecional, servicios financieros y tecnologias de la informacién en un contexto
de debilitamiento de la economia. La posicién infraponderada en PDD Holdings

ADR resté rentabilidad relativa, ya que las acciones de la empresa subieron ”
debido al incremento de las compras virtuales con motivo de la COVID-19 y sus DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
precios competitivos. El fabricante de placas de circuitos impresos Unimicron

Technology bajé siguiendo la estela de los titulos de semiconductores en un PN
entorno de poca demanda de electrénica de consumo y existencias en niveles (%)
altos. El promotor inmobiliario Longfor Group Holdings cayé en un contexto de China 5761
debilidad generalizada del sector inmobiliario. En cambio, China Merchants , !

Energy Shipping subié gracias a sus buenos resultados financieros, que se Area de Taiwdn 22,67
explican por la recuperacién de los mercados de transporte de petréleo. Los RAE de Hong Kong de la RPC 1513
gestores se centran en dreas que puedan ofrecer un crecimiento de calidad !

sostenible en los préximos tres a cinco afios. Debido al proceso descendente de Irlanda 2,98

seleccién de valores, el fondo se encuentra sobreponderado en China e
infraponderado en Hong Kong y Taiwdn. Los valores seleccionados en consumo
e innovacién en asistencia sanitaria son algunas de las principales posiciones Bermudas 0,00
de la cartera. Existe un sesgo hacia la firma de prendas deportivas Li Ning
debido a la solidez de su marca y lo innovador de sus productos. La aseguradora
de vida AIA Group y el fabricante de productos Idcteos China Mengniu Dairy son
otras dos posiciones clave de la cartera.

Islas Caimadn 1,34

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco anos Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de T Clase de Clase de T Clase de
Clase de accion IaFnez::hrgi::to Re:zl;ggos accion GCI::lluclde accion acl:rtr‘\t:lzdo accién accion acl:rtr‘\t:lzdo accién
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones S-ACC (SGD) 16.05.2011 16.05.2011 -14,4% 9,1% -7,7% -3,9% -1,6% 88,3% 65,1% 5,4%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: MSCI Golden Dragon (Net). N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 164 MILLONES EUR

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable ibérica, siguiendo la estela de la europeaq, subié (en délares
estadounidenses) a lo largo del ejercicio analizado. El periodo comenzé con una Valor de PN
creciente preocupacién por la inflacién, que desembocéd en una postura mds mercado .
proclive al ajuste por parte de la mayoria de los principales bancos centrales. (EUR) )
La crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha dejado de ser un Industria de Diseno Textil 16.056.873 976
problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética que se preveia .
a principios de 2023 al final no se produjo. En marzo la quiebra de Silicon Valley Amadeus IT Group 15.663.531 9,53
Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Iberdrola 15.384.126 9,36
Europa extendieron el miedo a un contagio del sector bancario en su conjunto. Jeronimo Martins 7.992.215 486
A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron los buenos resultados de - :
las empresas y el avance en la reapertura econémica de China. En Espaiia, el Indra Sistemas 6.760.872 41
IPC cayé en marzo al 3 3% para a continuacién volver a subir en abril. La Cellnex Telecom 6.484.014 3,94
economia de la zona del euro esquivé por poco la recesién en el primer trimestre Applus Services 6.477.551 394
de 2023, gracias sobre todo a los paises del sur, entre ellos Espafia, cuya - .
economia crecié un 0 5% en este periodo. Grupo Catalana Occidente 6.300.496 3,83
Ferrovial 6.124.192 3,72
El fondo quedd por detrds del indice a lo largo del periodo analizado, debido Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 5.807.984 3,53

a la desacertada seleccion de valores, si bien el posicionamiento sectorial
afiadié valor. Por sectores, la notable infraponderacién en servicios financieros
fue el principal detractor de la rentabilidad relativa. Concretamente, la

importante infraponderacién en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, unida a la DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
ausencia de exposicién a Banco Santander y a la posicién sobreponderada en
Bankinter, resultaron ser las fuentes de debilidad mds relevantes. Los gestores PN
siguen infraponderados en bancos, habida cuenta de la incertidumbre sobre la (%)
medida en que las subidas de tipos se vayan a traducir en crecimiento de los Espaiia 8065
beneficios. En cambio, la seleccién de valores en bienes de consumo !
discrecional afadié valor. El distribuidor de moda Inditex fue uno de los Portugal 6,56
contribuyentes clave para la rentabilidad. La firma presenté en marzo unos Irlanda 437
buenos resultados de 2022, a pesar de la desaceleracién del resultado neto en !
el cuarto trimestre. La importante infraponderacién en servicios de comunicacion, Alemania 3,39
en concreto, la ausencia de exposicion a Telefénica, también reforzé las Reino Unido 100
ganancias. !
Suiza 0,98
Los gestores siguen tratando de detectar oportunidades en empresas con Suecia 0,90

crecimiento estructural y firmas de consumo que coticen a un precio atractivo y
cuenten con buenas perspectivas de crecimiento a largo plazo y mejores perfiles
de rentabilidad. Por sectores, la cartera sigue teniendo importantes posiciones
sobreponderadas en empresas industriales, tecnologia y bienes de consumo
discrecional y mantiene la infraponderacién estructural en bancos y empresas
de servicios publicos.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco anos Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de T Clase de Clase de T Clase de

Clase de accion mamiomo " desde.qolouln, acUmuiado o SCOOn | acumiado 000, SCOn  ocimiade , S000n
Acciones A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 6,8% 12,0% 4,9% 15,6% 1,0% 1.331,8% 888,4% 8,5%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 6,8% 12,0% 4,9% 15,6% 1,0% 78,8% 30,0% 3,6%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 6,0% 12,0% 1,0% 15,6% 0,2% 129,5% 56,2% 3,7%
Acciones I-ACC (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 8,0% 12,0% 10,3% 15,6% 2,0% 30,3% 41,9% 3,9%
Acciones Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 7,8% 12,0% 9,5% 15,6% 1,8% 73,6% 25,7% 3,7%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: Compuesto en un 80% por Madrid Stock Exchange y en un 20% por Lisbon BVL hasta el 37 12.2001; compuesto en_un 80% por MSCI Provisionc| Spain (Net) y en un 20% por

MSCI Provisional Portugal (Net) hasta el 31.05.2002; en lo sucesivo, compuesto en un 80% por MSCI Spain (Net) |' en un 20% por MSCNor'z'}O(Net)A

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.927 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable india acabd el ejercicio en rojo y quedé por detrds de la de otros
mercados de la regién a causa de diversos factores, como el mayor temor a una
recesién en todo el mundo, la volatilidad de los tipos de interés y la crisis bancaria
en Estados Unidos y Europa. Del mismo modo, a finales de 2022, el mercado sufrié
un flujo de salida de capitales conforme los inversores rotaban hacia la renta
variable china tras la reapertura del pais que siguié a los confinamientos derivados
de la COVID-19. El mercado indio también se vio negativamente afectado por el
informe de un fondo bajista sobre Adani Group, que provocé un desplome de sus
acciones en 2023. Para luchar contra la inflacién, el Banco de la Reserva de la
India (BRI) mantuvo el tipo de interés a los bancos comerciales en el é 5%, tras
incrementarlo cuatro veces seguidas en 2022.

El fondo super6 al indice a lo largo del periodo. Desde el punto de vista de los
valores, la asignaciéon sobreponderada a los bancos del sector privado elevé
las ganancias. La posicion de conviccién en HDFC Bank respaldé la rentabilidad,
ya que la entidad presenté un salto en su beneficio neto, disparado por el
vigoroso crecimiento de los préstamos y mayores ingresos brutos. La exposiciéon
a ICICI Bank afiadié valor. La tesis de inversién a largo plazo en ambos bancos
se mantiene intacta, respaldada por sus balances bien capitalizados. Las
acciones de varias empresas de Adani Group sufrieron fortisimas caidas tras la
publicacién de un informe de andlisis que sefialaba con preocupacién su nivel
de deuda. De ahi que la ausencia de posiciones en Adani Total Gas, Adani

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F;N

(USD) )

ICICI Bank 180.493.601 9,37
Axis Bank 105.705.964 5,49
Infosys ADR 103.086.364 5,35
HDFC Bank 102.241.711 5,31
HCL Technologies 95.246.800 4,94
Reliance Industries 80.420.225 4,17
Eicher Motors 60.435.823 3,14
Marico 56.570.447 2,94
UltraTech Cement 54.930.188 2,85
Hindalco Industries 46.533.028 2,42

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

Enterprises, Adani Transmissions y Adani Green Energy contribuyera a la PN
rentabilidad relativa. En cambio, la no exposicion a ITC lastré la rentabilidad. La (%)
compafiia presentd unas buenas estimaciones de beneficios para el cuarto Servicios financieros 3472
trimestre, aupada por las elevadas ventas de tabaco y una demanda sostenida .
de sus alimentos envasados. La infraponderacién en Housing Development Tecnologias de la informacion 14,39
Finar]ce Corporation lastré la rentabilidad, puesto que su fusion con HDFC Bank Bienes de consumo discrecional 12,28
ha incrementado su cuota de mercado y reducido sensiblemente la
competencia. Materiales 9,66
Empresas industriales 7,78
El fondo se encuentra en disposicién de beneficiarse del crecimiento de la India Bienes de consumo bdsico 5,46
a largo plazo y la tendencia estructural positiva del consumo interno del pais. La - - —
cartera continda sobreponderada en servicios financieros, sobre todo, en los Asistencia sanitaria 5,11
bancos privados con mds calidad de la India. Cabe destacar que HDFC Bank, Energia 4,42
ICICI Bank y Axis Bank son posiciones clave. En materiales, se mantiene la — ——
posicién en UltraTech Cement, que goza de una marca consolidada y presencia Servicios de comunicacion 1,99
en toda la India. Empresas de servicios publicos 1,59
Inmobiliario 1,14
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* P
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 23.08.2004 23.08.2004 -4,5% -6,4% 25,8% 35,7% 4,7% 518,6% 631,0% 10,2%
Acciones A (EUR) 23.08.2004 23.08.2004 -8,8% -10,6% 37,6% 48,5% 6,6% 581,4% 708,2% 10,8%
Acciones A (GBP) 23.08.2004 23.08.2004 -4,6% -6,5% 37,5% 48,7% 6,6% 789,2% 955,5% 12,4%
Acciones A (SGD) 27.08.2007 27.08.2007 -7,9% 9,6% 26,5% 36,8% 4,8% 69,7% 91,9% 3,4%
Acciones A-ACC (USD) 11.04.2018 11.04.2018 -4,5% -6,4% 25,7% 35,7% 4,7% 27,7% 37,0% 5,0%
Acciones E-ACC (EUR) 27.05.2020 27.05.2020 9,5% -10,6% - - - 60,1% 74,8% 17,4%
Acciones I-ACC (USD) 25.10.2017 25.10.2017 -3,5% -6,4% 32,4% 35,7% 5,8% 39,7% 38,6% 6,2%
Acciones I-ACC (GBP) 09.02.2022 09.02.2022 -3,6% -6,5% - - - -4,8% 2,1% -4,0%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -3,6% -6,4% 31,3% 35,7% 5,6% 157,2% 120,1% 10,4%
Acciones Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -8,1% -10,6% 43,5% 48,5% 7,5% 226,0% 180,5% 13,0%
Acciones Y (GBP) 26.10.2009 26.10.2009 -3,8% -6,5% 43,4% 48,7% 7,5% 246,5% 172,3% 9,6%
Acciones Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -3,7% -6,4% 31,3% 35,7% 5,6% 127,6% 113,5% 5,6%
Acciones Y-ACC (EUR) 21.10.2015 21.10.2015 -8,1% -10,6% 43,5% 48,5% 7,5% 78,8% 77,1% 8,0%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230

*indice de referencia: MSCI India hasta el 30.04.2009; en lo sucesivo, MSCI India 8% Capped (Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.




Fidelity
Funds

Indonesia Fund

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 260 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable indonesia bajé a lo largo del periodo. Los mercados fueron
testigos de una cierta fuga de capitales extranjeros, que rotaron hacia China
después de que el gigante asidtico reabriese tras las restricciones derivadas de
la COVID-19 mds rdapido de lo previsto. No obstante, el mercado se recuperd en
2023, con Indonesia erigiéndose como uno de los lideres de la regién de Asia-
Pacifico en su conjunto. La mayoria de los sectores acabd el afio en rojo.
Tecnologias de la informacién (TI), empresas industriales y servicios publicos
fueron los principales rezagados, mientras que bienes de consumo bdsico y
asistencia sanitaria obtuvieron importantes ganancias.

El fondo superé al indice de referencia durante el periodo. La seleccién de
valores en energia, servicios de comunicacién y servicios financieros afiadié
bastante valor. La ausencia de exposicion a Bank Jago elevé la rentabilidad en
un momento en el que la expectacién que rodeaba a los nuevos bancos digitales
seguia perdiendo fuerza. El mercado tomé consciencia de la realidad de la
desaceleracion del crecimiento y el crecimiento de los préstamos incobrables, y
esos valores siguieron cayendo. La infraponderacion en el fabricante de
materiales de construccion Berkah Beton Sadaya contribuyé a la rentabilidad
relativa, puesto que sus acciones bajaron a lo largo del periodo. Las posiciones
en el gigante del petréleo y gas Indo Tambangraya Megah y el fabricante de
productos refinados y quimicos AKR Corporindo subieron gracias a los elevados
precios de la energia. En cambio, las posiciones en Saratoga Investama Sedaya
y Bank BTPN Syriah registraron caidas. No obstante, su perfil de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

moreado P

(USD) *)

Bank Mandiri Persero 24.721.865 9,52
Bank Negara Indonesia Persero (L) 21.989.398 8,47
Bank Rakyat Indonesia Persero 18.973.117 7,30
United Tractors 13.419.516 5,17
Bank Central Asia 13.404.340 5,16
Indofood Sukses Makmur 12.020.462 4,63
Astra International 11.505.843 4,43
Telkom Indonesia Persero 11.344.316 4,37
AKR Corporindo 7.259.783 2,80
Aneka Tambang 6.705.534 2,58

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
PN

riesgo/recompensa parece haber mejorado y estos valores se mantienen (%)
atendiendo a su potencial como compounders. Servicios financieros 36,23
. . L, Bienes de consumo bdsico 15,02
El gestor utiliza un enfoque equilibrado de seleccién ascendente de valores con - - -
el que trata de identificar oportunidades en todas las etapas del ciclo sectorial Bienes de consumo discrecional 11,40
(es decir, en sectores de “crecimiento” y “maduros”), e independientemente de Energia 11,31
su sensibilidad al ciclo econémico (es decir, en sectores tanto “defensivos” como -
“ciclicos”). En Indonesia, es necesario adoptarlo debido al reducido tamafio del Materiales 8,04
mercado. Ademds, ofrece mejores resultados de inversion que centrarse en una Servicios de comunicacion 5,91
temdtica concreta o adoptar un sesgo estilistico excluyente. El fondo estd - -
sobreponderado en servicios financieros y Bank Negara Indonesia Persero (L) Empresas industriales 3,28
sigue siendo una posicion fundamental, ya que el sector de la banca comercial Inmobiliario 3,12
sigue viviendo un notable crecimiento de los beneficios gracias al incremento de -
los préstamos, los elevados tipos de interés y la mejora en la calidad de los Fondo abierto 1,97
activos. Asistencia sanitaria 1,61
Empresas de servicios publicos 0,82
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de g Clase de - Clase de Clase de - Clase de
.z Fecha de  Resultados o Indice* ;s Indice* o ;s Indice* o
Clase de accién A accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 05.12.1994 05.12.1994 -2,4% -3,5% 7,9% 0,5% 1,5% 198,6% 87,6% 3,9%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -1,5% -3,5% 12,5% 0,5% 2,4% 24,3% 9,4% 2,3%
Acciones Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -1,6% -3,5% 12,6% 0,5% 2,4% 110,0% 53,7% 5,0%

*indice de referencia: Jakarta Stock Exchange Composite hasta el 29.10.2010; en lo sucesivo, MSCI Indonesia IMNI Capped 8%.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 306 MILLONES EUR
Examen de los resultados
La renta variable italiana subié durante el periodo. En un principio, la creciente

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

preocupacién por la inflaciéon generé vaivenes de volatilidad e importantes Valor de PN
rotaciones de sector y estilo en los mercados de todo el mundo. La crisis mercado )
geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha dejado de ser un problema. (EUR) Q]
Mds recientemente, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Enel 30.492.373 9,95
Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un - -
contagio del sector bancario en su conjunto. Desde un punto de vista positivo, la UniCredit 27.310.098 8,91
crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, STMicroelectronics 13.944.958 4,55
gracias a que un invierno mds gdlido hizo descender el precio del gas natural. Stellantis 11.484.810 3,75
Ademadas, a los inversores los animaron los buenos resultados de las empresas y
el avance en la reapertura econémica de China. Los datos econémicos Intesa Sanpaolo 10.962.720 3,58
publicados en abril evidenciaron que ltalia esquivo la recesién en el primer Tod's 10.651.919 3,48
trimestre de 2023, con una egtfmaci(?n in_iciol de ccli'ecilmiento 5:I$I PtIB dell 0 IE?%, lo lveco Group 9.647.522 3,15
que supone una recuperacién mds vigorosa de lo previsto tras la ligera -
contraccién a finales del afio pasado. Banca Mediolanum 9.278.550 3,03
Brembo 9.174.516 2,99
El fondo generd una rentabilidad positiva y quedd por delante del indice durante Moncler 9.042.825 2,95
el periodo. La seleccién de valores en servicios financieros fue el principal
impulsor de la rentabilidad, al tiempo que el posicionamiento desfavorable en
estos sectores mantuvo las ganancias a raya. En servicios financieros, BFF y
UniCredit fueron importantes puntos fuertes, ya que el actual entorno de tipos de DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
interés dispard los ingresos netos por intereses de ambas entidades. En cambio,
la firma de pagos Nexi y la compafia de servicios digitales Reply fueron dos PN
importantes detractores de la rentabilidad. No obstante, la adquisicion por parte (%)
de Nexi de una participacién dominante en el negocio de pagos de Banco de Servicios financieros 28,51
Sabadell probablemente resulte rentable.
Bienes de consumo discrecional 18,18
El mercado ha recibido un nuevo impulso gracias a la reapertura de China y Empresas industriales 16,38
unos resultados del primer trimestre mejores de lo previsto. El amaine de los Empresas de servicios piblicos 15,36
temores referentes a la escasez de energia, la mejora de los cuellos de botella - - —
en la oferta y la resiliencia que sigue caracterizando al mercado de trabajo Tecnologias de la informacion 9,03
deberian ser vientos de cola. Los gestores buscan oportunidades de cambio en Energia 4,03
empresas italianas en las que el mercado no ve potencial de crecimiento de -
cara al futuro debido a problemas a corto plazo o malas interpretaciones, pero Fondo abierto 3,35
que cotizan a multiplos de valoracion interesantes, centrdndose también en la Servicios de comunicacion 1,97
solidez de sus caracteristicas sostenibles. -
Materiales 1,80
Asistencia sanitaria 1,62
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
.2 Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 15,2% 14,4% 26,5% 27,9% 4,8% 1.066,5% 508,7% 7,8%
Acciones A-ACC (EUR) 07.05.2013 07.05.2013 15,3% 14,4% 26,5% 27,9% 4,8% 97,0% 116,5% 7,0%
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 14,7% 14,4% 23,3% 27,9% 4,3% 53,3% 81,7% 6,3%
Acciones E-ACC (EUR) 19.03.2007 19.03.2007 14,4% 14,4% 21,9% 27,9% 4,0% 10,9% 13,2% 0,6%
Acciones -ACC (EUR) 27.02.2019 27.02.2019 16,5% 14,4% - - - 58,5% 45,9% 11,7%
Acciones Y (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 16,2% 14,4% 32,0% 27,9% 57% 42,6% 44,2% 4,7%
Acciones Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 16,2% 14,4% 31,9% 27,9% 57% 45,0% 12,9% 2,4%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: Milan Banca Commerciale Italiana hasta el 31.12.2001; MSCI Provisional Italy (Net) hasta f2| 31.05.2002; MSCI I'Nll\é (ggtbhosta el 29.07.2005; |ilan MIB Telematico hasta el

29.05.2009; en lo sucesivo, FTSE Italia All Share Index (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 15.164 MILLONES JPY
Examen de los resultados
La renta variable japonesa subié durante el periodo. No obstante, los aumentos

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

de precio de las acciones se vieron capados por el creciente riesgo inflacionista Valor de PN
y la subida de tipos de interés, que lastraron los valores. El miedo al efecto mercado )

dominé tras la quiebra de los bancos estadounidenses Silicon Valley Bank (SVB) (PY) )
y Signature Bank y los problemas que afectaban al suizo Credit Suisse hicieron MISUMI Group 746.702.652 492
mella en la confianza de los inversores en marzo de 2023. Con una presién sobre .

los precios cada vez mayor sobre la mesa, la Reserva Federal de EE. UU. (Fed) Keyence 731.861.747 4,83
respondidé con una bateria de subidas de tipos, que provocaron que el yen se NOF 703.642.072 4,64
devaluase notablemente frente al délar. En esta coyuntura, el Ministerio de Mitsui High-Tec 599.693.526 395
Finanzas nipdn intervino en el mercado de divisas en septiembre, cosa que no .

hacia desde 1998. Anteriormente, las subidas de precio de las acciones se Tokyo Electron 588.479.368 3,88
habian visto respaldadas por el momento dulce de los beneficios y los Riken Keiki 524.566.392 3,46
acontecimientos en el plano de la politica interna. Las muestras de que la Osaka Soda 481.473.406 318
inflacion estadounidense tocaba techo y la expectativa de recuperacién de la — .

economia china también ayudaron a mejorar los dnimos. No obstante, el tono Harmonic Drive Systems 466.684.856 3,08
mds duro de la Fed y la inesperada decision del Banco de Japén (BdJ) de ajustar Oriental Land 441.352.341 2,91
su politica de control de la curva de rendimiento en la Ultima mitad del periodo Ryohin Keikaku 393.686.285 2,60

provocé una aguda correccién en la renta variable. Por sectores, servicios
financieros, bienes de consumo bdsico y empresas industriales lideraron las
ganancias. En cambio, el inmobiliario y los servicios de comunicacién fueron los

que peores rentabilidad generaron, si bien acabaron en verde. DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

El fondo quedd por delante del indice de referencia durante el ejercicio. Las PN
posiciones en firmas vinculadas a la tecnologia con perspectivas de crecimiento (%)
secular destacaron de entre los contribuyentes a la rentabilidad. Las apuestas
por la reapertura nacional afiadieron valor y la asignacién infraponderada a la
automocién  resultdé ser positiva. Las posiciones en empresas de Bienes de consumo discrecional 24,57
electrodomésticos quedaron a la zaga. En cuanto a los valores concretos,
Tsuburaya Fields Holdings fue el principal contribuyente a la rentabilidad. El
fabricante de las mdquinas de pachinko anuncié una importante revisioén al alza Materiales 13,92
de sus previsiones de beneficios para el ejercicio completo, para reflejar las
buenas cifras de ventas en China. Se prevé que su negocio de contenidos y
digital, que gira en torno al personaje de Ultraman, aporte buena parte de los Asistencia sanitaria 1,50
beneficios conforme se va expandiendo por el mundo. Varias apuestas por la
reapertura, buena parte de ellas en sectores vinculados a servicios, en especial
la plataforma de tarjetas regalo electrénicas giftee, despuntaron, ya que el Servicios financieros 0,81
impulso de los beneficios parecié reactivarse. Se espera que los beneficios se Energia 059
continden recuperando conforme los efectos de la pandemia vayan remitiendo !
y aumente la movilidad. Mitsui High-Tec, un fabricante lider de nicleos de motor
que se utilizan en vehiculos eléctricos quedé rezagado en el ejercicio. No
obstante, la compafiia presentdé un notable incremento de los beneficios
correspondientes al ejercicio cerrado en enero de 2023 y elevo sus objetivos de
beneficios y gasto de capital a medio plazo.

Tecnologias de la informacién 30,88

Empresas industriales 18,92

Bienes de consumo bdsico 6,17

Servicios de comunicacién 1,36

Las sorpresas relativas a la inflacion han influido en la expectativa que los
mercados han ido teniendo con respecto al ritmo de las subidas de tipos por
parte de la Fed. Conforme la actividad econémica se debilita, no obstante, los
rendimientos de los bonos se verdn cercenados por los menores niveles de
crecimiento. Si la opinién de que los tipos a largo plazo han tocado techo
ganase adeptos, ayudaria a fijar un suelo para la renta variable. También seria
bueno para hacer lo propio con los valores de crecimiento, y aquellos titulos que
firmaron un 2022 malo volverian a la palestra con bastante fuerza. Asi las cosas,
el gestor de la cartera cree que los valores mds ciclicos de los sectores de
semiconductores y automatizacion de la fabricacién, volverdn a la senda de los
beneficios, sobre todo tras las decepciones en cuanto a beneficios que se irdn
produciendo conforme la clase de activo se acerque al punto mds bajo del ciclo.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aio Cinco anos Desde el lanzamiento

Clase de
accioén
acumulativa

Clase de
accién
acumulativa
Acciones A (JPY) 06.05.2014 06.05.2014 12,8% 11,3% 23,3% 30,7% 4,3% 133,7% 113,3% 9,9%
Acciones I-ACC (JPY) 14.08.2006 14.08.2006 13,9% 11,3% 29,8% 30,7% 5,4% 134,8% 83,3% 5,2%
Acciones Y-ACC (JPY) 06.05.2014 06.05.2014 13,7% 11,3% 28,6% 30,7% 5,2% 151,3% 113,3% 10,8%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.07.2016 25.07.2016 3,6% 1,2% 13,0% 15,0% 2,5% 43,8% 41,4% 5,5%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 06.05.2014 06.05.2014 14,5% 12,7% 25,2% 28,1% 4,6% 132,4% 103,0% 9,8%

Clase de Clase de indice* Clase de
accioén accioén acumulado accioén
anualizada acumulativa anualizada

indice*
acumulado

indice*
acumulado

Fecha de Resultados

Clase de accion lanzamiento desde

ANA MARIA AYALA CASELLAS

‘ Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
*Indice de referencia: TOPIX Total Return Index.

indice de referencia cubierto EUR: TOPIX Total Return Index Hedged to EUR. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 98.162 MILLONES JPY

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

La renta variable japonesa subié durante el periodo. No obstante, los aumentos

de precio de las acciones se vieron capados por el creciente riesgo inflacionista Valor de PN
y la subida de tipos de interés, que lastraron los valores. El miedo al efecto mercado N
domind tras la quiebra de los bancos estadounidenses Silicon Valley Bank (SVB) @3PY) )
y Signature Bank y los problemas que afectaban al suizo Credit Suisse hicieron Sony 3.859.335.751 3,93

mella en la confianza de los inversores en marzo de 2023. Con una presién sobre

los precios cada vez mayor sobre la mesa, la Reserva Federal de EE. UU. (Fed) Mitsubishi UFJ Financial Group 3.226.009.880 3,29
respondié con una bateria de subidas de tipos, que provocaron que el yen se Sumitomo Mitsui Financial Group 3.090.174.328 3,15
devaluase notablemente frente al délar. En esta coyuntura, el Ministerio de ITOCHU 2.903.936.002 296
Finanzas nipdn intervino en el mercado de divisas en septiembre, cosa que no - - :

hacia desde 1998. Anteriormente, las subidas de precio de las acciones se Kansai Electric Power Co 2.743.521.707 2,79
habian visto respaldadas por el momento dulce de los beneficios y los Sumitomo Electric Industries 2.666.050.902 2,72
acontecimientos en el plano de la politica interna. Las muestras de que la Shin-Etsu Chemical 2.620.125.093 267
inflacion estadounidense tocaba techo y la expectativa de recuperacién de la - - .

economia china también ayudaron a mejorar los dnimos. No obstante, el tono Asahi Group Holdings 2.617.588.426 2,67
mds duro de la Fed y la inesperada decision del Banco de Japén (BdJ) de ajustar Suzuki Motor 2.454.159.369 2,50
su politica de control de la curva de rendimiento en la Ultima mitad del periodo Tokyo Electron 2.443.220.884 2,49

provocé una aguda correccién en la renta variable. Por sectores, servicios
financieros, bienes de consumo bdsico y empresas industriales lideraron las
ganancias. En cambio, el inmobiliario y los servicios de comunicacién fueron los

que peores rentabilidad generaron, si bien acabaron en verde. DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

El fondo registré una rentabilidad positiva, pero registré un rendimiento inferior PN
al indice de referencia durante el ejercicio. Los titulos de tecnologia (%)
infravalorados corjtrlpuyeron a la rentabilidad. En cambio, I_q_s, posiciones en Bienes de consumo discrecional 21,87
empresas farmacéuticas la cercenaron. La inesperada decision del Bd] de
ajustar su politica de control de la curva de rendimiento impulsé los beneficios Empresas industriales 21,48
de las firmas de servicios fiponcieros sep_sibles alos tipos de.interés. Pues}q que Tecnologias de la informacion 14,51
el mercado descontaba el impacto positivo de la subida de tipos, las posiciones
en el megabanco Sumitomo Mitsui Financial Group quedaron por delante del Materiales 9,35
conjunto de la cartera. Sin embargo, la infraponderacion en N_Iitsubishi UR Servicios financieros 9,07
Financial Group lastré la rentabilidad relativa. Las posiciones en firmas ciclicas
vinculadas a la tecnologia, sobre todo, el fabricante de equipos para la Asistencia sanitaria 5,52
produccién de semiconductores Tokyo Electron, afiadieron bastante valor. Los Bienes de consumo bdsico 467
precios de las acciones de las farmacéuticas quedaron rezagados del mercado !
a pesar de que los fundamentales de estas empresas no han variado Empresas de servicios publicos 3,89
significativamente. Este hecho refleja en gran medida una rotacién a las Energia 272
empresas mds sensibles al ciclo econdmico. En este contexto, la posicién en !
Nippon Shinyaku fue uno de los principales detractores de la rentabilidad. Servicios de comunicacién 2,44
Inmobiliario 1,38

El gestor de la cartera sigue un enfoque de seleccién de valores ascendente que
hace hincapié en el andlisis de valoracién. Suele decantarse por valores que
estdn infravalorados con respecto a la calidad del balance, el flujo de efectivo
y el potencial de crecimiento de los beneficios. También tiene muy en cuenta
factores como el retorno sobre el capital y la sostenibilidad de los beneficios.
Sigue viendo oportunidades en los valores ciclicos que ha escogido de sectores
vinculados a la tecnologia (es decir, semiconductores y automatizaciéon de la
fabricacion) conforme estos titulos se aproximan al punto mds bajo de sus
respectivos ciclos, asi como en empresas que se beneficiardn de la reapertura

de China.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco ainos Desde el lanzamiento
Clase de accién ochade, Rouodes  Cycdon e orcon e Cocdon o e occon
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada
Acciones A (JPY) 30.01.2003 30.01.2003 10,5% 11,3% 42,8% 30,7% 7,4% 429,0% 322,1% 8,6%
Acciones A (EUR) (cubiertas) 28.03.2011 28.03.2011 11,2% 12,7% 38,2% 28,1% 6,7% 168,2% 159,5% 8,5%
Acciones A-ACC (JPY) 18.09.2009 18.09.2009 10,5% 11,3% 42,8% 30,7% 7,4% 203,8% 163,2% 8,5%
Acciones A-ACC (EUR) 23.02.2009 23.02.2009 0,7% 1,2% 25,4% 15,0% 4,6% 238,7% 180,8% 9,0%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 14,4% 16,0% 54,2% 43,1% 9,1% 113,0% 109,8% 8,5%
Acciones I-ACC (JPY) 28.02.2018 28.02.2018 11,6% 11,3% 50,3% 30,7% 8,5% 50,5% 32,6% 8,2%
Acciones I-ACC (EUR) (cubiertas) 11.05.2022 11.05.2022 - - - - - 15,3% 15,7% -
Acciones W-ACC (GBP) 27.05.2020 27.05.2020 6,2% 5,8% - - - 26,0% 9,8% 8,2%
Acciones Y-ACC (JPY) 14.07.2008 14.07.2008 11,5% 11,3% 48,9% 30,7% 8,3% 230,9% 119,2% 8,4%
Acciones Y-ACC (EUR) 03.06.2013 03.06.2013 1,6% 1,2% 30,9% 15,0% 5,5% 122,4% 91,0% 8,4%
Acciones Y (EUR) (cubiertas) 28.02.2018 28.02.2018 12,0% 12,7% 43,7% 28,1% 7,5% 43,5% 29,9% 7,2%
Acciones Y (USD) (cubiertas) 09.03.2022 09.03.2022 15,0% 16,0% - - - 27,7% 26,8% 23,9%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

*indice de referencia: Russell Nomura Total Market Value Index hasta el 28.09.2012; MSCI Japan Value (Net) hajte.»l 30.01.2015; en lo sucesivo, TOPIX Iotdl Return [ndex.

indice de referencia cubierto EUR: Russell Normura Total Market Value Index Hedged to EUR hasta el 28.09.201); rT.EanUS,tO!.'-Interpre;eijurado:déJ INGIES ]0.01.2015; en lo sucesivo,
TOPIX Total Return Index Hedged to EUR. -
indice de referencia cubierto USD: MSCI Japan Value (Net) Hedged to USD hasta el 30.01.2015; en lo sucesivo, | OPIX Total Return inde I—2~393d to USD.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 374 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable de América Latina subié a lo largo del periodo analizado. La

combinacién de materias primas disparadas, tipos de interés atractivos y Valor de

valoraciones convincentes resultaron ser un catalizador para el mercado en un mercado F;N
entorno por lo demds voldtil, marcado por la invasién rusa de Ucrania, el (USD) (%)
agresivo ajuste de la Reserva Federal de EE. UU. y el temor a una desaceleracion Grupo Financiero Banorte 24.599.583 657
global. México despunté a lomos de unos datos econémicos que mejoraban. - :
Colombia y Brasil fueron los principales rezagados. Brasil evolucionaba Walmart De Mexico 25.567.649 6,50
favorablemente hasta que se celebraron las elecciones presidenciales en B3 SA - Brasil Bolsa Balcao 19.137.243 511
octubre de 2022. A partir de ese momento, el sentimiento se dio la vuelta debido Itau Unibanco Holding (Pref'd) 17.493.707 468
al temor que despertaba un Estado mds intervencionista y el aumento del gasto - :
publico bajo el mandato del nuevo presidente Luiz Indcio Lula da Silva. Por Localiza Rent a Car 16.044.504 429
sectores, inmobiliario, empresas industriales y energia lideraron las ganancias, Lundin Gold 13.624.610 3,64
mientras que asistencia sanitaria y bienes de consumo discrecional quedaron Grupo Mexico (B) 13.021.465 348
rezagados. Desde el punto de vista del estilo, los titulos de valor y calidad — . :
superaron a los de crecimiento. Petroleo Brasileiro (Pref'd) 12.773.370 3,41
Grupo Aeroportuario del Pacifico 12.547.776 3,35
El fondo registré una rentabilidad negativa y quedd por detrds del indice de Mercadolibre 11.014.280 2,94

referencia durante el ejercicio. Por paises, la desacertada seleccién de valores
en Brasil y México mermé la rentabilidad, mientras que los aciertos en este

dmbito afiadieron valor en el caso de Per0. En cuanto a los valores concretos, »
los elegidos en energia, empresas industriales y asistencia sanitaria redujeron DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
la rentabilidad. Petrobras (energia), Volaris (empresas industriales) y Hapvida

Participacoes (asistencia sanitaria) fueron tres de los grandes detractores. Por PN
fortuna, la ausencia de exposicién al sector de los servicios publicos y la (%)
acertada seleccion de titulos en servicios de comunicacién contribuyeron a ella. Brasil 5049
En cuanto a valores concretos, Southern Copper y Lundin Gold fueron dos de los !
principales contribuyentes. México 29,12
Canadd 5,19
Los gestores de la cartera utilizan un enfoque ascendente de crecimiento de Irlanda 380
calidad de alta conviccién que gira en torno a la creencia de que aquellas :
empresas que generan flujos de caja elevados y cuentan con balances sélidos Uruguay 2,94
ofrecen las oportunidades mds atractivas para invertir a medio y largo plazo. En EE. UU. 2,54
empresas industriales, que suponen la mayor sobreponderacién de la cartera, -
algunas de las posiciones mds importantes son titulos de transporte como Grupo Perg 2n
Aeroportuario DEL SUR SAB CV, Grupo Aeroportuario SAB CV, Localiza Rent a Islas Caimdn 1,94
Car o Armac. Entre los valores de bienes de consumo discrecional, los gestores
siguen favoreciendo Mercadolibre, el portal de comercio electrénico lider en Luxemburgo 1,23

casi todos los mercados de la region. La exposicién a bienes de consumo bdsico
es baja, ya que las perspectivas de crecimiento no acaban de despegar en el
sector. Walmart De México y SLC Agricola son algunas de las posiciones
sectoriales de la cartera.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco ainos Desde el lanzamiento
Clase de accién ochode, Rostodos “ocign’  fdeer | accin’ et Sacdon o et “acdon
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 09.05.1994 25.05.1994 -7,5% 5,0% 17,8% 5,2% -3,8% 258,9% 614,4% 4,5%
Acciones A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 -7,6% 5,0% 17,8% 5,2% -3,8% 3,7% 14,2% -0,5%
Acciones A-ACC (EUR) 16.04.2015 16.04.2015 -11,7% 0,3% -10,2% 3,7% -2,1% -4,0% 11,9% -0,5%
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -12,2% 0,3% -12,4% 3,7% -2,6% 14,7% 41,4% 2,0%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -12,4% 0,3% -13,4% 3,7% -2,8% 114,5% 302,2% 3,4%
Acciones I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -6,6% 5,0% -13,5% -5,2% -2,9% 1,9% 10,1% 0,3%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 6,9% 4,9% -6,3% 3,8% -1,3% 30,1% 46,8% 2,9%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -6,8% 5,0% -14,2% -5,2% -3,0% -13,7% -1,8% -1,5%
Acciones Y (EUR) 13.12.2017 13.12.2017  -11,0% 0,3% -6,2% 3,7% -1,3% -1,0% 11,8% -0,2%
Acciones Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -6,8% 5,0% -14,2% -5,2% -3,0% -7,6% 1,0% -0,5%
Acciones Y-ACC (EUR) 13.12.2017 13.12.2017  -11,0% 0,3% -6,4% 3,7% -1,3% -1,2% 11,8% -0,2%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

‘ Traductor-lnte'rprete Jurado de INGLES
*Indice de referencia: MSCI Emerging Markets Latin America hasta el 31.03.2009; MSCI Latin America 5% Cappeld (Net) hasta el 31.0?&21%;6 lo sucesivo, MSCI Er|erging Markets Latin America
(Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Nordic Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 4.305 MILLONES SEK
Examen de los resultados

La renta variable nérdica subié durante el periodo. En un principio, la creciente
preocupacién por la inflaciéon generé vaivenes de volatilidad e importantes
rotaciones de sector y estilo en los mercados de todo el mundo. La crisis
geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha dejado de ser un problema.
Mds recientemente, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los
Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un
contagio del sector bancario en su conjunto. Desde un punto de vista positivo, la
crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo,
gracias a que un invierno mads cdlido hizo descender el precio del gas natural.
Ademds, a los inversores los animaron los buenos resultados de las empresas,
el avance en la reapertura econémica de China y la nueva bajada de la inflacién
general en EE. UU.

Tras un buen comienzo del ejercicio, el fondo perdié terreno frente al indice de
referencia en 2023, ya que buena parte del viento de cola derivado del estilo
que lo habia favorecido se revirtié. Los titulos de crecimiento quedaron muy por
delante de los de valor, una circunstancia perniciosa para la estrategia de la
cartera, con un sesgo hacia estos Ultimos. Por sectores, la infraponderacion a
asistencia sanitaria, sobre todo a través de la ausencia de exposiciéon a Novo
Nordisk, firma de gran ponderacién en el indice, redujo la rentabilidad relativa.
Las acciones de la compaiiia se dispararon gracias a las positivas expectativas
de los inversores en cuanto a su linea de proyectos y rentabilidad operativa. Las
posiciones seleccionadas en servicios financieros también se vieron
presionadas. Sobre todo, la firma de servicios de gestion de créditos Intrum bajé
después de sefialar ajustes negativos en sus beneficios del tercer trimestre una

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(SEK) *)

TORM 207.256.000 4,81
Sampo (A) 200.976.024 4,67
Swedbank (A) 197.270.102 4,58
Stolt-Nielsen 188.941.834 4,39
Telefonaktiebolaget LM Ericsson (B) 182.678.935 4,24
Subsea 7 164.997.396 3,83
Skandinaviska Enskilda Banken (A) 162.654.038 3,78
Wartsila 154.028.922 3,58
Telenor 130.183.385 3,02
Norsk Hydro 123.330.290 2,86

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

vez dio de baja su cartera de deuda italiana del balance. Desde un punto de Svecia 2831
vista positivo, TORM, un transportista de combustibles lider, sigui¢ Finlandia 25,02
beneficiandose del desequilibrio entre la oferta y la demanda de buques de Norue. 181
] h . I ga 14
carga con motivo de las sanciones contra Rusia. La prohibicion total de la
importaciéon de productos de crudo refinado rusos a principios de febrero Reino Unido 13,04
provocé un nuevo repunte en los precios del transporte. Del mismo modo, unos Dinamarca 628
precios del transporte no excesivamente caros impulsaron unos resultados !
trimestrales mejores de lo previsto para las empresas de transporte industrial Grecia 2,72
Okeanis Eco Tankers y Stolt-Nielsen. Singapur 2,59
. . i Luxemburgo 1,84
Aparte de las turbulencias que ahora mismo vive el mercado, el contexto -
econdémico pide claramente un enfoque de valor que se centra en empresas con Canadda 1,72
poca deuda y una trayectoria demostrada de crecimiento de los beneficios. El
fondo sigue estando muy expuesto a sectores como energia, materiales bdsicos
y servicios financieros. El gestor sigue descubriendo oportunidades en firmas de
pequefia capitalizacién que cotizan a valoraciones atractivas cuyos precios han
sufrido enormemente la falta de interés de los inversores por la clase de activo.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién IaFnez::hr:i::to Re:zl;ggos accién GJ":"CIZ do accién aclnrtr‘\mlz do accién accién aclnrtr‘\mlz do accién
acumulativa umu acumulativa umy anualizada  acumulativa umy anualizada
Acciones A (SEK) 01.10.1990 01.10.1990 8,3% 12,7% 46,6% 76,7% 7,9% 4.435,6%  3.424,7% 12,4%
Acciones A-ACC (SEK) 25.09.2006 25.09.2006 8,3% 12,7% 46,6% 76,7% 7,9% 275,2% 350,3% 8,3%
Acciones A-ACC (EUR) 07.05.2013 07.05.2013 -1,1% 2,8% 37,1% 64,9% 6,5% 132,5% 152,9% 8,8%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 11,3% 12,0% 63,9% 92,9% 10,4% 161,2% 204,5% 10,9%
Acciones Y (SEK) 28.02.2018 28.02.2018 9,2% 12,7% 53,0% 76,7% 8,9% 55,0% 83,7% 8,9%
Acciones Y-ACC (SEK) 25.03.2008 25.03.2008 9,2% 12,7% 52,9% 76,7% 8,9% 282,9% 312,5% 9,3%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.04.2018 25.04.2018 0,2% 2,8% 42,6% 64,9% 7,4% 42,2% 66,6% 7,3%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 08.11.2017 08.11.2017 8,8% 8,7% 53,2% 72,1% 8,9% 45,7% 71,6% 7,1%

findice de referencia: FTSE Nordic Index.
Indice de referencia cubierto USD: FTSE Nordic USD Hedged Index (Gross).
Indice de referencia cubierto EUR: FTSE Nordic EUR Hedged Index.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Pacific Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.134 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable de la regién ha caido a lo largo del ejercicio. Las presiones
inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron haciendo mella en la confianza
de los inversores. Los mercados recalibraron sus expectativas en cuanto al techo
de los tipos de interés globales, ya que la inflacién se mantuvo en niveles por
encima del objetivo en la mayoria de regiones de todo el mundo. Las recientes
turbulencias vividas en el sector bancario global y el miedo al contagio también
contribuyeron a la volatilidad en el mercado. El optimismo que despertaba la
reapertura de China y la posterior recuperacion econémica reforzé la confianza.
No obstante, estas ganancias las compensaron en parte las crecientes tensiones
geopoliticas entre EE. UU. y el gigante asidtico.

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el ejercicio. Las
acciones del mediador de crédito Lufax Holding bajaron, en gran medida
debido al temor por la regulacién de las fintech, el deterioro de la calidad de
los activos y el mayor riesgo de expulsion del mercado bursdtil de sus
certificados de depdsito de EE. UU. (ADR). La posicién en el fabricante de
sensores 6pticos y de imagen VisEra Technologies bajé siguiendo la estela de
Taiwan  Semiconductor Manufacturing  Company (TSMC), su  accionista
mayoritario. La posiciéon en el gigante del comercio electrénico japonés Rakuten
registré caidas al ser victima de una venta masiva en medio de una notable
rotacién hacia titulos de valor en Japén. El entusiasmo del mercado hacia la
firma de radiofdrmacos en fase clinica Telix Pharmaceuticals se debié a unos
buenos resultados y una penetracién mayor de lo previsto de su principal

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

mercods PN

(USD) )

FPT 36.279.428 3,20
Rakuten (Tokyo) 22.422.318 1,98
Shriram Finance 16.954.968 1,49
Updater CDI 15.845.493 1,40
Telix Pharmaceuticals 15.759.424 1,39
Fujibo Holdings 13.169.428 1,16
Digital Garage 12.963.755 1,14
China Life Insurance (H) 11.244.078 0,99
AIA Group 11.005.586 0,97
Wonik Materials 10.774.520 0,95

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

contraste para la deteccién del cdncer de prostata. Las acciones en la cadena (%)
china de tiendas multiprecio asequibles MINISO subieron gracias a los buenos Japén 3189
resultados de la compaiiia, reforzados por la notable ampliacién de los !
mdrgenes. Todo ello se debié a la mayor aportacién al total de ventas del China 18,62
mercado extranjero y a iniciativas de ahorro de costes. Australia 10,86
Corea 6,81
El gestor se centra en aquellas empresas con buenas perspectivas de
crecimiento a largo plazo, que generan efectivo y cuentan con buenos equipos RAE de Hong Kong de la RPC 6,04
directivos. Telix Phqlrm.aceuticqlls es una posicion clave que ‘cuenta con una Area de Taiwén 5,76
cartera de activos Unica y estd muy consolidada en la radiacién molecular -
dirigida para el tratamiento de varios tipos de cdncer. La solidez de FPT se ve India 412
reforzada por su elevada cuota de mercado y su ventaja competitiva. La Vietnam 4,00
empresa estd bien situada para beneficiarse del crecimiento del segmento de -
la externalizacién del desarrollo de software en Vietnam. Indonesia 3.24
EE. UU. 2,30
Singapur 1,37
Sri Lanka 1,20
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién | ':‘e:hn‘:id; Re:ull:dos accién In:lllcled accién In:llcled accién accién In:llcled accién
anzamiento esde acumulativa 9™V geymulativa 9UMYI99° gnydlizada  acumulativa  @U™'99°  anualizada
Acciones A (USD) 10.01.1994 10.01.1994 -8,2% -2,0% -6,0% 1,5% -1,2% 271,7% 151,4% 4,6%
Acciones A (SGD) 09.04.2014 09.04.2014 -11,4% -5,3% -5,4% 2,2% -1,1% 40,2% 50,1% 3,8%
Acciones A (USD) (cubiertas) 03.06.2015 03.06.2015 -2,8% 4,7% 9,7% 22,2% 1,9% 26,7% 44,9% 3,0%
Acciones A-ACC (EUR) 02.06.2008 02.06.2008 -12,3% -6,4% 2,8% 11,0% 0,5% 129,6% 108,9% 5,7%
Acciones A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 -13,6% -7,6% 22,2% 32,2% 4,1% 62,9% 71,0% 6,5%
Acciones E-ACC (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 -13,0% -6,4% -1,1% 11,0% 0,2% 40,9% 60,1% 4,1%
Acciones I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -7,3% -2,0% -1,3% 1,5% 0,3% 24,8% 25,4% 3,6%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -7,5% 2,1% 7,2% 11,2% 1,4% 82,6% 86,6% 6,8%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -7,4% -2,0% -2,0% 1,5% 0,4% 55,2% 40,5% 4,7%
Acciones Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -7,4% -2,0% -1,9% 1,5% 0,4% 115,2% 72,6% 5,2%
Acciones Y-ACC (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -11,6% -6,4% 7,3% 11,0% 1,4% 90,7% 71,3% 6,9%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

’ Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*Indice de referencia: FTSE World Pacific including Japan hasta el 30.09.1999; MSCI AC Pacific (Gross) hasta el §0.01.2001; en lo sucesivo, MSCI AC Pacific (Net).

indice de referencia cubierto USD: MSCI AC Pacific (Net) Hedged to USD. N°'230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 5 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable china bajé a lo largo del ejercicio analizado. La pandemia de
COVID-19 provocd un confinamiento generalizado que lastré la economia
interna. Mds tarde, un boicot hipotecario reactivé el temor por el sector
inmobiliario y el incremento del riesgo de impago para la banca. Las tensiones
entre EE. UU. y China escalaron después de que el pais norteamericano
endureciese sus restricciones en el espacio de la biofabricacién y los
semiconductores y puso en riesgo de expulsion de sus respectivos parqués a una
serie de empresas chinas cotizadas en Estados Unidos. Desde un punto de vista
positivo, las autoridades del gigante asidtico anunciaron varias medidas de
estimulo, entre ellas, la flexibilizacién de la politica monetaria y los cambios
normativos favorables para las empresas de los sectores inmobiliario, de
Internet y de juegos. Ademads, China reabrié totalmente sus fronteras a principios
de 2023, lo que mejord las perspectivas de recuperacién econémica.

El fondo registré un rendimiento inferior al indice de referencia durante el
periodo a partir del lanzamiento en noviembre de 2022, debido sobre todo a la
seleccién de valores en los sectores de consumo discrecional y asistencia
sanitaria, y la infraponderacién en servicios financieros. Los minoristas de
comercio electrénico PDD Holdings ADR, JD.Com y Alibaba Group Holding (CN),
remontaron a partir de la recuperacion auspiciada por la reapertura de China
a principios de afio. Los inversores decidieron mostrarse cautos en lo referente
a la solidez y la sostenibilidad de la recuperacién del consumo, la intensa
competencia en el sector y las tensiones entre el gigante asidtico y EE. UU. En
cambio, la cadena de tiendas multiprecio MINISO Group Holding subié tras el
repunte de sus ventas en tiendas fisicas. Logré resultados halagiefios que
apuntaban a una mejora de la rentabilidad, gracias a la actualizacién de su
marca y catdlogo de productos.

Los gestores se centran en compaifiias de calidad y con perspectivas de
crecimiento sostenible y buscan oportunidades sustentadas en un mundo, unas
empresas y una vida mds sostenibles. Integran factores medioambientales, sociales
y de gobernanza (ESG) en sus decisiones de inversién y, a su vez, promover las
caracteristicas de sostenibilidad y contribuir a un futuro sostenible. Shenzhen
Mindray Bio-medical Electronics (A), el mayor fabricante de dispositivos sanitarios
de Ching, es una de las posiciones clave de la cartera. Se favorece al proveedor
de servicios de informacion financiera East Money Information debido a su posicion
de liderazgo en el mercado y su potencial de crecimiento a largo plazo.

Rentabilidad total a 30.04.2023**

Un afo

Sustainable All China Equity Fund *2

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Tencent Holdings 473.929 9,29
Alibaba Group Holding (CN) 212.466 4,17
China Merchants Bank (A) 180.355 3,54
Meituan (B) 153.806 3,02
BYD (H) 135.981 2,67
PDD Holdings ADR 128.276 2,51
Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics (A) 126.129 2,47
China Resources Land 120.868 2,37
Hansoh Pharmaceutical Group 120.290 2,36
Bank of Ningbo (A) 115.161 2,26

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
PN

(%)
Bienes de consumo discrecional 25,66
Tecnologias de la informacién 20,05
Servicios financieros 13,11
Asistencia sanitaria 10,62
Bienes de consumo bdsico 9,11
Empresas industriales 8,92
Pagarés vinculados a renta variable 5,44
Inmobiliario 4,23
Materiales 1,30
Empresas de servicios publicos 0,43
Fondo abierto 0,12

Cinco ainos Desde el lanzamiento

Clase de accién Iul::;hn‘:i:;o Re;:l;g:os Clase de u(‘::ilén Clase de. ?I(i:\f(i;én Clt:'s:l::ls acciéon Clase de. uf:clén ) indicle’“=ﬂ C|lilse ds ul::::én
Acciones A-ACC (USD) 16.11.2022 16.11.2022 - - 1,7% 6,3% -
Acciones A-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - -4,2% 0,2% -
Acciones A-ACC (RMB) 16.11.2022 16.11.2022 - - -0,8% 4,0% -
(Ac‘ffg‘i’;rfgs‘\s'ég%gg)')) 16112022  16.11.2022 ; ; 1,1% 5,3% ;
Acciones E-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - -4,6% 0,2% -
Acciones I-ACC (USD) 16.11.2022 16.11.2022 - - 2,2% 6,3% -
Acciones I-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - -3,8% 0,2% -
Acciones I-ACC (GBP) 16.11.2022 16.11.2022 - - -3,4% 0,6% -
Acciones W-ACC (GBP) 16.11.2022 16.11.2022 - - -3,5% 0,6% -
Acciones Y-ACC (USD) 16.11.2022 16.11.2022 - - 2,1% 6,3% -
Acciones Y-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - -3,9% 0,2% -

*indice de referencia: MSCI China All Shares Index (Net).

indice de referencia cubierto (SGD/USD): MSCI China All Shares Index (Net) USD Cross Hedged to SGD.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 3.696 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable de Asia sin Japén bajé a lo largo del periodo. Las presiones

inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron haciendo mella en la confianza Valor de PN
de los inversores. Los mercados recalibraron sus expectativas en cuanto al techo mercado 0

de los tipos de interés globales, ya que la inflacién se mantuvo en niveles por (USD) )
encima del objetivo en la mayoria de regiones de todo el mundo. Las recientes Samsung Electronics 372.976.462 10,09

turbulencias vividas en el sector bancario global y el miedo al contagio también

contribuyeron a la volatilidad en el mercado. El optimismo que despertaba la Taiwan Semiconductor Manufacturing 322.565.055 8,73
reapertura de China y su posterior recuperacion econémica reforzé la confianza. AIA Group 309.695.926 8,38
ICICI Bank 178.628.080 4,83
El fondo quedd por delante del indice de referencia durante el ejercicio. La Axis Bank 165.593.075 4,48
seleccién de valores en servicios financieros afiadié valor. La posicién en la Meituan (B) 101.301.536 2,74
aseguradora AIA Group subié a lomos del optimismo que despertaba su -
crecimiento en Chinag, tanto en sus mercados tradicionales como en los nuevos. China Resources Land 100.532.448 2,72
La posicién en la firma de seguros de vida Prudential se beneficia del incremento Alibaba Group Holding (CN) 92.106.261 2,49
estructl_)rcl de Iq demanda en _Asia_, ya que no existe un sistema pUincg) que CPALL (F) 86.404.384 234
garantice la asistencia sanitaria ni proteja el patrimonio. Con este telén de -
Tencent Holdings 75.475.238 2,04

fondo, marcado por las subidas de tipos, los bancos privados Axis Bank, ICICI
Bank y HDFC Bank afiadieron bastante valor. En cambio, la posicién en el
fabricante de chips SK Hynix cayé debido a la preocupaciéon por la
desaceleracién de la demanda de semiconductores, sobre todo, de chips =
utilizados en ordenadores personales y teléfonos inteligentes. No obstante, el DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
viento de cola del que goza el sector a largo plazo sigue soplando con fuerza.
La posicién en el productor de ldcteos China Mengniu Dairy también recorté la

|
P4

rentabilidad. (%)
China 23,98
El fondo se centra en el didlogo activo y la mayor integraciéon de las cuestiones India 19,52

medioambientales, sociales y de gobernanza (ESG) en el proceso de inversion

para crear una cartera de empresas de crecimiento de alta calidad con RAE de Hong Kong de la RPC 16,82
caracteristicas sostenibles sélidas o en proceso de mejora. El 87 9% de los Corea 12,03
activos del fondo estaban expuestos a valores con alta calificaciéon ESG con - —
calificacién BBB o superior de MSCl o C o superior, segin la escala de Area de Taiwdn 11,89
calificaciones ESG propia de Fidelity en caso de que no se disponga de Tailandia 4,02
calificaciones de MSCI debido a la falta de cobertura. Ademds, el 9 2% del fondo - -
estaba invertido en valores con caracteristicas ESG inferiores pero que mejoran. Reino Unido 3,09
Estas empresas tienen una calificacién BB o inferior de MSCI, pero el equipo de Irlanda 3,00
gestores de la cartera cree que podrdn demostrar mejoras a través de sus -
esfuerzos de didlogo activo con ellas. Indonesia 2,97
Singapur 1,93
EE. UU. 1,04
Filipinas 0,14
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
s 2 Fecha de  Resultados T Indice* Tz Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -1,7% 5,9% 5,9% -2,4% 1,2% 1.040,5% 532,8% 7,8%
Acciones A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -6,2% -10,1% 15,8% 6,8% 3,0% 390,7% 296,9% 8,6%
Acciones A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -1,8% -6,0% 15,7% 6,9% 3,0% 344,5% 276,0% 9,3%
Acciones A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 5,2% 9,1% 6,5% -1,7% 1,3% 125,0% 95,2% 4,9%
Acciones A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 -1,7% 5,9% 5,9% -2,4% 1,2% 175,2% 134,6% 6,3%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -6,2% -10,1% 15,8% 6,8% 3,0% 216,5% 170,7% 7,2%
Acciones A-ACC (NOK) 25.04.2018 25.04.2018 12,1% 7,9% 40,4% 30,2% 7,0% 43,9% 33,8% 7,5%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 09.06.2021 09.06.2021 -2,5% -5,4% - - - -23,2% -23,4% -13,0%
Acciones A-MCDIST (G) (USD) 13.04.2022 13.04.2022 -1,7% -5,9% - - - -5,5% -8,6% -5,3%
Acciones A-MCDIST (G) (HKD) 13.04.2022 13.04.2022 -1,7% -5,9% - - - -5,4% -8,5% -5,2%
Acciones A-MCDIST (G) (SGD) } ; } }
(cubiertas SGD/USD) 26.04.2023 26.04.2023 1,4% 0,9%
Acciones B-ACC (USD) 26.10.2022 26.10.2022 - - - - - 16,8% 20,1% -
Acciones C (USD) 05.11.2007 05.11.2007 -2,6% 5,9% 0,8% -2,4% 0,2% 17,9% 39,8% 1,1%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -6,9% -10,1% 11,5% 6,8% 2,2% 208,7% 204,5% 51%
Acciones I-ACC (USD) 28.02.2018 28.02.2018 0,8% 5,9% 11,3% -2,4% 2,2% 11,5% -3,2% 2,1%
Acciones I-ACC (EUR) 05.05.2016 05.05.2016 5,3% -10,1% 21,7% 6,8% 4,0% 81,0% 55,1% 8,9%
Acciones I-ACC (NOK) 14.04.2021 14.04.2021 13,2% 7,9% - - - -2,2% -4,5% -1,1%
Acciones R-ACC (EUR) 12.04.2023 12.04.2023 - - - - - -1,9% -2,5% -
Acciones SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -5,0% 9,1% 7,6% -1,7% 1,5% 41,1% 25,0% 4,5%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -1,0% -6,0% 20,6% 6,9% 3,8% 108,0% 87,1% 8,3%
Acciones Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 0,9% -5,9% 10,5% 2,4% 2,0% 61,5% 39,2% 5,1%
Acciones Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -5,4% -10,1% 20,8% 6,8% 3,8% 99,5% 70,6% 7,4%
Acciones Y-ACC (USD) 22.10.2007 22.10.2007 0,9% -5,9% 10,4% -2,4% 2,0% 58,6% 43,1% 3,0%
Acciones Y-ACC (EUR) 04.02.2013 04.02.2013 -5,4% -10,1% 20,8% 6,8% 3,8% 99,4% 72,4% 7,0%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 09.06.2021 09.06.2021 -1,4% -5,4% - - - -21,8% -23,4% -12,2%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

*indice de referencia: Custom MSCI Pacific ex-Japan plus Australia & New Zealand hasta el 30.09.1994; MSCI 4 Z.Ear Fast ex-Japan (Gross) hasta el 51.U1.200 1" MJiCl AC Far East ex-Japan (Net)

hasta el 27.02.2015; en lo sucesivo, MSCI AC Asia ex-Japan Index (Net). FadUCtO!’-lnterprete Jurado de INGLES
Indice de referencia cubierto EUR: MSCI AC Asia ex Japan Index (Net) Hedged to EUR. -
Indice de referencia cubierto SGD/USD: MSCI AC Asia ex Japan Index (Net) USD Cross Hedged to SGD. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.051 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable de la regién bajé a lo largo del ejercicio. Las presiones
inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron haciendo mella en la confianza
de los inversores. Los mercados recalibraron sus expectativas en cuanto al techo
de los tipos de interés globales, ya que la inflacién se mantuvo en niveles por
encima del objetivo en la mayoria de regiones de todo el mundo. Las recientes
turbulencias vividas en el sector bancario global y el miedo al contagio también
contribuyeron a la volatilidad en el mercado. El optimismo que despertaba la
reapertura de China y su posterior recuperacion econémica reforzé la confianza.

El fondo quedé por delante del indice de referencia durante el ejercicio. La
seleccién de valores en servicios financieros afiadié valor. La posicién en la
aseguradora AIA Group subié a lomos del optimismo que despertaba su
crecimiento en Ching, tanto en sus mercados tradicionales como en los nuevos.
La posicién en la firma de seguros de vida Prudential se beneficia del incremento
estructural de la demanda en Asia, ya que no existe un sistema publico que
garantice la asistencia sanitaria ni proteja el patrimonio. Con este telén de
fondo, marcado por las subidas de tipos, los bancos privados Axis Bank, ICICI
Bank y HDFC Bank afiadieron bastante valor. En cambio, la posicién en el
fabricante de chips SK Hynix cayé debido a la preocupaciéon por la
desaceleracion de la demanda de semiconductores, sobre todo

de chips utilizados en ordenadores personales y teléfonos inteligentes. No
obstante, el viento de cola del que goza el sector a largo plazo sigue soplando
con fuerza. La posicién en el productor de Idcteos China Mengniu Dairy también
recorté la rentabilidad.

Sustainable Asia Equity Il Fund 3458

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

mecady PN

(USD) *)

Samsung Electronics 106.477.380 10,13
Taiwan Semiconductor Manufacturing 89.556.899 8,52
AIA Group 87.675.300 8,34
ICICI Bank 50.053.790 4,76
Axis Bank 49.426.815 4,70
Meituan (B) 27.994.503 2,66
China Resources Land 27.901.992 2,65
Alibaba Group Holding (CN) 25.904.922 2,46
CP ALL (F) 24.125.141 2,30
Tencent Holdings 21.331.240 2,03

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

PN

China 23,92
El fondo estd sobreponderado en servicios financieros, sobre todo, en bancos y India 1934
aseguradoras. La compafia de seguros hongkonesa AlA Group es la principal .
posicidn sobreponderada de la cartera. Cuenta con una estrategia de negocio RAE de Hong Kong de la RPC 16,56
diferenciada y una sélida trayectoria en lo que respecta a su direccién y al Corea 12,02
cumplimiento de objetivos. Se prevé que se vea beneficiada por la ampliaciéon _ —
de sus actividades en China y el retorno de las ventas de seguros transfronterizos Area de Taiwdn 1,72
para turistas de la China continental con destino Hong Kong. Los bancos Tailandia 3,95
privados de la India Axis Bank, ICICI Bank y HDFC Bank son posiciones que el - -
gestor favorece en la cartera. Se trata de bancos de alta calidad con buenos Reino Unido 3,03
activos y balances bien capitalizados. Estas entidades se benefician de la Irlanda 3,00
creciente bancarizacién y de la captacién de cuota de mercado procedente de -
la banca puiblica, debido a la solidez de su franquicia y su liderazgo tecnolégico. Indonesia 2,99
Singapur 1,90
EE. UU. 1,04
Filipinas 0,13
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de freti Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
. 2 Fecha de  Resultados o2 Indice* ;s Indice* 2 ;s Indice* 2
Clase de accién . accion accion accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones S-ACC (SGD) 07.06.2011 07.06.2011 -4,8% 9,1% 1,2% -1,7% 0,2% 81,1% 57,0% 51%

*indice de referencia: MSCI AC Far East ex Japan Index (Net) hasta el 30.09.2014; en lo sucesivo, MSCI AC Asic|ex Japan (Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 5 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable de la regién cerrd abril de 2023 en rojo y acabé el ejercicio
con pérdidas. Los motivos son, sobre todo, la debilidad de China en un contexto
de aumento de las tensiones geopoliticas y el temor a un posible frenazo de la
inversion estadounidense en empresas del gigante asidtico. Estas circunstancias,
unidas a la caida de las bolsas tecnolégicas de Asia han lastrado con fuerza los
indices regionales de renta variable del continente. La renta variable china
también se vio afectada por el cambio de percepcién de los inversores en
cuanto al alcance y el ritmo de la recuperacién del pais, después de que la
confianza de los consumidores se recuperase con menos fuerza de lo previsto.
No obstante, el gigante asidtico publicéd unos indicadores econémicos que, en
conjunto, mejoraban y un dato de crecimiento del PIB trimestral mejor de lo
esperado. Los mercados centrados en la tecnologia, como Corea del Sur o
Taiwdn, perdieron parte de sus ganancias de doble digito debido a la menor
demanda de electrénica en todo el mundo. Los inversores institucionales
extranjeros (IlE) mantuvieron el sesgo por la renta variable de la India, que cerré
el periodo en positivo.

FF - Sustainable Asian Focus Fund se lanzé el 11 de abril de 2023. El fondo tiene
como objetivo invertir en empresas sostenibles que contribuyan a lograr
objetivos medioambientales o sociales alineados con uno o varios Objetivos de
Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (ODS). El fondo superd al indice
de referencia durante el periodo.

El fondo se centra en el andlisis fundamental para encontrar las mejores
oportunidades de entre las inversiones sostenibles que deberian capitalizar el
crecimiento estructural de Asia y ayudar a generar consecuencias positivas para
la sociedad a largo plazo. La estrategia se centra en la seleccién ascendente
de valores y en encontrar ganadores a largo plazo con buenos equipos
directivos que coticen a valoraciones razonables. Hay un sesgo hacia el segundo
banco privado mds grande de la India, ICICI Bank, y el segundo de Indonesia
por tamafio, Bank Rakyat Indonesia Persero, puesto que ambos se muestran
capaces de ampliar el acceso al crédito en un mercado con falta de oferta. El
fabricante taiwanés de semiconductores lider Taiwan Semiconductor
Manufacturing ofrece crecimiento estructural en el sector de los semiconductores,
sigue despuntando y cuenta con tecnologia de vanguardia. El uso cada vez
mayor de software impulsard la eficiencia en centros de trabajo e
infraestructuras.

Rentabilidad total a 30.04.2023**

Un afo

Sustainable Asian Focus Fund *?

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F;N
(USD) Q)
Taiwan Semiconductor Manufacturing 392.292 7,95
ICICI Bank 295.342 5,99
HDFC Bank 237.647 4,82
SK Hynix 224.018 4,54
AIA Group 195.558 3,96
Inner Mongolia Yili Industrial Group 173.384 3,51
Bank Central Asia 170.886 3,46
Laobaixing Pharmacy Chain 167.543 3,40
Bank Rakyat Indonesia Persero 152.505 3,09
Delta Electronics 146.663 2,97
PN
(%)
China 27,50
India 23,96
Area de Taiwdén 18,49
Indonesia 11,36
RAE de Hong Kong de la RPC 6,74
Corea 4,54
Tailandia 3,89
Irlanda 1,29
Vietnam 1,21
EE. UU. 0,93
Cinco aiios Desde el lanzamiento

Clase de accién Iu'::;hn‘:i:;o Re;:l;g:os Clase de u(‘::ilén Clase de. cl:'(i:‘ftilén Clt:'s:l::ls a(_:.cién Clase de. uf:c‘ilén indicle*I C|lilse ds ul::::én
Acciones A-ACC (USD) 11.04.2023 11.04.2023 - - -1,3% -2,4% -
Acciones A-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - -2,5% -3,5% -
(Ac‘ffg‘i’;rfgs‘\s'é%?égg)')) 11042023  11.04.2023 ; ; 1,4% 2,5% ;
Acciones E-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - -2,5% -3,5% -
Acciones I-ACC (USD) 11.04.2023 11.04.2023 - - -1,2% -2,4% -
Acciones I-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - -2,4% -3,5% -
Acciones I-ACC (GBP) 11.04.2023 11.04.2023 - - -2,6% -3,5% -
Acciones W-ACC (GBP) 11.04.2023 11.04.2023 - - -2,6% -3,5% -
Acciones Y-ACC (USD) 11.04.2023 11.04.2023 - - -1,2% -2,4% -
Acciones Y-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - -2,5% -3,5% -

*indice de referencia: MSCI AC Asia ex-Japan Index (Net).

indice de referencia cubierto (SGD/USD): MSCI AC Asia ex-Japan Index (Net) USD Cross Hedged to SGD.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 5 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable global bajé (en euros) a lo largo del periodo. Los mercados
estuvieron marcados por la intensificacion de la volatilidad y la rotacién violenta
de sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de
Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, seguida de otras disrupciones en el
sector financiero estadounidense y europeo, provocoé fuertes caidas en los
mercados durante la primera quincena de marzo. Por sectores, empresas
industriales y tecnologias de la informacién lideraron las ganancias, mientras
que materiales fue de los mds rezagados.

El fondo registré un rendimiento inferior al indice de referencia durante el
periodo desde su lanzamiento. Las posiciones en empresas de materiales y
servicios publicos recortaron las ganancias, que se vieron a su vez elevadas por
las excelentes posiciones en bienes de consumo bdsico. Desde el punto de vista
de los valores concretos, el fabricante de equipos de baterias de litio Wuxi Lead
bajé después de desacelerarse el crecimiento de las ventas y la entrega de
equipos. Las acciones de Ardagh, fabricante de envases sostenibles de metal y
cristal, quedaron por detrds del resto, debido al debilitamiento de las dindmicas
del sector. El fabricante de latas de aluminio para bebidas Crown Holdings cayé
ya que el aumento de los costes pesé mds que las buenas cifras de ingresos. La
firma de energia limpia NextEra Energy se vio presionada por las acusaciones
sobre la financiacién de campafias politicas. En cambio, el conglomerado de
equipos y servicios ANDRITZ mantuvo su buena evolucién. Las acciones se
recuperaron después de un tiempo rezagadas debido a la mala racha de
pedidos en el segmento de energia hidrdaulica. El fabricante de materiales
aislantes ROCKWOOL International afiadié valor gracias a la bajada de precios
de la energia. El gigante de la cosmética L'Oréal siguié reforzando las
ganancias gracias al sélido crecimiento de la compafia en Europa, América del
Norte y los mercados emergentes.

El fondo invierte en empresas que ofrecen soluciones para luchar contra la
pérdida de biodiversidad, sobre todo, los cambios en el uso del suelo y el medio
marino, su explotacién directa, el cambio climdtico y la contaminacién. Estos
proveedores de soluciones conformardn la mayor parte de la cartera. El fondo
también invierte en empresas de calidad superior que siguen buenas prdcticas
en sus propias operaciones o que destinan parte de su capital a buscar nuevas
soluciones. Son empresas que pueden tener un considerable impacto negativo
sobre la biodiversidad, pero que, a su vez, se han fijado los objetivos mads
ambiciosos para reducir sus emisiones y su impacto sobre ella.

Rentabilidad total a 30.04.2023**

Un aino

Sustainable Biodiversity Fund 42

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

SSE 265.125 5,06
NextEra Energy 240.455 4,59
Arcadis (Netherlands) 205.332 3,92
Danone 201.137 3,84
ANDRITZ 191.403 3,66
SolarEdge Technologies 184.206 3,52
L'Oreal 183.936 3,51
Bakkafrost 172.967 3,30
ROCKWOOL International 168.298 3,21
Crown Holdings 160.352 3,06

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

PN

(%)
EE. UU. 35,24
Francia 9,62
Paises Bajos 7,13
Reino Unido 6,08
China 5,47
Area de Taiwdn 4,39
Austria 3,97
Israel 3,52
Islas Feroe 3,30
Dinamarca 3,21
Noruega 3,16
Japoén 2,75

Cinco aiios Desde el lanzamiento

. 2 Fecha de Resultados Clase de acciéon Clase de acciéon Clase de acciéon Clase de accién indice* Clase de accién

Clase de accion lanzamiento desde acumulativa acumulativa anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 2,1% 4,9% -
Acciones A (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -6,3% -3,7% -
Acciones A-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -6,3% -3,7% -
Acciones A-ACC (SGD) R R R 9 9 -
(cubiertas SGD;/USD) 12.09.2022 12.09.2022 1,3% 3,7%

Acciones E-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -6,8% -3,7% -
Acciones I-ACC (USD) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 2,8% 4,9% -
Acciones I-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -5,7% -3,7% -
Acciones I-ACC (GBP) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -4,4% -2,3% -
Acciones W-ACC (GBP) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -4,5% -2,3% -
Acciones Y-ACC (USD) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 2,7% 4,9% -
Acciones Y-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -5,8% -3,7% -

findice de referencia: MSCI ACWI Index (Net).
Indice de referencia cubierto SGD/USD: MSCI ACWI (Net) USD Cross Hedged to SGD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 4 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable china bajé a lo largo del ejercicio analizado. La pandemia de
COVID-19 provocd un confinamiento generalizado que lastré la economia
interna. Mds tarde, un boicot hipotecario reactivé el temor por el sector
inmobiliario y el incremento del riesgo de impago para la banca. Las tensiones
entre EE. UU. y China escalaron después de que el pais norteamericano
endureciese sus restricciones en el espacio de la biofabricacién y los
semiconductores y puso en riesgo de expulsion de sus respectivos parqués a una
serie de empresas chinas cotizadas en Estados Unidos. Desde un punto de vista
positivo, las autoridades del gigante asidtico anunciaron varias medidas de
estimulo, entre ellas, la flexibilizacién de la politica monetaria y los cambios
normativos favorables para las empresas de los sectores inmobiliario, de
Internet y de juegos. Ademads, China reabrié totalmente sus fronteras a principios
de 2023, lo que mejord las perspectivas de recuperacién econémica.

El fondo registré un rendimiento inferior al indice de referencia durante el
periodo, debido sobre todo a la seleccién de valores en los sectores de
tecnologias de la informacién, servicios financieros y energia en un contexto de
debilitamiento de la economia. El fabricante de pinturas Beijing Oriental Yuhong
Waterproof Technology se vio arrastrado por la debilidad generalizada del
sector inmobiliario. La firma de externalizacion de servicios farmacéuticos WuXi
AppTec cayé en un contexto de bajo crecimiento de la financiacién de
biotecnologia. Bank of Ningbo (A) bajé en un contexto marcado por las
dificultades del sector, como la presién sobre los mdrgenes de intereses netos y

Sustainable China A Shares Fund *#

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics (A) 126.129 3,29
Ping An Insurance Group (A) (China) 122.090 3,18
China Merchants Bank (A) 108.408 2,83
China Tourism Group Duty Free (A) 104.740 2,73
East Money Information (A) 103.640 2,70
Hansoh Pharmaceutical Group 102.064 2,66
BYD (A) 99.849 2,60
Bank of Ningbo (A) 91.020 2,37
Zhejiang Weixing New Building Materials (A) 87.554 2,28
WuXi AppTec 85.935 2,24

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

|
P-4

el riesgo de deterioro de la calidad de los activos. En cambio, el proveedor de (%)
gases eggecioles G_uanigdong‘ Huate Gas subi6 aupado por la tendencia a la Empresas industriales 16,57
localizacién y la sustitucién de importaciones en el sector de los semiconductores
en China. Servicios financieros 14,40
Tecnologias de la informacién 13,70
El gestor se centra en las perspectivas de crecimiento de China al tiempo que Bienes de consumo bdsico 13,15
trata de aportar su granito de arena para conseguir un planeta, unas vidas y - - -
unas empresas sostenibles. La firma de automatizaciéon eléctrica NARI Bienes de consumo discrecional 12,58
Technology (planeta sostenible) es una posicién clave de la cartera. La Asistencia sanitaria 9,90
compaiiia es pionera en el espacio de los factores medioambientales, sociales — -
y de gobernanza (ESG) y se erige como un puntal de la reforma energética en Pagares vinculados a renta variable 9,61
China debido a la naturaleza de su actividad. Shenzhen Mindray Bio-medical Materiales 4,15
Electronics (A) (vidas sostenibles), el mayor fabricante de dispositivos sanitarios —
del gigante asidtico, es otra de las posiciones clave. Se favorece al proveedor Inmobiliario 1,92
de servicios de informacién financiera East Money Information (A) (empresas Empresas de servicios publicos 1,58
sostenibles) debido a su posicién de liderazgo en el mercado y su potencial de -
crecimiento a largo plazo. Energia 1,22
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afo Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de . Clase de Clase de Clase de P Clase de
.2 Fecha de Resultados < Indice* < < < Indice* <
Clase de accién A accién accién accién accién accién
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa  anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 01.12.2021  01.12.2021 -10,7% -1,5% - - -35,1% -22,9% -26,4%
Acciones A (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -14,8% 5,9% - - -33,4% -20,9% -25,0%
Acciones A-ACC (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -14,8% 5,9% - - -33,4% -20,9% -25,0%
Acciones A-ACC (RMB) 01.12.2021  01.12.2021 -6,3% 3,6% - - -29,5% -16,2% -22,0%
Acciones A-ACC (SGD) 11 40 490 ; ; ZE 70 94 EQ 94 Q0
(cubiertas SGD/USD) 01.12.2021  01.12.2021 11,4% 4,8% 35,7% 24,5% 26,9%
Acciones E-ACC (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -15,4% 5,9% - - -34,1% -20,9% -25,6%
Acciones I-ACC (USD) 01.12.2021  01.12.2021 9,8% -1,5% - - -34,1% -22,9% -25,6%
Acciones I-ACC (EUR) 08.12.2021  08.12.2021 -13,9% -5,9% - - -33,0% 22,7% -25,0%
Acciones W-ACC (GBP) 01.12.2021  01.12.2021 -10,1% -1,6% - - -30,5% -18,3% -22,7%
Acciones Y-ACC (USD) 01.12.2021  01.12.2021 9,9% -1,5% - - -34,3% -22,9% -25,7%
Acciones Y-ACC (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -14,0% -5,9% - - -32,6% -20,9% -24,4%
Acciones Y-ACC (RMB) 08.12.2021  08.12.2021 -5,3% 3,6% - - -28,8% -17,9% 21,7%

*indice de referencia: MSCI China A International (Net) Index.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 21 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable global subié a lo largo del ejercicio cerrado el 30 de abril de
2023, aunque las ganancias se vieron cercenadas por el temor a la subida de
la inflacién y los tipos de interés. Los mercados bajaron en la primera mitad del
periodo debido al agresivo ajuste de la politica monetaria que llevaron a cabo
los principales bancos centrales con el objetivo de moderar la elevada inflacién
y en un contexto en el que el crecimiento global perdia fuelle. El riesgo
geopolitico derivado del conflicto entre Rusia y Ucrania y la crisis energética que
provocé en Europa supusieron otro lastre para los mercados. La renta variable
recuperdé el terreno perdido en la segunda mitad del periodo, cuando los
inversores parecian apostar a que la moderacién de la inflacién y el
debilitamiento del crecimiento global acabarian obligando a los principales
bancos centrales a aplicar politicas menos restrictivas. Dicho esto, los mercados
siguieron mostrando sintomas de volatilidad, ya que la inflacién se mantuvo por
encima de los niveles objetivo, y eso llevé a los bancos centrales a mantener su
postura proclive al ajuste. Las turbulencias vividas en el sector bancario de los
mercados desarrollados en marzo de 2023 también acrecentaron el temor por
la estabilidad financiera en todo el mundo, si bien los responsables politicos
actuaron rapidamente para atajar el riesgo de contagio. Por regiones, la renta
variable de Europa sin el Reino Unido lideré las ganancias, ya que las gratas
sorpresas econdémicas y unas alentadoras cifras de beneficios provocaron un
rebote a finales del periodo. Los valores britdnicos, japoneses y estadounidenses
también registraron rentabilidades positivas. Los mercados emergentes y el
Pacifico sin Japén fueron las regiones que peores resultados lograron. Por
sectores, energia, empresas industriales y tecnologias de la informacién (TI)
fueron los que mds ganaron. Por el contrario, los materiales y el inmobiliario
lideraron las pérdidas.

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La
seleccién de titulos en el segmento de equipos de comunicacién y la
sobreponderacién en compaiiias eléctricas fue lo que mds rentabilidad resté.
No obstante, la infraponderaciéon a empresas de automocién y la acertada
seleccién de valores en el segmento de conglomerados industriales afadié
valor. Desde el punto de vista de los valores concretos, Lumentum Holdings,
proveedor de componentes dpticos de gigantes de la electrénica como Apple,
Cieng, Cisco o Nokia, redujo notablemente la rentabilidad. Las acciones bajaron
tras revisar la compafiia a la baja sus previsiones de ingresos y beneficios para
el ejercicio, debido sobre todo a la continua escasez de suministros y al
debilitamiento de las perspectivas a corto plazo para los segmentos de
comunicacién de datos y reconocimiento 3D. No obstante, las perspectivas a
largo plazo siguen gozando de buena salud y los aspectos negativos ya se han
descontado, por lo que la valoracién es muy atractiva. Las acciones de Silergy
bajaron, ya que la menor demanda de electrénica de consumo en los mercados
finales hizo que la empresa acumulase existencias. No obstante, la direccion
prevé que la correccién del inventario se revierta en el segundo semestre de
2023. Los vientos de cola a largo plazo para el sector siguen soplando con fuerza
en un contexto marcado por la rotacién hacia otros dmbitos que dependen
mucho de los semiconductores, como la informdtica de alto rendimiento, la
inteligencia artificial o la tecnologia 5G. Afortunadamente, la posicién en
Siemens, una compaidia alemana que fabrica equipos industriales, contribuyé
muy notablemente a la rentabilidad tras presentar unos buenos resultados del
ejercicio, que superaron las previsiones y mejoraron sus perspectivas. Ademds,
se ha creado en torno al valor una potente sensacién positiva tras la
colaboracién de la empresa con el disefiador de chips Nvidia para ampliar sus
servicios digitales, hacer posible el metaverso industrial e incrementar el uso de
tecnologias de gemelos digitales impulsadas por inteligencia artificial.

FF Sustainable Global Climate Solutions Fund es una cartera de renta variable
global disefiada para lograr el crecimiento del capital a largo plazo invirtiendo
en empresas que hacen posible el esfuerzo mundial de descarbonizacién. Se
eligen las mejores oportunidades de inversion a través de la seleccion
ascendente de valores para identificar empresas con motores de crecimiento
estructural, presentes en sectores con barreras de entrada elevadas y dindmicas
de competencia atractivas derivadas de una ventaja tecnolégica o innovacién
superiores. Al aplicar una concepcién integral de la reduccién de carbono, el
fondo puede invertir en empresas de cualquier sector, regién o capitalizacion
bursdtil para quedarse con las mejores ideas desde el punto de vista de la
generacién de alfa y la reducciéon del carbono. Los gestores de la cartera han
identificado mds de 20 soluciones de descarbonizacién, que se clasifican en
cinco grandes grupos: electrificacion del transporte, generaciéon de energia
limpia, automatizaciéon y digitalizacién industrial, descarbonizacién de
infraestructuras y reutilizacién. Como resultado de la seleccién de valores en el
seno de estas temdticas, el fondo se encuentra sobreponderado en empresas
industriales, Tl y empresas de servicios publicos.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio

Sustainable Climate Solutions Fund 48

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de
mercado
(USD)
1.264.297
1.089.661
932.182
779.506
717.200
713.236
704.268
690.495
689.634
687.504

(%)
5,88
5,07
4,34
3,63
3,34
3,32
3,28
3,21
3,21
3,20

SSE
NextEra Energy

Owens Corning

Analog Devices
ROCKWOOL International
EDP Renovaveis

Energy Recovery
MISUMI Group
Infineon Technologies

Aptiv

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

EE. UU. 31,36
Irlanda 10,18

Japén

Area de Taiwdn
China

Reino Unido

Alemania

Paises Bajos

Dinamarca

Espaiia

India

Israel

Cinco ainos Desde el lanzamiento

Clase de
Resultados accion

desde

Fecha de

Clase de accién lanzamiento

06.07.2021
14.07.2021
18.08.2021
11.08.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021

06.07.2021
14.07.2021
18.08.2021
11.08.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021
06.07.2021

Acciones A-ACC (USD)

Acciones A (EUR)

Acciones A-ACC (EUR)

Acciones A-ACC (HUF)

Acciones A-ACC (SGD) (cubiertas SGD/USD)
Acciones E-ACC (EUR)

Acciones -ACC (USD)

Acciones I-ACC (GBP)

Acciones W-ACC (GBP)

Acciones Y-ACC (USD)

4,9%
9,2%
9,3%

10,6%
6,1%
9,9%
3,9%
41%
4,2%
41%

*indice de referencia: MSCI ACWI Index (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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acumulativa

Clusgrde
accién
anualizada
-11,4%
-8,5%
-10,8%
-8,2%
-12,1%
-8,8%
-10,5%
-5,9%
-6,0%
-10,6%

Clasg’de
accién
acumulativa
-19,8%
-14,7%
-17,6%
-13,6%
-20,9%
-15,4%
-18,2%
-10,4%
-10,7%
-18,5%
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Clase de
accién
anualizada

Clase de
accién
acumulativa

indice*
acumulado

indice*
acumulado
6,7%
-0,5%
-1,4%
3,0%
-7,6%
0,0
-6,7%
2,5%
2,5%
-6,7%

2,1%
2,5%
2,5%
3,8%
1,4%
-2,5%
2,1%
1,9%
1,9%
2,1%
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.231 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023
La renta variable global bajé (en euros) a lo largo del periodo. Los mercados

estuvieron marcados por la intensificacion de la volatilidad y la rotacién violenta Valor de

de sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir mercado F;/N
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas (USD) (%)
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 74.452.796 6,05
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino Nestl 9439 5
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector estle 67.439.43 48
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de Apple 58.344.561 4,74
Silicon V'cxlley‘Bonk (SVB) y Signoture Bank, seguida de’otras disrupc,:iones en el Microsoft 58.022.787 4,71
sector financiero estadounidense y europeo, provocoé fuertes caidas en los S

mercados durante la primera quincena de marzo. Con este telén de fondo, L'Oreal 57.780.544 4,69
Europa superé a otros mercados regionales. Desde un punto de vista sectorial, EssilorLuxottica 48.203.303 3,91
la energia Ii(}leré las ganancias, sig‘u,iendo Icl estela del alza de los precios del Amazon.com 46.942 851 3,81
crudo después de que la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo y sus — - -

aliados (OPEP+) anunciase sorpresivamente un recorte de la produccién de mds Compagnie Financiere Richemont (A) 46.633.811 379
de un millén de barriles diarios, con el objetivo de estabilizar los precios en el Starbucks 39.728.728 3,23
entorno de los 80 ddlares/barril. Entretanto, las empresas de materiales Davide Campari-Milano 35.550.108 2,89

resultaron ser de las mds rezagadas.

El fondo registré un rendimiento muy superior al indice de referencia a lo largo .
del periodo. Por sectores, la acertada selecciéon de valores en el segmento de DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
textil, ropa y calzado y productos de lujo resultd ser fructifera. En cambio, la
PN

exposicion al sector de la distribucién minorista masiva lasté la rentabilidad.

Desde el punto de vista de los valores concretos, el conglomerado de lujo LVYMH (%)
Moet Hennessy Louis Vuitton se recuperé gracias al crecimiento de las ventas y EE. UU 40,02
el buen comportamiento de todos los segmentos. Richemont Cie Financiere = !
afiadié valor gracias a la reapertura de China y al contexto politico propicio Francia 22,22
para la demanda de productos de lujo. El gigante de la cosmética L'Oréal Suiza 112
reforzé las ganancias gracias al sélido crecimiento de la compafiia en Europa, !
América del Norte y los mercados emergentes. El fabricante de productos de Italia 5,96
belleza Coty sigui6 presentan(}io‘ sélidos beneficios trimestrales y mantuvo el Alemania 3,73
progreso en sus pilares estratégicos de crecimiento. Por el contrario, algunos
titulos de crecimiento como Amazon.com bajaron, poniendo de manifiesto la Reino Unido 3,48
creciente presion sobre el gasto en publicidad digital y el crecimiento de los China 288
ingresos, asi como el aumento de los costes laborales. El fabricante de vehiculos !
eléctricos Tesla cayo tras presentar unos decepcionantes beneficios trimestrales Paises Bajos 2,56
y ver reducidos sus mdrgenes. Japon 2,12
X . Irlanda 1,91
El gestor de la cartera trata de invertir en empresas que muestren una marca -
sélida con una ventaja competitiva consolidada ante los consumidores y Canadd 1,76
dispongan de gran poder de fijacién de precios, capacidad de innovar y RAE de Hong Kong de la RPC 1,41
propiedad intelectual valiosa. El universo de valores incluye aquellos sectores
relacionados con el consumo, entre otros. Se da importancia a la calidad del
equipo directivo y su trayectoria, puesto que el gestor cree que tener una visién
clara y ser constante en el cumplimiento de objetivos resulta fundamental en un
mundo globalizado con mucha competencia. La inversién sostenible es esencial
para el proceso de inversion del fondo, que estd centrado en la calidad e
impulsado por los fundamentales. La estrategia se centra en emisores con
prdcticas sociales y medioambientales sélidas, que, con el tiempo, se deberian
reflejar en unas marcas con mds liderazgo y un incremento de la cuota de
mercado.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién | F:Ch,:.d; Re;ullgdos accién I":"cle d accién I"':'cle d accién accién I"':'cle d accién
anzamiento esde acumulativa 9™V qeymulativa 9UMYI99C gnydlizada  acumulativa  @U™Y199°  gnyalizada
Acciones A-ACC (USD) 27.03.2013 27.03.2013 8,4% 2,1% 36,4% 38,3% 6,4% 122,7% 117,8% 8,3%
Acciones A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 3,4% -2,5% 49,2% 51,3% 8,3% 304,2% 273,6% 6,4%
Acciones A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 8,2% 1,9% 49,0% 51,5% 8,3% 491,0% 449,1% 8,2%
Acciones A-ACC (EUR) 11.04.2018 11.04.2018 3,4% -2,5% 49,1% 51,3% 8,3% 52,4% 54,6% 8,7%
Acciones A-ACC (HKD) 27.10.2021 27.10.2021 8,4% 2,1% - - - -14,5% -8,5% 9,9%
Acciones A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 1,9% -3,8% 77,1% 80,1% 12,1% 117,8% 109,9% 10,6%
Acciones A-ACC (SGD) (cubiertas A . . A . 9 9 .
SGD/USD) 22.06.2022 22.06.2022 21,7% 7,6%
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 2,9% -2,5% 45,5% 51,3% 7,8% 74,3% 71,2% 8,2%
Acciones D-ACC (EUR) (cubiertas) 04.05.2016 04.05.2016 3,1% 0,1% 26,2% 32,0% 4,8% 58,1% 56,0% 6,8%
Acciones E-ACC (EUR) 07.11.2012 07.11.2012 2,7% -2,5% 43,7% 51,3% 7,5% 166,9% 186,7% 9,8%
Acciones E-ACC (EUR) (cubiertas) 07.11.2012 07.11.2012 2,8% 0,1% 24,6% 32,0% 4,5% 121,9% 141,6% 7,9%
Acciones I-ACC (USD) 12.01.2022 12.01.2022 9,5% 2,1% - - - -11,0% -11,0% -8,6%
Acciones I-ACC (GBP) 09.02.2022 09.02.2022 9,3% 1,9% - - - 0,3% -1,5% 0,2%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 9,2% 1,9% 55,5% 51,5% 9,2% 175,9% 148,9% 11,7%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,3% -2,5% 55,6% 51,3% 9,3% 175,7% 143,0% 11,1%
Acciones Y (GBP) 05.10.2015 05.10.2015 9,2% 1,9% 55,6% 51,5% 9,2% 137,5% 110,3% 12,1%
Acciones Y-ACC (USD) 05.10.2015 05.10.2015 9,3% 2,1% 42,4% 38,3% 7,3% 95,1% 74,1% 9,2%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 4,3% -2,5% 55,6% 51,3% 9,2% 401,9% 352,6% 11,3%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 12.01.2022 12.01.2022 4,4% 0,1% -12,9% -11,3% -10,1%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

*indice de referencia: FTSE Global Consumer Sectors w/ 5% Modified Cap Weighting hasta el 01.10.2006; en lo suds I’@,d!-.JS!O!.'dnterpr_eteejur»ado‘tderINGL'ES‘S ndex (Net) hasta el 01.10.2021;
en lo sucesivo, MSCI ACWI Index (Net). -
indice de referencia cubierto EUR: MSCI ACWI Consumer Discretionary + Staples Index (Net) Hedged hasta el 0§.10.2021; en lo sucesN:, 1230ACWI Index (Net) Heldged to EUR.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9. -

56




Fidelity
Funds

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.126 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié (en ddlares estadounidenses) a lo largo del
periodo. Los mercados estuvieron marcados por la intensificacion de la
volatilidad y la rotacién violenta de sectores y estilos en un contexto en el que
los inversores trataban de convivir con un constante miedo a la recesién, una
inflacién en su mdximo de las Ultimas décadas, unas agresivas subidas de tipos
por parte de los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos
fiscales sin financiaciéon en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis
bancaria en Estados Unidos. El sector bancario vivié un periodo de elevada
volatilidad, puesto que la quiebra de Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank,
seguida de otras disrupciones en el sector financiero estadounidense y europeo,
provocé fuertes caidas en los mercados durante la primera quincena de marzo.

El fondo generd una rentabilidad positiva y quedd por delante del indice durante
el periodo. La seleccién de valores en servicios financieros y asistencia sanitaria
elevé las ganancias. Bienes de consumo discrecional y tecnologias de la
informacién fueron puntos débiles. Las acciones del gigante del comercio
electrénico Amazon.com sufrieron una caida debido al entorno de tipos cada
vez mds altos, los decepcionantes resultados trimestrales y el empeoramiento
de las perspectivas debido al incremento de los costes. La infraponderacién en
Apple mantuvo a raya la rentabilidad relativa, puesto que las acciones de la
compafiia subieron de la mano de los rumores de que entraria en el sector de
la realidad aumentada, que crece rapidamente. Las acciones del conglomerado

Sustainable Demographics Fund ®

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F;N

(USD) )

Microsoft 81.153.227 7,21
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 52.346.174 4,65
L'Oreal 44.401.945 3,94
Amazon.com 40.655.270 3,61
Sonova Holding (B) 40.267.041 3,58
Boston Scientific 38.836.608 3,45
EssilorLuxottica 38.186.213 3,39
Thermo Fisher Scientific 35.051.898 3,11
Stryker 34.740.775 3,09
Taiwan Semiconductor Manufacturing 33.732.163 3,00

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

de lujo LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton subieron a la luz de sus PN
impresionantes cifras de beneficios brutos para el cuarto trimestre y los (%)
resultados del ejercicio 2022. El gigante de la cosmética L'Oréal se vio EE. UU 4417
beneficiado por el optimismo que despertaba la reapertura de China y la o 4
expectativa de que la Reserva Federal de EE. UU. pisase el freno de las subidas Francia 14,98
de tipos. Irlanda 7,95
Japon 5,11
El fondo sigue bien equilibrado y diversificado, con un posicionamiento atractivo - P —
idéneo para aprovechar la temdtica a largo plazo de la demografia. El Area de Taiwdn 4,55
posicionamiento sectorial se alinea con el crecimiento impulsado por la Reino Unido 4,14
demografia para aprovechar los beneficios que brindan factores como el -
alargamiento de la vida, reflejado en la mayor esperanza de vida, la mejora de Suiza 3,58
las condiciones de vida, que refleja el crecimiento de la riqueza de la clase India 2,96
media, sobre todo, en mercados emergentes, y el hecho de que hay mas
personas en el mundo debido a la tendencia de crecimiento poblacional. La RAE de Hong Kong de la RPC 2,35
cartera estd muy expuesta a la asistencia sanitaria, los bienes de consumo Paises Bajos 1,79
discrecional y las tecnologias de la informacion.
Espafia 1,50
Israel 1,40
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados T Indice* Tz Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A-ACC (USD) 14.03.2012 14.03.2012 2,3% 2,1% 34,5% 40,4% 6,1% 162,5% 144,0% 9.1%
Acciones A (EUR) 14.11.2018 14.11.2018 2,3% -2,5% - - - 49,0% 49,9% 9,4%
Acciones A-ACC (HUF) 05.10.2015 05.10.2015 -3,8% -3,8% 74,6% 82,9% 11,8% 116,4% 131,4% 10,7%
Acciones A-ACC (SGD) 28.03.2018 28.03.2018 -1,3% -1,4% 35,0% 41,5% 6,2% 39,2% 45,1% 6,7%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 12.04.2012 12.04.2012 0,8% 0,1% 29,5% 33,6% 5,3% 153,7% 140,1% 8,8%
Acciones A-ACC (CZK)
(cubiertas CZK/USD) 13.03.2019 13.03.2019 3,9% 2,1% - - - 32,5% 39,2% 7,0%
Acciones A-ACC (PLN)
(cubiertas PLN/USD) 09.12.2020 09.12.2020 4,6% -4,6% - - - 0,7% 22,1% 0,3%
Acciones A-ACC (SGD)
(cubiertas SGD/USD) 28.03.2018 28.03.2018 1,2% 2,1% 29,3% 40,4% 5,3% 31,6% 42,4% 5,5%
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -2,8% -2,5% 43,3% 53,7% 7,5% 79,4% 95,6% 8,7%
Acciones E-ACC (EUR) (cubiertas) 07.11.2012 07.11.2012 -1,6% 0,1% 24,7% 33,6% 4,5% 126,9% 137,0% 8,1%
Acciones I-ACC (USD) 13.03.2019 13.03.2019 3,4% 2,1% - - - 40,4% 39,2% 8,6%
Acciones Y-ACC (USD) 14.03.2012 14.03.2012 3,2% 2,1% 40,3% 40,4% 7,0% 187,1% 144,0% 9,9%
Acciones Y-ACC (GBP) 14.03.2012 14.03.2012 3,1% 1,9% 53,0% 53,9% 8,9% 256,4% 204,6% 12,1%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 12.04.2012 12.04.2012 0,1% 0,1% 34,8% 33,6% 6,2% 177,1% 140,1% 9,7%

*J’ndice de referencia: MSCI ACWI Index (Net).

Indice de referencia cubierto EUR: Conversién cubierta EUR; MSCI ACWI Index (Net) Hedged to EUR.
indice de referencia cubierto SGD/USD: Conversidn cubierta SGD/USD; MSCI ACW N USD Tran-83240.
indice de referencia cubierto CZK/USD: Conversién cubierta CZK/USD; MSCI ACW N USD Tran-14703.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.535 MILLONES USD
Examen de los resultados

Los mercados emergentes cayeron con fuerza a lo largo del periodo analizado
a causa de diversos factores, como la continuidad de las tensiones geopoliticas,
el impacto de la pandemia de COVID-19 en China y la subida de la inflacion.
Los mercados se vieron lastrados cuando la Reserva Federal de EE. UU. (Fed)
apuntd al endurecimiento de las condiciones de financiacién antes de
emprender decididamente la senda de la subida de tipos para controlar la
inflacién. Los bancos centrales de los mercados emergentes también empezaron
a endurecer su politica monetaria de forma rapida y agresiva tras comprobar
que la inflacién subia muy por encima de los respectivos objetivos, exacerbada
por la guerra en Ucrania, que disparé los precios de los alimentos y la energia.
Los mercados recuperaron algo de fuerza en la segunda mitad del periodo
analizado gracias a la reapertura de la economia en China. No obstante, a
partir de marzo, se instalé un ambiente de menor interés por el riesgo, como
respuesta a las turbulencias del sector bancario en los mercados desarrollados.

El fondo generd rentabilidades negativas pero registré un rendimiento superior
al indice de referencia durante el afio. Por sectores, una acertada seleccién de
valores en servicios financieros fue lo que mds rentabilidad aporté. HDFC Bank,
AIA Group y Bank Central Asia fueron tres de los principales contribuyentes. En
cambio, la desacertada seleccion de titulos en China supuso un lastre en este
sentido: China Mengniu Dairy, Zhongsheng Group Holdings, Beijing Oriental
Yuhong y Tencent estuvieron bajo presion.

Sustainable Emerging Markets Equity Fund @

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 120.793.116 7,87
HDFC Bank 77.080.272 5,02
China Mengniu Dairy 67.488.400 4,40
AIA Group 67.159.063 4,37
Bank Central Asia 63.325.722 4,12
Li Ning 60.863.448 3,96
Samsung Electronics 49.493.282 3,22
Chailease Holding 46.869.559 3,05
SK Hynix 44.618.076 2,91
Zhongsheng Group Holdings 43.774.182 2,85

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

|
P-4

A lo largo del periodo, el foco de la gestion siguié estando en identificar . )
empresas bien gestionadas con perfiles de rentabilidad atractivos, que India 19,20
supongan una oportunidad de reinversién creciente y coticen a precios que Area de Taiwdn 16,93
ofrezcan un margen de seguridad adecuado sobre la base del flujo de efectivo -
libre. En tecnologias de la informacién (Tl), la mayor sobreponderacién sectorial China 15,44
del fondo, algunas de las posiciones preferidas eran, entre otras, los lideres del RAE de Hong Kong de la RPC 10,89
hardware Taiwan Semiconductor Manufacturing, SK Hynix y Samsung Electronics. —
En empresas industriales, el fondo estd bastante expuesto al arrendador de Suddfrica 6,61
aviones BOC Aviation. En servicios financieros, AIA Group sigue siendo una de Corea 6,13
las posiciones de alta conviccién de la cartera. Se mantiene la infraponderacion -
en el sector de materiales, donde sélo existe exposicién al cobre a través de las Brasil 5,53
posiciones en First Quantum Minerals y Southern Copper. Irlanda 4,82
Indonesia 4,12
México 4,03
Singapur 2,61
Paises Bajos 1,89
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados s Indice* Tz Indice* iz P Indice* iz
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -6,1% -6,5% 11,4% 5,1% 2,2% 47,4% 18,3% 4,6%
Acciones A (EUR) 29.09.2014 29.09.2014 -10,4% -10,7% 21,8% 3,8% 4,0% 68,8% 36,0% 6,3%
Acciones A-ACC (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -6,1% -6,5% 11,3% 5,1% 2,2% 47,3% 18,3% 4,6%
Acciones | (USD) 26.01.2022 26.01.2022 5,2% -6,5% - - - -19,1% -16,5% -15,6%
Acciones | (GBP) 26.08.2020 26.08.2020 -5,8% -6,6% - - - 3,6% -2,6% 1,3%
Acciones I-ACC (USD) 29.09.2014 29.09.2014 5,2% -6,5% 17,1% 5,1% 3,2% 60,8% 18,3% 57%
Acciones I-ACC (EUR) 13.04.2022 13.04.2022 9,5% -10,7% - - - -10,1% -11,6% 9,7%
Acciones I-ACC (GBP) 23.06.2021 23.06.2021 5,3% -6,6% - - - -13,8% -16,3% -7,7%
é‘;fF‘;’Jgg)"ACC (CHF) (cubiertas 13042022 13042022  -9,1% 14,3% - . - A2,6%  143%  12,1%
Acciones R-ACC (USD) 22.02.2023 22.02.2023 - - - - -1,1% 0,0 -
Acciones R-ACC (EUR) 12.04.2023 12.04.2023 - - - - - -1,9% 2,1% -
Acciones R-GDIST (GBP) 27.03.2019 27.03.2019 -5,0% -6,6% - - - 31,9% 8,6% 7,0%
Acciones W (GBP) 23.01.2019 23.01.2019 -5,5% -6,6% - - - 33,2% 11,2% 6,9%
Acciones Y (EUR) 08.07.2020 08.07.2020 9,7% -10,7% - - - 8,8% 0,1% 3,1%
Acciones Y-ACC (USD) 29.09.2014 29.09.2014 5,3% -6,5% 16,2% 5,1% 3,1% 58,2% 18,3% 5,5%
Acciones Y-ACC (HUF) 27.11.2019 27.11.2019 -11,0% -11,9% - - - 18,2% 11,1% 5,0%

*indice de referencia: MSCI Emerging Markets (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 5 MILLONES USD
Examen de los resultados

Los mercados emergentes cayeron con fuerza a lo largo del periodo analizado
a causa de diversos factores, como la continuidad de las tensiones geopoliticas,
el impacto de la pandemia de COVID-19 en China y la subida de la inflacion.
Los mercados se vieron lastrados cuando la Reserva Federal de EE. UU. (Fed)
apuntd al endurecimiento de las condiciones de financiacién antes de
emprender decididamente la senda de la subida de tipos para controlar la
inflacién. Los bancos centrales de los mercados emergentes también empezaron
a endurecer su politica monetaria de forma rapida y agresiva tras comprobar
que la inflacién subia muy por encima de los respectivos objetivos, exacerbada
por la guerra en Ucrania, que disparé los precios de los alimentos y la energia.
Los mercados recuperaron algo de fuerza en la segunda mitad del periodo
analizado, aunque a partir de marzo se instalé un ambiente de menor interés
por el riesgo, como respuesta a las turbulencias del sector bancario en los
mercados desarrollados.

El fondo registré un rendimiento inferior al indice de referencia durante el
periodo transcurrido desde su lanzamiento el 1 de febrero de 2023. El fondo
mantiene la sobreponderacién en servicios financieros. En ella hay exposicién a
bancos privados de la India como HDFC Bank ADR o ICICI Bank ADR, y a la
plataforma kazaja de comercio electrénico y pagos Kaspi. Los gestores también
estan sobreponderados en tecnologias de la informacién. Algunas posiciones
clave son las firmas surcoreanas Samsung Electronics y SK Hynix, asi como la
india HCL Technologies. En bienes de consumo bdsico, que es el sector con la
mayor sobreponderacién de la cartera, los gestores favorecen a Walmart De
Mexico, Universal Robina y Heineken Malaysia. El fondo mantiene la
infraponderacion en el sector de materiales, aunque si estd expuesto a valores
vinculados con el oro, como Lundin Gold y Endeavour Mining, y el cobre, como
First Quantum Minerals.

Rentabilidad total a 30.04.2023**

Un aino

Sustainable Emerging Markets Ex China Fund *2

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:N
(USD) *)
Taiwan Semiconductor Manufacturing 424.983 8,74
Samsung Electronics 341.706 7,02
HDFC Bank ADR 258.002 5,30
ICICI Bank ADR 217.636 4,47
SK Hynix 154.641 3,18
Walmart De Mexico 153.706 3,16
Mercadolibre 148.941 3,06
Kaspi KZ GDR 131.258 2,70
Chailease Holding 116.318 2,39
Bank Mandiri Persero 109.178 2,24
PN
*)
India 22,70
Area de Taiwdn 16,59
Corea 15,33
Irlanda 5,46
Brasil 5,38
Indonesia 4,49
México 4,44
Uruguay 3,06
Tailandia 2,86
Vietnam 2,83
Kazajistan 2,70
Canadad 2,30
Cinco aiios Desde el lanzamiento

. 2 Fecha de Resultados Clase de acciéon Clase de acciéon Clase de acciéon Clase de accién indice* Clase de accién
Clase de accion lanzamiento desde acumulativa acumulativa anualizada [ lativa C lado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -3,2% -2,1% -
Acciones A-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,3% -3,2% -
Acciones E-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,4% -3,2% -
Acciones I-ACC (USD) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -3,0% -2,1% -
Acciones I-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,0% -3,2% -
Acciones I-ACC (GBP) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -5,1% -4,0% -
Acciones W-ACC (GBP) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -5,1% -4,0% -
Acciones Y-ACC (USD) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -3,0% -2,1% -
Acciones Y-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,1% -3,2% -

*indice de referencia: MSCI Emerging Markets ex-China (Net) Index.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 260 MILLONES EUR
Examen de los resultados
La renta variable europea subié durante el periodo de doce meses analizado.

Sustainable Europe Equity Fund 8

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Al comienzo del periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacion Valor de PN
provocé que la mayoria de bancos centrales virase hacia una postura mads mercado )
proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha (EUR) ()
dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética Nestle 15.628.756 6,01
que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, gracias a que un -
invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo, la Roche Holding 13.647.034 525
quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida Novartis 12.230.859 4,71
de Crgdit Suisse en Europa extendieron e] miedo a un contagio del‘sector Unilever 11.292.357 4,35
bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron
los buenos resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica AXA 10.170.339 3,91
de China y la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU. Danone 9.973.180 3,84
ASML Holding 9.008.824 3,47
El fondo generd una rentabilidad positiva, pero quedé por detrds del indice a lo LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 8.988.380 3,46
!Grgo giel periodo, debido, sobrgl todo, a la in_fruponde(ccién en empresas RELX 8.619.712 3,32
industriales y la sobreponderacién en asistencia sanitaria. La seleccién de —
valores en servicios de comunicacion, energia, materiales, empresas industriales Air Liquide 7.691.383 2,96
y tecnologias de la informacién también redujeron la rentabilidad. Sin embargo,
la acertada seleccién en empresas de servicios publicos y bienes de consumo
bdsico afiadié valor, al tiempo que la exposicién sobreponderada a bienes de =
consumo discrecional fue otro punto fuerte. Desde el punto de vista de los valores DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
concretos, el conglomerado global de nutriciéon y materiales DSM lastré la
rentabilidad, ya que el tensionamiento de las cadenas de suministro en todo el PN
mundo provocé una caida de los volimenes en todas sus divisiones. Algunas de (%)
estas pérdidas se compensaron a través de las posiciones en titulos de bienes Francia 25 27
de consumo discrecional como Inditex, LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton !
y Zalando. Suiza 23,10
Reino Unido 14,22
El fondo aprovecha la exclusiva capacidad de andlisis de Fidelity y las Alemania 10,30
principales ideas de sus analistas para crear una cartera concentrada que - -
promueva las caracteristicas sostenibles, con alto riesgo de valores concretos, Paises Bajos 5,55
que generard excesos de rentabilidad constantes y predecibles. El andlisis de Suecia 4,72
inversion tiene en cuenta en todo momento un amplio conjunto de caracteristicas - -
medioambientales y sociales. El fondo es, a grandes rasgos, neutral desde el Finlandia 4,07
punto de vista sectorial, aunque la cartera tiene posiciones sobreponderadas en A
: ° Sect ' € | > Espafia 3,50
asistencia sanitaria y tecnologias de la informacién e infraponderadas en -
servicios financieros y bienes de consumo discrecional. Austria 3.22
Italia 2,80
Bélgica 2,38
Noruega 0,84
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aiios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de [ Clase de Clase de [ Clase de
‘2 Fecha de  Resultados Tz Indice* 2 Indice* 2 2 Indice* 2
Clase de accion lanzamiento desde accion acumulado accion acumulado accion accion acumulado accion
acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada
Acciones A (EUR) 30.09.1998 30.09.1998 2,6% 7,1% 13,2% 32,6% 2,5% 192,1% 221,8% 4,5%
Acciones A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 2,6% 7,1% 13,1% 32,6% 2,5% 74,8% 102,9% 3,4%
Acciones A-ACC (CZK) (cubiertas) 05.11.2013 05.11.2013 9,3% 14,3% 24,4% 45,6% 4,5% 53,0% 102,2% 4,6%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 6,7% 11,5% 26,7% 49,2% 4,8% 60,1% 111,9% 5,2%
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 2,1% 7,1% 10,4% 32,6% 2,0% 23,3% 67,5% 3,0%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 1,8% 7,1% 9,0% 32,6% 1,7% 27,5% 77,6% 1,1%
Acciones | (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 3,6% 7,1% 19,4% 32,6% 3,6% 38,0% 67,2% 4,8%
Acciones I-ACC (EUR) 25.09.2019 25.09.2019 3,6% 7,1% - - - 14,8% 31,7% 3,9%
Acciones W (GBP) 09.02.2022 09.02.2022 8,4% 11,9% - - - 2,2% 7,2% 1,8%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 3,5% 71% 18,0% 32,6% 3,4% 57,5% 93,6% 4,8%
Acciones Y (SGD) 05.10.2015 05.10.2015 4,6% 8,2% 8,6% 22,1% 1,7% 18,8% 51,5% 2,3%
Acciones Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 3,5% 71% 18,1% 32,6% 3,4% 100,3% 106,6% 4,7%

*indice de referencia: MSCI EMU (Net) hasta el 27.10.2021; en lo sucesivo, MSCI Europe Index (Net).

[ndice de referencia cubierto CZK: MSCI Europe Index (Net) Hedged to CZK.
Indice de referencia cubierto USD: MSCI Europe Index (Net) Hedged to USD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 123 MILLONES EUR
Examen de los resultados

La renta variable europea de pequefia capitalizacion subié (en doélares
estadounidenses) a lo largo del ejercicio analizado, pero registré una

Sustainable European Smaller Companies Fund *2

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

rentabilidad negativa en euros. Al comienzo del periodo, la preocupacién cada mercado F:N
vez mayor por la inflacién provocéd que la mayoria de bancos centrales virase (EUR) ()
hacia una postura mds proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la VZ Holding 2.440.994 199
guerra de Ucrania no ha dejado de ser un problema. Desde un punto de vista - .
positivo, la crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se Odakley Capital Investments Fund 2.313.697 1,89
produjo, gracias a que un invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas Coats Group 2.101.968 1,71
natural. En marzo, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Premier Foods 2.006.939 164
Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un :
contagio del sector bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los ASR Nederland 1.948.216 1,59
inversores los animaron los buenos resultados de las empresas, el avance en la RS GROUP 1.827.620 1,49
reapertura econdmica de China y la nueva bajada de la inflacién general en Spectris 1.795.268 146
EE. UU. — :
AAK 1.738.723 1,42
Balfour Beatt 1.733.312 1,41
El fondo registré un rendimiento superior al indice durante el periodo analizado, aflour Bedy .
impulsado en gran medida por la acertada seleccién de titulos y el Euronext 1.717.855 1,40
posicionamiento sectorial. La infraponderaciéon en el sector inmobiliario y
sobreponderacién en bienes de consumo discrecional afiadieron bastante valor.
Las posiciones en sectores impulsados por el consumo y en empresas =
industriales también reforzé las ganancias. Las acciones de Vitesco Technologies DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
se vieron beneficiadas por las actualizaciones de varios intermediarios. Por su
parte, Balfour Beatty firmé un buen periodo tras presentar unos buenos PN
resultados del primer semestre de 2022. Por el contrario, la sobreponderacion (%)
en servicios financieros y de comunicacién, asi como la seleccién de valores en Reino Unido 3713
asistencia sanitaria y servicios financieros, recorté la rentabilidad. El grupo de ’
medios Future Plc fue el valor concreto que mds redujo la rentabilidad. Sus Alemania 8,13
acciones perdieron el favor del mercado en 2022 en un contexto de Francia 800
preocupacion por la situacién del mercado publicitario digital debido a la menor '
confianza de los consumidores. Paises Bajos 7,25
Suecia 6,82
Los gestores se centran en identificar empresas bien gestionadas, que generen Irlanda 6,56
efectivo, tengan una clara posicién de liderazgo en el mercado y una ventaja -
competitiva sostenible y cuyos beneficios se vean impulsados por un incremento Suiza 527
firme de las ventas. Esto se combina con el andlisis medioambiental, social y de Espafia 4,22
gobernanza (ESG) de valores y sectores, a efectos de elegir aquellas firmas con -
buenas prdcticas, puntuaciones de ESG altas y bajo riesgo de verse implicadas Austria 3.29
en polémicas. El fondo cuenta con posiciones sobreponderadas en servicios de Noruega 3,15
comunicacién, materiales y servicios financieros e infraponderadas en empresas -
industriales, energia y sector inmobiliario. Italia 3,08
Bermudas 1,89
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién Iaﬁ\izhn‘:igr:o Re:u;l;::os accién a:::ﬁi do accién ucI:r:I:I‘: do  cccion accién ucI:r:I:I‘: do  cccion
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A-ACC (EUR) 10.02.2021 10.02.2021 -4,5% -5,8% - - - -7,6% -1,7% -3,5%
Acciones I-ACC (EUR) 25.06.2014 25.06.2014 -3,6% -5,8% 19,2% 17,8% 3,6% 88,8% 79.2% 7,4%
Acciones RA-ACC (EUR) 14.12.2022 14.12.2022 - - - - - 3,0% 3,8% -
Acciones W-ACC (GBP) 10.02.2021 10.02.2021 0,7% -1,5% - - - 5,7% -1,5% 2,6%
Acciones Y-ACC (EUR) 10.02.2021 10.02.2021 -3,7% -5,8% - - - -5,9% -1,7% 2,7%

*indice de referencia: MSCI Europe Small Cap Index (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 473 MILLONES EUR
Examen de los resultados

La renta variable europea subié durante el periodo. En un principio, la creciente
preocupacién por la inflaciéon generé vaivenes de volatilidad e importantes

Sustainable Eurozone Equity Fund @

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

rotaciones de sector y estilo en los mercados de todo el mundo. La crisis mercado F;N
geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha dejado de ser un problema. (EUR) )
Mds recientemente, la quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 35.084.751 7,41
Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa extendieron el miedo a un
contagio del sector bancario en su conjunto. Desde un punto de vista positivo, la SAP 29.430.622 6,22
crisis energética que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, ASML Holding 27.744.783 5,86
gracias a que un invierno mds gdlido hizo descender el precio del gas natural. 'Oreal 24.729.499 5,22
Ademds, a los inversores los animaron los buenos resultados de las empresas, - -
el avance en la reapertura econémica de China y la nueva bajada de la inflacién Schneider Electric (FR) 24.669.633 5,21
general en EE. UU. BMW 19.768.729 4,18
RELX (NL) 15.364.423 3,25
El fondo generd una rentabilidad positiva pero quedé por detrds del indice EssilorLuxottica 15.280.933 3,23
dprcnte el periodo. La _selecgic’)n de valores en empresas de servicios publicos y Allianz 15.003.739 317
bienes de consumo discrecional lastraron la rentabilidad, al tiempo que las -
posiciones en empresas de industriales (sobreponderacion), servicios piblicos Kering 14.162.071 2,99
(infraponderacién) y servicios financieros (sobreponderacién) también fueron
puntos débiles. La selecciéon de valores en servicios financieros, asistencia
sanitaria y tecnologias de la informacion afiadié valor. Las firmas especializadas ”
en energias renovables Neoen y Solaria Energia sufrieron caidas. Los elevados DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
tipos de interés y la alta inflacidn, unidos a los cuellos de botella de la oferta,
han generado disrupcion en los proyectos de energia solar y edlica, PN
incrementado los costes y avivado la preocupacién por la creaciéon de valor. En (%)
cambio, LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton se recuperé a lomos de unos ;
i . . Francia 38,19
resultados de 2022 mejores de lo previsto y las alentadoras perspectivas para
este afo. El fabricante de coches de lujo BMW fue otro punto fuerte. Alemania 28,17
Paises Bajos 9,35
El mercado ha recibido un nuevo impulso gracias a la reapertura de China y Espaiia 5,34
unos resultados del primer trimestre mejores de lo previsto. El amaine de los -
temores referentes a la escasez de energia, la mejora de los cuellos de botella Dinamarca 3,96
en la lofertcl y la resiliencia que sigue caracterizando al mercado de trabajo Reino Unido 3,88
deberian suponer un viento de cola. Los gestores de la cartera siguen centrados -
en las empresas de crecimiento de calidad con fundamentales atractivos y ltalia 3,61
caracteristicas medioambientales, sociales y de gobernanza superiores. Como Finlandia 2,71
resultado de la seleccion de valores ascendente, el fondo contaba con una -
asignacién sobreponderada a los sectores de tecnologias de la informacion, Suiza 1,13
bienes de consumo discrecional y empresas industriales. Luxemburgo 1,02
Suecia 0,79
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (EUR) 10.02.2021 10.02.2021 8,8% 11,9% - - - 12,5% 18,2% 5,5%
Acciones A-ACC (EUR) 12.12.2005 12.12.2005 8,8% 11,9% 43,0% 34,4% 7,4% 127,8% 132,3% 4,8%
Acciones A-ACC (HUF) 09.12.2020 09.12.2020 7,2% 10,4% - - - 22,7% 28,6% 8,9%
Acciones E-ACC (EUR) 12.12.2005 12.12.2005 8,0% 11,9% 37,7% 34,4% 6,6% 100,1% 132,3% 4,1%
Acciones I-ACC (EUR) 27.11.2019 27.11.2019 10,0% 11,9% - - - 28,3% 21,3% 7,5%
Acciones W-ACC (GBP) 22.07.2020 22.07.2020 14,8% 17,0% - - - 24,2% 27,2% 8,1%
Acciones X-ACC (EUR) 28.10.2020 28.10.2020 10,8% 11,9% - - - 42,9% 45,3% 15,3%
Acciones Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 9,7% 11,9% 49,2% 34,4% 8,3% 95,9% 82,1% 4,4%

*indice de referencia: MSCI Europe (Net) hasta el 29.10.2019; en lo sucesivo, MSCI EMU (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 237 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié (en ddlares estadounidenses) a lo largo del
periodo. Los mercados estuvieron marcados por la intensificacion de la Valor de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

volatilidad y la rotacién violenta de sectores y estilos en un contexto en el que mercado F;N
los inversores trataban de convivir con un constante miedo a la recesién, una (USD) (%)
inflacion en su maximo de las Ultimas décadas, unas agresivas subidas de tipos Sony 8.241.716 348
por parte de los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos - .
fiscales sin financiaciéon en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis Motorola Solutions 8.000.411 3,38
bancaria en Estados Unidos. Con este telén de fondo, Europa superd a otros Salesforce.com 7.428.597 3,14
mercados regionales. Desde un punto de vista sectorial, la energia lideré las VeriSign 7.412.801 313
ganancias, siguiendo la estela del alza de los precios del crudo después de que - .
la Organizacién de Paises Exportadores de Petrdleo y sus aliados (OPEP+) Electronic Arts 7.224.873 3,05
anunciase sorpresivamente un recorte de la produccién de mds de un millén de PTC 7.125.515 3,01
barriles diarios, con el objetivo de estabilizar los precios en el entorno de los 80 Apple 7.090.534 300
ddlares/barril. Las empresas de materiales, en cambio, fueron de las mds .
rezagadas. Amadeus IT Group 6.754.998 2,85
Amdocs 6.123.282 2,59
El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La Alphabet 6.014.645 2,54

posicion en la agencia de viajes online china Trip.com se recuperd después de
que las autoridades relajasen sus estrictas medidas para contener la COVID-19.

Las acciones subieron debido a la reactivacion del sector de los viajes y el ocio ”
tras la eliminacién de las medidas de cuarentena y rastreo. Las acciones de DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
Motorola Solutions se recuperaron tras presentar unos resultados del cuarto

trimestre mejores de lo previsto. A pesar de la disrupcién vivida en la cadena PN
de suministro, los ingresos totales de la marca se dispararon por encima de sus (%)
previsiones. Las acciones en la compaiiia de musica y medios Spotify subieron EE. UU 5108
tras anunciar un redisefio de su aplicacién, que deberia ayudar a diferenciar - !
mejor el producto al centrarse en el espacio multimedia e impulsar la fidelidad Paises Bajos 7,67
de los usuarios. También anuncié que ha superado la barrera de los 500 millones China 721
de usuarios activos mensuales. !
Irlanda 6,55
La posicién en el fabricante de componentes para redes Lumentum Holdings Japén 4,28
bajé a principios de abril después de que anunciase previamente que sus ventas Suecia 4,10
del primer trimestre no cumplirian las previsiones ni las expectativas del - -
consenso con motivo de la sorpresiva rebaja de pedidos por parte de un cliente Reino Unido 3,67
debido a la gestion de existencias. La posicion en el fabricante de Francia 3,18
semiconductores Marvell Technology bajé después de que publicase unas —
previsiones de ingresos y beneficios peores de lo esperado, sobre todo a causa Espafia 2,85
de la desaceleraciéon del segmento de centros de datos. La posicion Corea 2,25
sobreponderada en Ericsson bajé. A pesar de presentar unos buenos resultados -
en el primer trimestre, sus acciones cayeron tras presentar unas previsiones de Brasil 1,99
flujo de caja para 2023 peores de lo previsto debido a los costes de Finlandia 1,97
reestructuracion y a las malas previsiones para el segundo trimestre.
El fondo invierte en capacitadores, redes e innovadores, sobre todo de los
sectores de servicios de comunicacién y tecnologias de la informacion, que estan
impulsando los avances de la Conectividad del Futuro. El universo de la
Conectividad del Futuro Sostenible se ha visto beneficiado por un crecimiento
superior al del resto del mercado, y el fondo trata de invertir en empresas con
un potencial de crecimiento ain mayor que el del universo de esta tematica. El
equipo de gestion explota esta temdtica a través de un amplio conocimiento de
las tecnologias subyacentes y los nuevos modelos de negocio, y una perspectiva
de inversion global. La concentracién en la sostenibilidad es una parte
fundamental de este proceso, sobre todo, en la ética digital.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de - Clase de Clase de Clase de i Clase de
.2 Fecha de Resultados T Indice* iz iz iz Indice* iz
Clase de accién ; accién accién accién accién accién
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa  anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 28.10.2020  28.10.2020 9,4% 2,1% - - -12,4% 22,9% -5,1%
Acciones A (EUR) 10.02.2021  10.02.2021 -13,6% -2,5% - - -22,8% 10,2% -11,0%
Acciones A-ACC (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 -13,6% -2,5% - - 41,4% 52,6% 8,2%
Acciones A-ACC (HUF) 09.12.2020  09.12.2020 -14,8% -3,8% - - -10,6% 23,6% -4,6%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 29.01.2021  29.01.2021 -12,4% 0,1% - - -25,2% 6,2% -12,1%
Acciones A-ACC (CZK) (cubiertas o o o N 0
CZK/USD) 29.01.2021  29.01.2021 -7,9% -6,9% - - -23,9% 5,2% -11,4%
Acciones A-ACC (PLN) 719 44D a : 97 09 9 11 49
(cubiertas PLN/USD) 29.01.2021  29.01.2021 7,1% 4,6% 23,9% 18,1% 11,4%
Acciones A-ACC (SGD) R o 149 _ - B 9 -8.29 K 9
(cubiertas SGD/USD) 22.09.2021  22.09.2021 10,3% 1,4% 30,6% 8,2% 20,4%
Acciones E-ACC (EUR) 13.05.2020  13.05.2020 -14,1% -2,5% - - 6,2% 41,6% 2,0%
Acciones I-ACC (USD) 28.10.2020  28.10.2020 -8,5% 2,1% - - -10,0% 22,9% -4,1%
Acciones I-ACC (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 -12,6% -2,5% - - 47,9% 52,6% 9,3%
Acciones W-ACC (GBP) 27.02.2019  27.02.2019 -8,7% 1,9% - - 41,1% 49,5% 8,6%
Acciones Y-ACC (USD) 28.10.2020  28.10.2020 -8,6% 2,1% - - -10,5% 22,9% -4,3%
Acciones Y (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 -12,8% -2,5% - - 46,9% 52,6% 9,2%
Acciones Y-ACC (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 -12,8% -2,5% - - 46,8% 52,6% 9,1%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 29.01.2021  29.01.2021 -11,6% 0,1% - - -23,6% 6,2% -11,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: MSCI All Country World Communications Services (Net) hasta el 30.09.2019; en lo sucesive] MSCI ACWI Index (Net).

indice de referencia cubierto EUR: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to EUR. N°® 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 5 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable global vivié tendencias positivas en los dias que han pasado
desde el lanzamiento. Los inversores dieron la bienvenida a los buenos
resultados de las empresas, y eso desembocd en una recuperacion
generalizada, dejando a un lado las preocupaciones por la desaceleracion
econdémica y la probabilidad de que el ajuste de la politica monetaria
continuase, como apuntaban unos datos econémicos menos favorables.

El fondo se lanzé el 26 de abril de 2023 e invierte en empresas que hacen posible
el logro de los Objetivos de Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas (ODS).
Estos capacitadores de los ODS, que se benefician de tendencias de crecimiento
estructural a largo plazo no solo impulsan unos mejores resultados para el
mundo real, también la mayor rentabilidad para los accionistas.

El equipo de gestores de la cartera invierte en empresas de duracién y cambio
(estructural y transitorio). En la categoria de duracién, se centran en empresas
con ventajas competitivas duraderas o vientos de cola que favorezcan su
crecimiento y el mercado no valore correctamente, pasando por alto su potencial
para actuar como compounders. La categoria de cambio estructural la
componen empresas cuya mejora en la calidad subyacente del negocio,
lograda a través del cambio de la cartera, el sector, la direccién o la estrategia
no aprecia como deberia el mercado. La categoria de cambio transitorio la
conforman empresas en las que la percepcién y las valoraciones de un negocio
de alta calidad se ven lastradas por un acontecimiento a corto plazo.

Rentabilidad total a 30.04.2023**

Un afo

Sustainable Global Equity Fund *°

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Microsoft 258.563 5,09
NextEra Energy 224.925 4,42
UnitedHealth Group 176.790 3,48
SSE 175.802 3,46
Taiwan Semiconductor Manufacturing 163.455 3,22
Boston Scientific 150.503 2,96
Tetra Tech 135.305 2,66
RenaissanceRe Holdings 128.848 2,53
Bank Rakyat Indonesia Persero 127.291 2,50
Autoliv 124.404 2,45
PN

)

Asistencia sanitaria 22,96
Tecnologias de la informacién 22,12
Empresas industriales 16,30
Servicios financieros 15,18
Empresas de servicios publicos 10,81
Fondo abierto 8,90
Materiales 4,03
Bienes de consumo discrecional 3,45
Pagarés vinculados a renta variable 3,02

Cinco ainos Desde el lanzamiento

Clase de accién Iul:‘ez(;hnt:i:neto Re;:l;g:os Clase de at‘:::’én Clase de. cl:'(i:;:tilén Clt:'s:l::lf a(icién Clase de. uf:c‘ilén indicle"I Cl?se ds ul::::én
Acciones A-ACC (USD) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 1,9% -
Acciones A-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 2,0% -
(Acffg‘i’;rfgs“s'é%%gg)')) 26042025 26042023 - - 1,6% 19% -
Acciones E-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 2,0% -
Acciones I-ACC (USD) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 1,9% -
Acciones I-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 2,0% -
Acciones I-ACC (GBP) 26.04.2023 26.04.2023 - - 0,7% 1,1% -
Acciones W-ACC (GBP) 26.04.2023 26.04.2023 - - 0,7% 1,1% -
Acciones Y-ACC (USD) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 1,9% -
Acciones Y-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - 1,6% 2,0% -

findice de referencia: MSCI AC World (Net).
Indice de referencia: MSCI ACWI (Net) USD Cross Hedged to SGD

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.648 MILLONES EUR
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié (en ddlares estadounidenses) a lo largo del
periodo. Los mercados estuvieron marcados por la intensificacion de la Valor de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

volatilidad y la rotacién violenta de sectores y estilos en un contexto en el que mercado F;N
los inversores trataban de convivir con un constante miedo a la recesién, una (EUR) (%)
inflacion en su maximo de las Ultimas décadas, unas agresivas subidas de tipos UnitedHealth Group 150.357.059 913
por parte de los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos - .
fiscales sin financiacién en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis Roche Holding 106.074.998 6,44
bancaria en Estados Unidos. El sector bancario vivié un periodo de elevada Thermo Fisher Scientific 96.941.516 5,88
volatilidad, puesto que la quiebra de Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, Stryker 88.312.557 536
seguida de otras disrupciones en el sector financiero estadounidense y europeo, - :
provocé fuertes caidas en los mercados durante la primera quincena de marzo. AbbVie 74.561.228 453
Boston Scientific 73.568.691 4,47
El fondo generd una rentabilidad negativa y registré un rendimiento inferior al Elevance Health 72.366.196 439
indice a lo largo del periodo. La seleccién de valores en biotecnologia y la Sonova Holding (B) 72.143.493 4,38
sobreponderacién a firmas de herramientas y servicios vinculados a las ciencias Novo Nordisk (B) (DK) 68.606.934 416
de la vida lastraron la rentabilidad. Sin embargo, los titulos elegidos en equipos .
y suministros de asistencia sanitaria afiadieron valor. Aunque las organizaciones Danaher 67.193.257 4,08

de investigaciéon por contrato ICON e IQVIA presentaron unos beneficios por
accién que superaban las expectativas del consenso en el primer trimestre y
mantuvieron sus previsiones para el ejercicio, sus acciones cayeron debido a la ”
preocupacion que despertaban las ratios de contratacion sobre ventas y la DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
financiaciéon de la biotecnologia. Las acciones de Stryker se recuperaron tras
presentar unos beneficios del cuarto trimestre, que superaban las estimaciones

|
P-4

del consenso impulsados por los buenos datos de todos los segmentos. Las (%)
acciones de Boston Scientific subieron gracias al sélido crecimiento orgdnico del EE. UU 6021
cuarto trimestre, que superd las previsiones en la mayoria de divisiones. S !
Suiza 13,84
El fondo invierte en empresas de buena calidad que se beneficiardn de los Reino Unido 7,53
vectores de crecimiento estructural a largo plazo en el seno de la asistencia Irlanda 6,47
sanitaria: envejecimiento de la poblacién y aumento de la necesidad de este -
tipo de asistencia. Las empresas de asistencia sanitaria tienden a tener un Dinamarca 5,81
cardcter defensivo, ya que la demanda de medicamentos y procedimientos Francia 4,68
médicos no se verd afectada ni siquiera en periodos de volatilidad e -
incertidumbre. Debido a sus atractivas oportunidades de crecimiento, el fondo Alemania 1,21
mantiene la sobreponderacién en el subsector de herramientas y servicios de China 0,20
ciencios de la vida, pero se mantiene selectivo e infraponderado en -
farmacéuticas. Japon 0,09
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
.2 Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 -5,5% -0,4% 67,5% 76,3% 10,9% 214,3% 314,9% 5,2%
Acciones A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 -1,2% 4,1% 67,3% 76,5% 10,8% 338,4% 474,2% 6,8%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -5,5% -0,4% 67,6% 76,3% 10,9% 301,3% 367,3% 8,7%
Acciones A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 -6,9% -1,8% 98,9% 109,8% 14,7% 87,5% 110,4% 8,5%
Acciones A-ACC (USD) 27.03.2013 27.03.2013 -1,0% 4,2% 53,2% 61,1% 8,9% 145,2% 171,9% 9,3%
Acciones B-ACC (USD) 26.10.2022 26.10.2022 - - - - - 4,0% 7,0% -
Acciones D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -6,0% -0,4% 63,4% 76,3% 10,3% 75,7% 96,9% 8,4%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -6,2% -0,4% 61,3% 76,3% 10,0% 166,6% 311,8% 4,4%
Acciones I-ACC (EUR) 23.08.2017 23.08.2017 -4,6% -0,4% 76,2% 76,3% 12,0% 83,2% 81,3% 11,2%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 0,3% 41% 74,7% 76,5% 11,8% 175,6% 179,6% 11,7%
Acciones Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 -4,7% -0,4% 74,8% 76,3% 11,8% 196,0% 201,6% 12,0%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 -4,7% -0,4% 74,8% 76,3% 11,8% 430,5% 485,4% 11,7%
Acciones Y-ACC (USD) 13.11.2019 13.11.2019 0,2% 4,2% - - - 31,9% 38,1% 8,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: FTSE Global Health & Pharmaceuticals (5% Capped) hasta el 29.09.2006; en lo sucesivo, }SCI AC World HeaItPNgrrzgot)A
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 48.678 MILLONES JPY
Examen de los resultados
La renta variable japonesa subié durante el periodo. No obstante, los aumentos

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

de precio de las acciones se vieron capados por el creciente riesgo inflacionista Valor de PN
y la subida de tipos de interés, que lastraron los valores. El miedo al efecto mercado N

domind tras la quiebra de los bancos estadounidenses Silicon Valley Bank (SVB) @3PY) )
y Signature Bank y los problemas que afectaban al suizo Credit Suisse hicieron ITOCHU 2.886.885.734 593
mella en la confianza de los inversores en marzo de 2023. Con una presién sobre - - - :

los precios cada vez mayor sobre la mesa, la Reserva Federal de EE. UU. (Fed) Tokio Marine Holdings 2.199.542.874 4,52
respondidé con una bateria de subidas de tipos, que provocaron que el yen se Hitachi 1.768.200.964 3,63
devaluase notablemente frente al ddlar. En esta coyuntura, el Ministerio de Shin-Etsu Chemical 1.610.859.413 331
Finanzas nipdn intervino en el mercado de divisas en septiembre, cosa que no - .

hacia desde 1998. Anteriormente, las subidas de precio de las acciones se Astellas Pharmaceutical 1.513.938.855 31
habian visto respaldadas por el momento dulce de los beneficios y los Sony 1.421.599.890 2,92
acontecimientos en el plano de la politica interna. Las muestras de que la Nomura Research Institute 1.417.866.877 291
inflacion estadounidense tocaba techo y la expectativa de recuperacién de la - .

economia china también ayudaron a mejorar los dnimos. No obstante, el tono Shimadzu 1.406.604.390 2,89
mds duro de la Fed y la inesperada decision del Banco de Japén de ajustar su Yakult Honsha 1.398.787.587 2,87
politica de control de la curva de rendimiento en la Gltima mitad del periodo Denso 1.359.413.764 2,79

provocé una aguda correccién en la renta variable. Por sectores, servicios
financieros, bienes de consumo bdsico y empresas industriales lideraron las
ganancias. En cambio, el inmobiliario y los servicios de comunicacién fueron los

que peores rentabilidad generaron, si bien acabaron en verde. DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el ejercicio. La PN
posicion infraponderada en el sector bancario fue la que mds lastrd la (%)
rentabilidad relativa. La seleccién de valores en segmentos vinculados a la
tecnologia supuso otro lastre. En cambio, los valores especificos elegidos en el
sector de la alimentacién afadieron valor. Los precios de las acciones de las Bienes de consumo discrecional 18,49
farmacéuticas quedaron rezagados del mercado a pesar de que los
fundamentales de estas empresas no han variado significativamente. Este hecho
refleja en gran medida una rotacién a las empresas mds sensibles al ciclo Servicios financieros 11,76
econdémico. En este contexto, la posicion en Nippon Shinyaku fue uno de los
detractores de la rentabilidad mds importantes. No obstante, las acciones siguen
pareciendo infravaloradas en relacién con la solidez de la cartera de proyectos Bienes de consumo bdsico 9,67
de la compaiia y probablemenge vayan a dar pyenos resultados en un entorno Materiales 8,60
de intensa incertidumbre econémica. La posicién en la firma de servicios de
tecnologias de la informacién Nomura Research Institute se vio bajo presién Empresas de servicios publicos 1,81
debido al impacto del que el aumento de los costes en el extranjero no se viese
compensado con beneficios, y a una dindmica oferta/demanda desfavorable.
Sin embargo, el impulso de los pedidos en su negocio bdsico nacional, liderado
por el segmento de las plataformas financieras, mantuvo su buena salud. Los
pedidos de las empresas industriales también dan sintomas de reactivacién. En
cambio, las posiciones en valores vinculados al consumo en alimentacion y
distribucion minorista afiadieron valor. Los principales ejemplos son Ajinomoto,
Yakult Honsha y Fast Retailing.

Tecnologias de la informacion 18,83

Empresas industriales 18,13

Asistencia sanitaria 9,75

El fondo se centra en empresas de crecimiento sostenibles con notables
caracteristicas medioambientales, sociales y de buen gobierno (ESG). El gestor
de la cartera recurre al andlisis ascendente para seleccionar empresas de
calidad con un elevado crecimiento sostenible, un rendimiento superior a la
media y balances soélidos. Esto se combina con el andlisis ESG de valores y
sectores, a efectos de elegir aquellas firmas que siguen buenas prdcticas y un
desarrollo sostenible, cuentan con puntuaciones de ESG altas y bajo riesgo de
verse implicadas en polémicas. Utilizan un enfoque basado en el andlisis que
aprovecha el andlisis de datos fundamentales y criterios ESG exclusivo de

Fidelity.

Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aio Cinco afos Desde el lanzamiento

Clase de accion ohade, Romodos  Cordgy e oo | hder oo Cemdon | bdeer ot

acumulativa acumulativa anualizada acumulativa anualizada

Acciones A (JPY) 01.10.1990 01.10.1990 6,2% 11,3% 37,3% 30,7% 6,6% 112,7% 121,7% 2,3%
Acciones A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 -3,2% 1,2% 20,8% 15,0% 3,8% 70,2% 159,1% 2,8%
Acciones A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 2,2% 2,4% 11,0% 5,9% 2,1% -19,0% 19,2% -1,2%
Acciones A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 -3,2% 1,2% 20,7% 15,0% 3,8% 24,7% 80,0% 1,3%
Acciones A-ACC (USD) (cubiertas) 10.01.2014 10.01.2014 9,9% 16,0% 48,6% 43,1% 8,2% 86,3% 116,7% 6,9%
é%%?;r‘fgs’*s'g%%fgm 27.042022 27.042022  9,4% 2,4% - . - 12,1% 3,5% 12,0%
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -3,9% 1,2% 16,3% 15,0% 3,1% -35,0% 28,4% -1,9%
Acciones | (USD) 18.08.2021 18.08.2021 2,5% 5,9% - - - -15,4% 9,4% 9,3%
Acciones I-ACC (EUR) 24.03.2021 24.03.2021 -2,3% 1,2% - - - -4,9% -3,0% -2,4%
Acciones I-ACC (USD) (cubiertas) 24.03.2021 24.03.2021 11,2% 16,0% - - - 15,2% 18,3% 7,0%
Acciones W-ACC (GBP) 14.04.2021 14.04.2021 2,2% 5,8% - - - -6,1% -2,6% -3,0%
Acciones X (JPY) 12.06.2019 12.06.2019 8,2% 11,3% - - - 56,6% 45,9% 12,2%
Acciones Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 -2,4% 1,2% 26,0% 15,0% 4,7% 82,7% 91,0% 6,5%
Acciones Y-ACC (JPY) 22.10.2007 22.10.2007 7,1% 11,3% 43,3% 30,7% 7,5% 42,3% 84,6% 2,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

‘ Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
*Indice de referencia: TOPIX Total Return Index.

indice de referencia cubierto USD: TOPIX Total Return Index Hedged to USD. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.




Fidelity
Funds

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 223 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable estadounidense subié a lo largo del periodo de doce meses
analizado. El ejercicio empezd con mal pie, ya que el incesante conflicto entre
Rusia y Ucrania hizo subir los precios de las materias primas bdsicas. En el tercer
trimestre tuvo lugar la aprobacién de la Ley CHIPS y la Ley de Reduccién de la
Inflacién por parte de la Administraciéon Biden, instrumentos legislativos que
sentaron bien a la renta variable. Los mercados también reaccionaron
positivamente a las cifras de beneficios del tercer trimestre. El 2023 empezé bien
tras la moderacion del IPC, que reforzé la idea de una subida de tipos mds
suave por parte de la Reserva Federal de EE. UU. (Fed). La renta variable subié
en marzo a pesar de la volatilidad, ya que la desaparicion del miedo al efecto
contagio de la quiebra del Silicon Valley Bank en Estados Unidos reforzé la
confianza. Los inversores también recibieron con buena cara las primeras
presentaciones de resultados trimestrales. En este contexto, energia y servicios
industriales fueron los sectores con mejores resultados, mientras que el
inmobiliario y los bienes de consumo discrecional resultaron ser los grandes
rezagados.

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. La
infraponderacién en Tesla contribuyé sensiblemente a la rentabilidad relativa.
Las acciones bajaron después de que el fabricante de vehiculos eléctricos
pusiera en marcha una estrategia de precios agresiva, no alcanzase el nivel de
beneficios antes de intereses e impuestos (EBIT) que estimaba el consenso para
el primer trimestre y anunciase mdrgenes por debajo de las previsiones. La

Sustainable US Equity Fund @

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Microsoft 20.890.266 9,36
Amazon.com 12.173.996 5,45
Salesforce.com 8.430.135 3,78
NextEra Energy 8.307.355 3,72
ICON 8.061.353 3,61
Stryker 7.998.739 3,58
Thermo Fisher Scientific 7.872.766 3,53
Grand Canyon Education 7.811.817 3,50
Autoliv 7.431.789 3,33
UnitedHealth Group 7.330.627 3,28

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
PN

posicién en la compaiiia de gestion de aguas pluviales Advanced Drainage (%)
Systems subid tras la aprobacion de la Ley dg reduccion de la inflacion, que Asistencia sanitaria 26,94
beneficia a las empresas expuestas a las energias limpias. La sobreponderacion
en el fabricante de cubiertas para exteriores sostenibles Azek reforzé las Tecnologias de la informacion 25,61
ganancias. La cp_nfionza de los inversores en Io'compoﬁl’o mejord tras indicar Bienes de consumo discrecional 19,38
los datos una sélida demanda en los mercados finales.
Empresas industriales 15,49
La posicion en la firma de servicios financieros SVB Financial Group fue el Fondo abierto 7,38
principal detractor de la rentabilidad, después de que los reguladores Empresas de servicios publicos 372
asumieran la administracion del banco tras la fuga de depdsitos. Los clientes de - — :
SVB retiraron grandes cantidades de fondos preocupados por el deterioro de la Bienes de consumo bdsico 2,63
confianza en su consolidada base de clientes de start-ups tecnolégicas. Las Materiales 2,24
acciones de la compaiiia de investigacion clinica ICON lastraron la rentabilidad —— -
en un contexto en el que los inversores rotaban hacia sectores defensivos Servicios financieros 1,65
después de que nuevos temores por el sector bancario estadounidense Inmobiliario 1,08
desencadenasen un breve periodo de ventas masivas en marzo. Desde un punto
de vista positivo, la empresa presenté unos resultados mejores de lo esperado
en el primer trimestre y mantuvo sus previsiones de ingresos y beneficios para
todo el afio. La posicién en el fabricante global de alimentos ecoldgicos y
naturales Hain Celestial bajé tras presentar unos resultados trimestrales peores
de lo previsto. Sus cifras de ingresos y beneficios no han cumplido las
expectativas del consenso a pesar de las elevadas ventas en América del Norte.
La empresa justificé el decepcionante resultado trimestral con la inflacién, la
escasez de envases y la caida de la confianza de los consumidores en Europa.
También rebajé las previsiones para el siguiente trimestre.
Como parte de la Familia Sostenible de Fidelity, el fondo cuenta con
caracteristicas de sostenibilidad reforzadas. Se diferencia de otros en su elevado
porcentaje de posiciones de gestion activa, centrado en las posiciones en
capacitadores sostenibles. La estrategia tiene como objetivo recurrir a la
inversién sostenible para impulsar el cambio positivo, utilizando la fortaleza y
amplitud del equipo de andilisis interno de Fidelity. Los gestores de la cartera
tienen como objetivo lograr rentabilidades superiores a las del mercado de
forma consistente y predecible. La temdtica medioambiental, social y de
gobernanza (ESG) no solo estd integrada, sino que forma parte integrante de la
seleccién de posiciones y la construccion del fondo.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de g Clase de - Clase de Clase de - Clase de
.z Fecha de  Resultados c Indice* <o Indice* o <. Indice* o
Clase de accién A accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 01.03.2004 01.03.2004 -4,2% 2,1% 32,1% 67,5% 5,7% 216,4% 370,3% 6,2%
Acciones A-ACC (USD) 11.08.2021 11.08.2021 -4,2% 2,1% - - - -19,5% -4,4% -11,9%
Acciones A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 -8,5% -2,4% 44,3% 83,3% 7,6% 195,2% 358,3% 6,7%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 11.08.2021 11.08.2021 -7,9% 0,9% - - - -23,3% -8,7% -14,3%
Acciones E-ACC (EUR) 10.11.2021 10.11.2021 9,2% -2,4% - - - -22,2% -4,8% -15,7%
Acciones I-ACC (USD) 10.11.2021 10.11.2021 -3,2% 2,1% - - - -23,5% -8,8% -16,7%
Acciones I-ACC (EUR) (cubiertas) 08.12.2021 08.12.2021 -6,9% -0,9% - - - -26,1% -13,6% -19,5%
Acciones I-ACC (GBP) (cubiertas) 08.12.2021 08.12.2021 5,7% -0,2% - - - -24,9% -12,5% -18,6%
Acciones W-ACC (GBP) (cubiertas) 08.12.2021 08.12.2021 5,9% -0,2% - - - -25,1% -12,5% -18,8%
Acciones Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -3,3% 2,1% 37,8% 67,5% 6,6% 190,3% 304,4% 7,3%
Acciones Y-ACC (GBP) 11.08.2021 11.08.2021 -3,5% 2,0% - - - -10,0% 5,4% -5,9%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 08.12.2021 08.12.2021 -7,0% 0,9% - - - -26,2% -13,6% -19,6%

findice de referencia: S&P 500 (Net).
Indice de referencia cubierto EUR: S&P 500 (Net) Hedged to EUR.
Indice de referencia cubierto GBP: S&P 500 (Net) Hedged to GBP.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 1.949 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable global subié a lo largo del ejercicio cerrado el 30 de abril de
2023, aunque las ganancias se vieron cercenadas por el temor a la subida de
la inflacién y los tipos de interés. Los mercados bajaron en la primera mitad del
periodo debido al agresivo ajuste de la politica monetaria que llevaron a cabo
los principales bancos centrales con el objetivo de moderar la elevada inflacién
y en un contexto en el que el crecimiento global perdia fuelle. El riesgo
geopolitico derivado del conflicto entre Rusia y Ucrania y la crisis energética que
provocé en Europa supusieron otro lastre para los mercados. La renta variable
recuperé el terreno perdido en la segunda mitad del periodo, cuando los
inversores parecian apostar a que la moderacion de la inflacién y el
debilitamiento del crecimiento global acabarian obligando a los principales
bancos centrales a aplicar politicas menos restrictivas. Dicho esto, los mercados
siguieron mostrando sintomas de volatilidad, ya que la inflacién se mantuvo por
encima de los niveles objetivo, y eso llevé a los bancos centrales a mantener su
postura proclive al ajuste. Las turbulencias vividas en el sector bancario de los
mercados desarrollados en marzo de 2023 también acrecentaron el temor por
la estabilidad financiera en todo el mundo, si bien los responsables politicos
actuaron rdpidamente para atajar el riesgo de contagio. Por regiones, la renta
variable de Europa sin el Reino Unido lideré las ganancias, ya que las gratas
sorpresas econdmicas y unas alentadoras cifras de beneficios provocaron un
rebote a finales del periodo. Los valores britdnicos, japoneses y estadounidenses
también registraron rentabilidades positivas. Los mercados emergentes y el
Pacifico sin Japoén fueron las regiones que peores resultados lograron. Por
sectores, energia, empresas industriales y tecnologias de la informacion fueron

Sustainable Water & Waste Fund 8

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F;N

(USD) )

Service Corp International 113.313.430 5,81
STERIS 92.371.765 4,74
Severn Trent 87.856.181 4,51
American Water Works 86.299.895 4,43
Veolia Environnement (FR) 85.565.722 4,39
Ebara 75.368.423 3,87
Evoqua Water Technologies 72.390.977 3,71
Arcadis (Netherlands) 69.703.622 3,58
Tetra Tech 66.494.081 3,41
Waste Management 62.262.288 3,19

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

los que mds ganaron. Por el contrario, los materiales y el inmobiliario lideraron (%)
las pérdidas. EE. UU. 48,59
Japodn 13,87
El fpr}c}o quedd por detrds del indice de referen_cio durante el ejercicio. La Reino Unido 7,60
posicion sobreponderada en el segmento de continentes y envases, asi como
en el sector de equipos y suministros para asistencia sanitaria lastraron la Paises Bajos 5,60
rentabilidad. La exposicién sobreponderada a maquinaria aiadié valor. Desde China 479
el punto de vista de los valores concretos, China Lesso Group Holdings, un !
importante grupo industrial chino que fabrica material de fontaneria y Francia 4,39
construccién, fue un destacado detractor de la rentabilidad. El resultado anual Italia 332
de la empresa no alcanzé las estimaciones del consenso debido al menor 4
volumen de ventas derivado de la crisis inmobiliaria. No obstante, China Lesso Irlanda 2,46
sigue ganando cuota de mercado. Ademds, conforme los problemas para las =
R X - X gy Espafia 2,35
materias primas se van resolviendo, se prevé que la compaiia crezca en el -
segundo semestre de 2023 con un mercado inmobiliario estable como telén de Alemania 2,35
fondo. La posicién en Crown Holdings, uno de los principales fabricantes de Brasil 152
latas para alimentos y bebidas de Estados Unidos, lastré la rentabilidad. La _ d
subida de tipos ha lastrado el valor, que estd muy endeudado, aunque las Emiratos Arabes Unidos 1,41
caracteristicas defensivas de su negocio probablemente auspicien un
incremento de la rentabilidad para los accionistas. La posicién en Interpump
Group, una empresa italiana especializada en la fabricaciéon de bombas de
agua de alta presién y una de las principales compafias hidrdulicas del mundo
subié a lomos de unos buenos resultados anuales que apuntaban a un elevado
crecimiento interanual de las ventas y el beneficio neto. La empresa ha decidido
cefiirse a su enfoque disciplinado del apalancamiento y estd en buena posicién
para acelerar su crecimiento a largo plazo.
El equipo gestor de la cartera trata de mantener alta la pureza temdtica del
fondo, que busca conseguir el crecimiento del capital a largo plazo y contribuir
a la sostenibilidad de las prdcticas de gestion hidrica y de los residuos en todo
el mundo. La cartera mantiene un equilibrio entre los sectores de agua y residuos
debido a la seleccién ascendente de valores. El equipo gestor de la cartera que
los sectores de gestién hidrica y de los residuos se ven impulsados por
megatendencias a largo plazo, como la urbanizacién y el crecimiento de la
poblacién, el aumento del consumo, el envejecimiento de las infraestructuras, el
cambio climdtico y el consumo responsable de los recursos.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afo Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de Clase de Clase de i Clase de
> Fecha de Resultados P Indice* <o <o <o Indice* <o
Clase de acciéon ; accién accién accion accién accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa  anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 07.11.2018  07.11.2018 -5,0% 2,1% - - 23,7% 41,6% 4,9%
Acciones A (EUR) 12.06.2019  12.06.2019 9,3% -2,5% - - 15,2% 39,9% 3,7%
Acciones A-ACC (EUR) 07.11.2018  07.11.2018 9,3% -2,5% - - 28,3% 47,1% 5,7%
Acciones A-ACC (HUF) 24.04.2019  24.04.2019 -10,7% -3,8% - - 33,1% 58,0% 7,4%
Acciones A-ACC (NOK) 26.06.2019  26.06.2019 8,3% 17,1% - - 38,9% 69,5% 8,9%
Acciones A-ACC (SEK) 26.06.2019  26.06.2019 0,7% 6,9% - - 22,8% 49,1% 5,5%
Acciones A-ACC (EUR) 2 40 9 Eg R B 9 9 0
(cubiertas EUR/USD) 07.11.2018  07.11.2018 8,4% 2,5% 11,1% 47,1% 2,4%
Acciones A-ACC (PLN) 70 4 40 : } A 40 0 N 10
(cubiertas PLN/USD) 05.02.2020  05.02.2020 2,7% 4,6% 0,4% 29,7% 0,1%
Acciones A-ACC (SGD) o B N o o
(cubiertas SGD/USD) 10.02.2021  10.02.2021 -6,0% -1,4% - - -10,7% 0,9% -5,0%
Acciones D-ACC (EUR) 26.06.2019  26.06.2019 9,7% -2,5% - - 12,1% 38,7% 3,0%
Acciones D-ACC (EUR) 8 09 o Eg . } 79 ) 99
(cubiertas EUR/USD) 26.06.2019  26.06.2019 8,9% 2,5% 0,7% 38,7% 0,2%
Acciones E-ACC (EUR) 28.11.2018  28.11.2018 -10,0% -2,5% 24L% 48,0% 51%

*indice de referencia: MSCI All Country World (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de o Clase de Clase de Clase de s Clase de
. 2 Fecha de Resultados s . Indice* - . - . - . Indice* s .

Clase de accion lanzamiento desde uc:r:cullc;?iva acumulado ac:nclﬁllzlt‘ivu anzgfilf:da ac:nclﬁllzlt‘ivu acumulado anzgfilf:da
Acciones E-ACC (EUR) R R ; ;

(cubiertas EUR/USD) 28.11.2018  28.11.2018 9,2% 2,5% 9,0% 48,0% 2,0%
Acciones I-ACC (USD) 07.11.2018  07.11.2018 -4,1% 2,1% - - 29,3% 41,6% 5,9%
Acciones I-ACC (EUR) 07.11.2018  07.11.2018 -8,4% -2,5% - - 34,1% 47,1% 6,8%
Acciones I-ACC (NOK) 26.06.2019  26.06.2019 9,5% 17,1% - - 44,5% 69,5% 10,0%
Acciones I-ACC (SEK) 26.06.2019  26.06.2019 0,2% 6,9% - - 27,5% 49,1% 6,5%
Acciones RY-ACC (USD) 14.10.2020  14.10.2020 -4,0% 2,1% - - 2,9% 16,3% 1,1%
Acciones RY-ACC (CHF) 14.10.2020 14.10.2020 -12,0% -6,4% - - 0,6% 13,5% 0,2%
Acciones RY-ACC (EUR) 14.10.2020  14.10.2020 -8,3% -2,5% - - 9,6% 23,9% 3,7%
Acciones W (GBP) 07.11.2018 07.11.2018 -4,3% 1,9% - - 34,1% 48,0% 6,8%
Acciones W-ACC (GBP) 07.11.2018 07.11.2018 -4,3% 1,9% - - 34,1% 48,0% 6,8%
Acciones X-ACC (EUR) 28.10.2020  28.10.2020 -7,6% -2,5% - - 17,5% 30,9% 6,7%
Acciones Y-ACC (USD) 07.11.2018 07.11.2018 -4,2% 2,1% - - 28,4% 41,6% 5,7%
Acciones Y-ACC (EUR) 07.11.2018 07.11.2018 -8,5% -2,5% - - 33,2% 47,1% 6,6%
Acciones Y-ACC (CHF)

(cubiertas CHF/USD) 28.11.2018  28.11.2018 -8,1% -6,4% - - 15,3% 28,9% 3,3%
Acciones Y-ACC (EUR)

(cubiertas EUR/USD) 07.11.2018 07.11.2018 -7,5% -2,5% - - 15,5% 47,1% 3,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-lnte’rprete Jurado de INGLES
*indice de referencia: MSCI All Country World (Net). N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Switzerland Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 268 MILLONES CHF
Examen de los resultados

La renta variable suiza subié durante el periodo. En un principio, la creciente
preocupacién por la inflaciéon generé vaivenes de volatilidad e importantes
rotaciones de sector y estilo en los mercados de todo el mundo. La crisis
geopolitica derivada de la guerra en Ucrania aceleré el deterioro de la situacion
econdémica que ya se estaba produciendo y generd adn mds presion para las
cadenas de suministro. Mds recientemente, la quiebra de Silicon Valley Bank y
Signature Bank en los Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa
extendieron el miedo a un contagio del sector bancario en su conjunto. Desde
un punto de vista positivo, la crisis energética que se preveia a principios de
2023 al final no se produjo, gracias a que un invierno mds cdlido hizo descender
el precio del gas natural. Ademds, a los inversores los animaron los buenos
resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica de China y
la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU.

El fondo quedod por delante del indice a lo largo del periodo analizado, gracias
a la acertada seleccién de valores en asistencia sanitaria y bienes de consumo
bdsico. El posicionamiento favorable en asistencia sanitaria (infraponderacion)
y servicios financieros (sobreponderacién) también afiadieron bastante valor. No
obstante, la sobreponderacién en materiales y la seleccién de valores en
empresas industriales recorté las ganancias. En cuanto a los valores concretos,
Tecan subié gracias a unos resultados que superaron lo previsto por el consenso
a lo largo del periodo analizado. La infraponderacion estructural en Roche
Holding también afiadié valor. Sus acciones cayeron después de que la empresa

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

mocady P

(CHF) )

Nestle 25.378.319 9,47
Novartis 16.885.113 6,30
Roche Holding 16.095.174 6,01
Compagnie Financiere Richemont (A) 16.076.036 6,00
Partners Group Holding 15.023.133 5,61
Zurich Insurance Group 14.028.318 5,23
Sika (BR) 11.533.555 4,30
Givaudan 11.379.690 4,25
DKSH Holding 10.982.918 4,10
Lonza Group 10.658.435 3,98

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
PN

advirtiese de una ligera caida de sus beneficios en el ejercicio 2023. En cambio, (%)
el sesgo contra el gigante farmacéutico Novartis lastré la rentabilidad relativa, Asistencia sanitaria 26,50
ya que sus acciones se mostraron resilientes a pesar del entorno incierto que
generaban inflacién y geopolitica. Servicios financieros 19,80
Empresas industriales 19,18
El fondo sigue centrado en empresas con modelos de negocio y equipos Materiales 12,87
directivos de alta calidad. Mantiene una considerable asignacién a asistencia - —
sanitaria, servicios financieros y empresas industriales en términos absolutos. Bienes de consumo bdsico 12,76
Con respecto a su indice, las mayores infraponderaciones de la cartera estan Bienes de consumo discrecional 6,00
en bienes de consumo bdsico y asistencia sanitaria, mientras que las mayores - - —
sobreponderaciones se centran en empresas industriales y materiales. El gestor Tecnologias de la informacion 1,78
es prudente debido a la incertidumbre que genera la guerra entre Rusia y
Ucrania y el entorno inflacionista. Cree que la probabilidad de una recesién es
cada vez mds alta, ya que es poco probable que las sanciones se reviertan
aungue la situacion en Ucrania se estabilice.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de g Clase de - Clase de Clase de - Clase de
. 2 Fecha de  Resultados c Indice* <. Indice* o <. Indice* o
Clase de accién A accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (CHF) 13.02.1995 13.02.1995 2,9% -4,6% 21,2% 39,9% 3,9% 656,6% 535,1% 7,4%
Acciones A-ACC (CHF) 25.09.2006 25.09.2006 -2,9% -4,6% 21,2% 39,9% 3,9% 73,2% 96,9% 3,4%
Acciones Y-ACC (CHF) 25.03.2008 25.03.2008 2,1% -4,6% 26,4% 39,9% 4,8% 101,5% 120,4% 4,7%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: Compuesto en un 50% por Switzerland Stock Market y en un 50% por Switzerland Stock Mdrket Medium Cap Indﬁxohssitbel 31.12.2001; MSCI ljrovisional Switzerland (Net)

hasta el 31.05.2002; en lo sucesivo, MSCI Switzerland (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Thailand Fund

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 176 MILLONES USD
Examen de los resultados
La renta variable tailandesa cayé a lo largo del ejercicio, ya que los mercados

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

seguian descontando unas cifras de crecimiento trimestral del PIB peores de lo Valor de PN
previsto publicadas a principios de afio. Ademds, unos beneficios corporativos mercado %
sin mucho brillo y la debilidad del consumo interno, a pesar de la recuperacién (USD) )
del turismo, fueron un lastre para los mercados. La mayoria de los sectores CP ALL (F) 13.023.049 7 41
acabd el afio en rojo. Tecnologias de la informacién (Tl) y materiales fueron dos :
de los principales rezagados; la asistencia sanitaria y el inmobiliario siguieron PTT(F) 12.075.974 6,87
en verde. Bangkok Bank (F) 9.146.738 5,20
Advanced Info Service (F) 8.381.878 4,77
El fondo registré un rendimiento superior al indice durante el periodo analizado. Bangkok Dusit Medical Services (F) 7.456.706 4,24
La seleccion de valores en los sectores de Tl, energia y bienes de consumo Thai Beverage 7.450.557 424
discrecional afiadié valor. La infraponderacion en el proveedor de servicios de .
Tl Jasmine Technology Solution y el fabricante de piezas de hardware Fabrinet SCB X (F) 6.725.162 3,82
afiadié valor relativo en un contexto marcado por la correccién del mercado Central Pattana (F) 6.411.325 3,65
para estos titulos sobrevalorados. Tras haber presentado unos resultados que PTT Exploration & Production (F) 5.334.219 303
reflejaban el crecimiento de los ingresos respaldado por el incremento de los .
precios medios de venta, las acciones de PTT Exploration & Production (F) Indorama Ventures (F) 5.229.798 2,97

subieron. Sigue siendo una posicién fundamental en el universo de energia y ain
cotiza a buen precio. En cambio, la posicién en Asian Sea Corp fue un detractor
clave de la rentabilidad. El valor sufrié caidas tras escindir y sacar a bolsa su
filial de alimentacion para mascotas, ya que algunos inversores pasaron sus
posiciones a la empresa nueva y la matriz empezé a cotizar con un descuento
de sociedad tenedora implicito. Los inversores recogieron beneficios en el

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023
PN

fabricante de comida para mascotas i-Tail. No obstante, estamos ante empresas (%)
de alta calidad que tienen relaciones extremadamente }:pnsolidodos: con sus Bienes de consumo bdsico 18,11
clientes, contratos a largo plazo que brindan mucha visibilidad de volimenes y
mdrgenes y una sélida trayectoria de innovacion. Servicios financieros 16,88
Bienes de consumo discrecional 12,10
El gestor utiliza un enfoque equilibrado de seleccién ascendente de valores con Energia 11,44
el que trata de identificar oportunidades en todas las etapas del ciclo sectorial —
(es decir, en sectores de “crecimiento” y “maduros”), e independientemente de Inmobiliario 8,99
su sensibilidad al ciclo econdmico (es decir, en sectores tanto “defensivos” como Asistencia sanitaria 8,05
“ciclicos”). En Tailandia, es necesario adoptarlo debido al reducido tamafio del — —
mercado. Ademds, ofrece mejores resultados de inversion que centrarse en una Servicios de comunicacion 5,58
temdtica concreta o adoptar un sesgo estilistico excluyente. El fondo esta ahora Materiales 5,41
mismo sobreponderado en bienes de consumo bdsico, inmuebles, bienes de - - —
consumo discrecional, asistencia sanitaria y Tl, debido al potencial que tienen Tecnologias de la informacion 4,63
estos sectores para generar alfa. Empresas industriales 4,17
Empresas de servicios publicos 3,61
Fondo abierto 0,03
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de [T Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién | aﬁlezzhn‘:i:;o Re:u;l;::os accién a:::ﬁz do accién ucI:r:I:I‘: do accién accién ucI:r:I:I‘: do accién
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada
Acciones A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 -6,2% -7,8% -23,3% -19,6% -5,2% 501,8% 182,7% 57%
Acciones A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 -6,2% -7,8% -23,3% -19,6% -5,2% -1,5% 0,5% 0,2%
Acciones Y (USD) 15.09.2015 15.09.2015 -5,4% -7,8% -19,9% -19,6% -4,3% 25,4% 19,2% 3,0%
Acciones Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 -5,4% -7,8% -20,0% -19,6% -4,4% 151,9% 120,0% 6,3%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

’ Traductor-lntérprete Jurado de INGLES

*Indice de referencia: Bangkok SET (indice de precios) hasta el 31.12.2001; Bangkok SET hasta el 29.02.2008; Bahgkok SET Capped hasta el 13.07.2022; en lo sucesi| o, Solactive GBS Thailand

Investable Universe Index (Net). N°® 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
71




Fidelity
Funds UK Special Situations Fund

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 119 MILLONES GBP
Examen de los resultados
La renta variable del Reino Unido subié a lo largo del ejercicio a pesar de un

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

buen nimero de desafios, entre ellos, la escalada inflacionista y el Valor de PN
enquistamiento del conflicto entre Rusia y Ucrania. Entretanto, los bancos mercado )

centrales siguieron subiendo los tipos tras reiterar su compromiso con la bajada (GBP) ()
de la inflacién, incluso aunque eso suponga asumir el riesgo de inducir a una DCC (UK) 4.891.643 411
recesion. En el Reino Unido, el Banco de Inglaterra ha subido los tipos 11 veces - ’

seguidas, hasta situarlos en el 4 25% en marzo, su nivel mds alto desde 2008. El Roche Holding 4.570.177 3,84
Reino Unido también vivié una liquidacion de renta variable en septiembre tras Imperial Brands 4.435.099 3,73
el minipresupuesto fallido presentado por el Ejecutivo de la entonces primera Phoenix Group Holdings 4.292.118 361
ministra Elizabeth Truss, aunque el mercado se recuperd después, una vez que - .

Jeremy Hunt asumié el cargo de ministro de Economia y Hacienda, dando un Aviva 4.134.652 3,47
giro de casi 180 grados a las politicas del Gobierno. El impulso positivo se Natwest Group 3.851.510 3,24
mantuvo a principios de noviembre, ya que las muestras iniciales de enfriamiento Barclays 3.806.324 320
de las presiones inflacionistas en Estados Unidos dispararon la expectativa de ’

desaceleracién del ciclo de ajuste de la politica monetaria por parte de la Serco Group 3.632.043 3,05
Reserva Federal (Fed). Sin embargo, una serie de datos econdmicos positivos a OMV AG 2.884.226 2,42
finales del periodo generé temor a que los bancos centrales pudieran mantener Babcock International Group 2.692.511 2.26

altos los tipos mds tiempo del previsto. La volatilidad volvié a hacer acto de
presencia en marzo de la mano de las turbulencias en el sector bancario, que
suscitaron preocupacién por la estabilidad del sistema financiero.

DESGLOSE SECTORIAL A 30.04.2023

El fondo registré una rentabilidad positiva, pero registré un rendimiento inferior

al indice de referencia durante el ejercicio. La seleccién de valores en los PN
sectores de energia y bienes de consumo discrecional redujeron la rentabilidad, (%)
al tiempo que la sobreponderacién en servicios financieros afiadié valor. El
banco irlandés AIB Group fue el principal contribuyente a la rentabilidad, ya que
sus acciones se vieron favorecidas por la mejora de las perspectivas de ingresos Empresas industriales 15,65
por intereses en un entorno de tipos al alza. El grupo presenté una buena cifra
de beneficios anual y un vigoroso crecimiento de los préstamos, ademds de
anunciar un incremento del dividendo. La posicién en el grupo de externalizacion Fondo abierto 9,26
de servicios Mitie subié tras presentar unos beneficios mayores de lo esperado
y lanzar un programa de recompra de acciones. La compaiia también se
garantizé una serie de adjudicaciones y renovaciones de contratos de clientes Energia 7,58
como el Ministerio de Defensa o Eurostar. En el sector energético, la ausencia
de exposiciéon a BP cercend la rentabilidad relativa, ya que sus acciones subieron
cuando anuncié un giro estratégico junto con sus resultados anuales. La posicién Materiales 5,34
en la petrolera y gasistica de pequefia capitalizacién Ithaca Energy cayé tras la

Servicios financieros 27,18

Bienes de consumo bdsico 9,95

Asistencia sanitaria 8,51

Bienes de consumo discrecional 6,07

s k N X o Al Tecnologias de la informacién 2,62
decision del Gobierno de ampliar el impuesto a los beneficios extraordinarios a — -
los obtenidos de la extraccién de crudo y gas en el Reino Unido. Empresas de servicios piblicos 1,62
Servicios de comunicacién 1,56
Los gestores siguen siendo selectivos y favoreciendo a empresas con poca Fondo cerrado 0,02
deuda vy la resiliencia suficiente para capear la incertidumbre que ahora mismo
inunda el mercado. EI entorno econémico, marcado por la debilidad,
probablemente siga siendo complejo en el corto plazo, sobre todo para las
empresas y particulares que necesiten refinanciar su deuda. El atractivo relativo
de las valoraciones del Reino Unido frente a otros mercados y las marcadas
divergencias de rentabilidad entre los distintos segmentos del mercado siguen
brindando buenas oportunidades para lograr rendimientos atractivos con
valores britdnicos en un horizonte de tres a cinco afios.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afo Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de . Clase de Clase de Clase de P Clase de
> Fecha de Resultados < Indice* < < <o Indice* <o
Clase de accién A accién accién accién accién accién
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa  anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (GBP) 10.02.2021  10.02.2021 4,8% 6,0% - - 21,9% 24,7% 9,3%
Acciones A-ACC (GBP) 18.08.2021  18.08.2021 4,9% 6,0% - - 1,6% 10,3% 0,9%
Acciones A-ACC (EUR) 11.09.2019  11.09.2019 0,2% 1,4% - - 14,4% 21,4% 3,8%
Acciones | (GBP) 26.06.2018  26.06.2018 6,0% 6,0% - - 16,9% 22,4% 3,3%
Acciones W (GBP) 26.09.2018  26.09.2018 5,8% 6,0% - - 14,9% 21,9% 3,1%
Acciones Y-ACC (GBP) 25.08.2021  25.08.2021 57% 6,0% - - 2,0% 10,1% 1,2%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES

*indice de referencia: FTSE All Share Total Return Index. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
72




Fidelity
Funds World Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 4.995 MILLONES USD

Examen de los resultados MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

La renta variable del mundo desarrollado bajé (en euros) durante el periodo.

Los mercados estuvieron marcados por la intensificacién de la volatilidad y la Valor de PN
rotacion violenta de sectores y estilos en un contexto en el que los inversores mercado .
trataban de convivir con un constante miedo a la recesion, una inflaciéon en su (USD) (%)
madximo de las Ultimas décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de Microsoft 268.954.400 538
los bancos centrales, la crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin .
financiacién en el Reino Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Alphabet (A) 140.335.800 2,81
Estados Unidos. El sector bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, JPMorgan Chase 113.201.000 2,27
puesto que la quiebra de Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, seguida de Canadian Pacific Kansas City 106.768.970 214
otras disrupciones en el sector financiero estadounidense y europeo, provocéd 4
fuertes caidas en los mercados durante la primera quincena de marzo. Con este HCA Healthcare 106.687.500 214
telon de fondo, Europa superd a otros mercados regionales. Desde un punto de UnitedHealth Group 103.414.500 2,07
vista sectorial, la energia lideré las ganancias, siguiendo la estela del alza de Johnson & Johnson 102.910.500 206
los precios del crudo después de que la Organizacién de Paises Exportadores .
de Petréleo y sus aliados (OPEP+) anunciase sorpresivamente un recorte de la MasterCard 102.600.000 2,05
produccién de mds de un millén de barriles diarios, con el objetivo de estabilizar AmerisourceBergen 91.597.000 1,83
los precios en el entorno de los 80 ddlares/barril. Entretanto, las empresas de EON 91.449.288 1,83

materiales resultaron ser de las mds rezagadas.

El fondo quedd por detrds del indice de referencia durante el periodo. Aunque =
los valores seleccionados en tecnologias de la informacién (Tl) redujeron la DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
rentabilidad, las posiciones de conviccion elegidas subieron gracias a las
PN

buenas noticias que llegaban sobre ellas. Desde el punto de vista de los valores

concretos, Fidelity National Information Services cayé tras anunciar su intencién (%)
de escindir el negocio de soluciones para comercios de Worldpay que adquirié EE. UU 6011
en 2019. La infraponderacién en Apple mantuvo a raya la rentabilidad relativa, L !
puesto que las acciones de la compaiiia subieron de la mano de los rumores de Japén 9,19
que entrorn’g en el sector dela reolido_d oumentoldo, que crece rdpic}omente. La Reino Unido 6,36
biofarmacéutica Horizon Therapeutics quedé rezagada debido a sus
decepcionantes resultados trimestrales y las bajas cifras de ventas de Tepezza, Alemania 6,03
su principal fdrmaco para el tratamiento de la oftalmopatia tiroidea. Desde un Irlanda 297
punto de vista positivo, la no exposicién a Tesla contribuyé a la rentabilidad !
relativa, puesto que las acciones bajaron tras presentar unas decepcionantes Francia 2,85
cifras de beneficios trimestrales y unos mdrgenes ajustados. HCA Healthcare Suiza 256
subié gracias a la aceleraciéon del crecimiento de los volumenes de !
hospitalizaciones, liderado por los buenos datos de ingresos derivados de Paises Bajos 2,14
patologias distintas a la COVID-19 y la gripe. Canaddé 2,14
Dinamarca 1,78
Por sectores, el equipo gestor de la cartera incrementé la asignacién al sector —
de la asistencia sanitaria, expuesto a mercados finales atractivos con un Bélgica 0,77
crecimiento sostenido, lo que deberia permitir a estas empresas mantener su RAE de Hong Kong de la RPC 0,74
rentabilidad habida cuenta de las presiones inflacionistas, debido a los
elevados rendimientos de sus flujos de efectivo. Habida cuenta del riesgo de
mayor incertidumbre en el sector bancario y unas perspectivas de beneficios
menos claras, el equipo mantiene la cautela con la exposicién a los servicios
financieros. El equipo de gestion de la cartera también amplié la posicién en el
sector de empresas de servicios publicos, con mucho interés en las renovables
e invirtiendo en empresas que mantienen una buena posicién para aprovechar
la temdtica de la transicion energética y exposiciones atractivas a la red. En Tl,
el equipo se centra en las oportunidades de valor e invierte en empresas
maduras que generan flujos de efectivo.
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* <o - Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 17.07.2014 17.07.2014 -1,9% 3,2% 30,9% 47,9% 5,5% 79,8% 91,2% 6,9%
Acciones A (EUR) 06.09.1996 08.10.1996 -6,3% -1,4% 43,1% 61,8% 7,4% 545,0% 598,1% 7,3%
Acciones A-ACC (CZK) 24.01.2018 24.01.2018 -10,4% -5,9% 31,6% 48,7% 5,6% 28,8% 44,3% 4,9%
Acciones A-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 -6,3% -1,4% 43,2% 61,8% 7,4% 65,5% 84,5% 6,7%
Acciones A-ACC (HKD) 16.10.2014 16.10.2014 -1,9% 3,2% 30,9% 47,9% 5,5% 101,1% 109,9% 8,5%
Acciones A-ACC (HUF) 24.04.2019 24.04.2019 -7,7% 2,7% - - - 50,5% 64,3% 10,7%
Acciones A-ACC (SGD) 07.08.2015 07.08.2015 5,3% -0,3% 31,6% 49,0% 5,7% 59,8% 79,3% 6,2%
Acciones A-ACC (CZK) (cubiertas) 05.05.2016 05.05.2016 1,1% 6,9% 37,9% 54,9% 6,6% 80,8% 96,5% 8,8%
Acciones A-ACC (JPY) (cubiertas) 28.03.2018 28.03.2018 -4,9% -0,8% 28,8% 42,1% 5,2% 32,3% 46,0% 5,6%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas
EUR/USD) 08.03.2023 08.03.2023 - - - - - 2,3% 0,2% -
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -7,0% -1,4% 37,8% 61,8% 6,6% 88,6% 166,0% 2,8%
Acciones I-ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 -0,9% 3,2% 37,6% 47,9% 6,6% 82,9% 90,9% 8,5%
Acciones I-ACC (EUR) 30.11.2015 30.11.2015 -5,4% -1,4% 50,4% 61,8% 8,5% 74,2% 82,6% 7,8%
Acciones RA-ACC (USD) 22.12.2021 22.12.2021 -1,5% 3,2% - - - -12,6% -8,9% 9,5%
Acciones RY-ACC (EUR) 22.04.2020 22.04.2020 -5,4% -1,4% - - - 41,2% 48,1% 12,1%
Acciones Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 -5,5% -1,4% 49,3% 61,8% 8,3% 177,9% 172,2% 11,3%
Acciones Y-ACC (USD) 17.07.2014 17.07.2014 -1,1% 3,2% 36,5% 47,9% 6,4% 93,3% 91,2% 7,8%
Acciones Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 -5,6% -1,4% 49,3% 61,8% 8,3% 187,5% 186,0% 7,0%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 22.11.2017 22.11.2017 -3,4% 1,0% 30,8% 40,1% 5,5% 32,8% 41,5% 5,4%

ANA MARIA AYALA CASELLAS

fl’ndice de referencia: FTSE World hasta el 31.12.1997; compuesto en un 60% por MSCI World (Net) y un 40% por| VS| Europe ex-UK (Net) hasta el 13.06.2u14; eirio Jiucesivo MSCI World (Net).

indice de referencia cubierto CZK: MSCI World (Net) Hedged to CZK. T"adUCtor'-lnterprete Jurado de INGLES
[ndice de referencia cubierto JPY: MSCI World (Net) Hedged to JPY. -
indice de referencia cubierto EUR: MSCI World (Net) Hedged to EUR. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
73




Fidelity
Funds

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 434 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable de la regién ha caido a lo largo del ejercicio. Las presiones
inflacionistas y el riesgo de recesién siguieron haciendo mella en la confianza
de los inversores. Los mercados recalibraron sus expectativas en cuanto al techo
de los tipos de interés globales, ya que la inflacién se mantuvo en niveles por
encima del objetivo en la mayoria de regiones de todo el mundo. Las recientes
turbulencias vividas en el sector bancario global y el miedo al contagio también
contribuyeron a la volatilidad en el mercado. El optimismo que despertaba la
reapertura de China y la posterior recuperacion econémica reforzé la confianza.
No obstante, estas ganancias las compensaron en parte las crecientes tensiones
geopoliticas entre EE. UU. y el gigante asidtico.

El fondo queddé por delante del indice de referencia durante el ejercicio. La
posicién en Swire Pacific (A) se vio favorecida por los jugosos ingresos por
alquileres de sus superficies comerciales en Hong Kong y la elevada rentabilidad
de su negocio embotellador para Coca-Cola. Sun Hung Kai Properties subié de
la mano de las expectativas de la posible recuperacién de las ventas de sus
inquilinos en centros comerciales de Hong Kong al liberarse la demanda
acumulada de desplazamientos de China. La asignacion a Bank Mandiri Persero
también subié. El equipo lo prefiere en tanto que banco de calidad con una
solida franquicia de depdsitos y un rendimiento de dividendos atractivo. Los
valores de tecnologia se vieron lastrados por la fuerte presion sobre la demanda
en todo el mundo y el aumento de las existencias. En este contexto, la posicién
en Taiwan Union Technology bajé. La posicién en el fondo de inversién

Asia Pacific Dividend Fund 8

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 21.745.602 5,01
Swire Pacific (A) 19.816.129 4,57
Samsung Electronics 19.684.088 4,54
Singapore Exchange 18.180.467 4,19
AIA Group 16.470.685 3,80
Uni-President Enterprises 15.373.323 3,54
Thai Beverage 15.240.384 3,51
Samsung Fire & Marine Insurance 13.350.216 3,08
Bank Mandiri Persero 12.103.263 2,79
Power Grid Corporation of India 11.912.958 2,75

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023

|
P-4

inmobiliaria (REIT) Digital Core REIT bajé a la luz del encarecimiento de la deuda (%)
derivado de las subidas de tipos por parte de la Reserva Federal de EE. UU. RAE de Hong Kong de la RPC 18,06
Area de Taiwdn 17,95
El gestor busca empresas con ventajas competitivas sélidas y politicas de -
asignacion de capital realistas, que deberian ofrecer a los inversores China 12,55
rentabilidades compuestas y dividendos. Tiene un sesgo hacia aquellas Australia 10,39
empresas con un flujo de dividendos sostenible y flujos de efectivo predecibles.
Se favorece a Uni-President Enterprises en la cartera con motivo de su atractiva Corea 10,01
valoracién y la solidez de su modelo de negocio. China Yangtze Power es otra India 8,23
de las posiciones preferidas. Se trata de la mayor empresa de generacién de -
energia hidroeléctrica del mundo y goza de un balance sélido y una politica de Singapur 7,20
dividendos estable. Tailandia 6,28
Indonesia 2,79
Reino Unido 2,00
Japoén 1,85
Irlanda 1,42
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de " Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* P
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 16.12.2004 16.12.2004 -1,4% -5,1% 23,2% 4,0% 4,3% 255,0% 254,2% 7,1%
Acciones A-HMDIST (G) (AUD) (cubiertas) 09.04.2014 09.04.2014 1,1% -3,0% 28,0% 5,7% 51% 80,7% 53,8% 6,7%
Acciones A-MINCOME (G) (USD) 24.01.2013 24.01.2013 -1,4% -5,1% 23,2% 4,0% 4,3% 74,9% 45,6% 5,6%
Acciones A-MINCOME (G) (HKD) 16.10.2014 16.10.2014 -1,4% -5,1% 23,2% 4,1% 4,3% 67,5% 43,3% 6,2%
Acciones A-MINCOME (G) (SGD) ; ) B ; ) ;
(cubiertas SGD/USD) 22.02.2023 22.02.2023 0,6% 1,3%
Acciones B-MINCOME (G) (USD) 25.01.2023 25.01.2023 - - - - - -4,5% -6,3% -
Acciones Y (USD) 05.10.2015 05.10.2015 0,5% 5,1% 28,5% 4,0% 5,2% 85,7% 56,6% 8,5%
Acciones Y-ACC (USD) 20.08.2015 20.08.2015 0,6% 5,1% 28,6% 4,0% 5,2% 85,4% 53,6% 8,3%

findice de referencia: MSCI AC Asia Pacific ex-Japan Index (Gross).
Indice de referencia: MSCI AC Asia Pacific ex-Japan (Gross) Hedged to AUD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230
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European Dividend Fund 8

TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 299 MILLONES EUR
Examen de los resultados
La renta variable europea subié durante el periodo de doce meses analizado.

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Al comienzo del periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacién Valor de PN
provocé que la mayoria de bancos centrales virase hacia una postura mads mercado %
proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha (EUR) )
dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética Allianz 14.556.626 4,87
que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, gracias a que un -
invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo, la Ferrovial 14.391.724 4,81
quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida Sanofi 12.074.289 4,04
de Crgdit Suisse en Europa extendieron e] miedo a un contagio del‘sector 3i Group 12.022.329 4,02
bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron
los buenos resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica Hannover Rueck 11.622.475 3,89
de China y la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU. Tryg 9.692.031 3,24
Roche Holding (BR) 9.454.554 3,16
El fondo registré un rendimiento inferior al indice durante el periodo. La renta RELX (NL) 9.317.226 3,12
variable europea gand terreno, Y el sesgo defensivo del fondo cercend la Deutsche Boerse 3.840.019 2,96
rentabilidad relativa. La posicién infraponderada en bienes de consumo -
discrecional lastré la rentabilidad. Desde el punto de vista de los valores Admiral Group 8.204.615 2,74

concretos, el gigante inmobiliario alemdn Vonovia fue el principal detractor de
la rentabilidad. EI mercado se ha mostrado preocupado en cuanto a la
sostenibilidad de su dividendo, que en marzo se redujo un 50%. El conjunto del
sector también se vio bajo presion debido al temor que despertaban los desafios
de financiaciéon y amortizacion de préstamos que afrontaban los inversores en
inmuebles de uso comercial. Por lo demds, la britdnica Persimmon bajé tras

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

registrar una caida de su beneficio interanual debido a la desaceleracion del (%)
mercado de la wwengiq, motivada por el aumento de los costes y los problemas Reino Unido 22,24
en la cadena de suministro.

Alemania 15,23
El fondo cuenta con un posicionamiento defensivo. El gestor se mantiene Francia 11,16
sobreponderado en servicios financieros desde hace tiempo. En este sector Suiza 10,65
existe un amplio abanico de valores de alta calidad, sobre todo, en el espacio — -
de seguros y servicios financieros diversificados. El fondo estd sobreponderado Espafia 10,47
en varias empresas industriales, centrado en firmas de bienes de equipo y Finlandia 7,33
servicios de la informacion. Asistencia sanitaria, bienes de consumo bdsico y -
servicios publicos son otras importantes posiciones sectoriales. Se trata de Italia 5,12
sectores que tradicionalmente han sido mds “defensivos” en los que el gestor Paises Bajos 5,09
busca empresas diversificadas que operen en mercados finales sdlidos. -
Entretanto, continda la exposicién infraponderada a tecnologias de la Suecia 4,32
@nﬁ)rgwacién y bienes de consumo discrecional, en los que las valoraciones estdn Dinamarca 3,24
infladas.

Irlanda 2,33

Grecia 1,45
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de accién Fechade  Resultados c::tsc?éie indice” ctllc:::?éie indice” C'I::sc?éie ctllc:::?éie indice” C'I::sc?éie

lanzamiento desde acumulativa  9CUMUIado o mulativa 9CUMYIado oo dlizada  acumulativa  9€U™U199°  Gnuglizada

Acciones A (EUR) 02.11.2010 02.11.2010 2,6% 7,1% 33,4% 37,2% 5,9% 117,2% 139,4% 6,4%
Acciones A-ACC (EUR) 02.11.2010 02.11.2010 2,7% 7,1% 33,4% 37,2% 5,9% 116,3% 139,4% 6,4%
Acciones A-HMDIST (G) (AUD) (cubiertas) 09.04.2014 09.04.2014 4,6% 8,9% 36,1% 37,6% 6,4% 80,5% 96,6% 6,7%
Acciones A-MCDIST (G) (EUR) 22.11.2016 22.11.2016 2,7% 7,1% 33,4% 37,2% 5,9% 46,6% 60,9% 6,1%
Acciones A-MINCOME (G) (EUR) 03.12.2012 03.12.2012 2,7% 7,1% 33,4% 37,2% 5,9% 95,5% 118,1% 6,7%
é‘\c‘ffki?;rfgs’)‘\'M'NCOME (G) (HKD) 16102014 16102014  5,4% 10,3% 41,7% 46,3% 7,2% 85,0%  108,9% 7,5%
(aonee JrMINCOME (G) (USD) 10012014 10012014  6,6% 11,5% 451%  49,4% 7,7% 895%  1057%  7,1%
Acciones A-QINCOME (G) (EUR) 03.12.2012 03.12.2012 2,7% 7,1% 33,6% 37,2% 6,0% 96,2% 118,1% 6,7%
Acciones D-ACC (EUR) 22.02.2023 22.02.2023 - - - - - 2,9% 2,1% -
Acciones D-MINCOME (G) (EUR) 22.02.2023 22.02.2023 - - - - - 3,0% 2,1% -
Acciones I-ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 3,8% 7,1% 40,6% 37,2% 7,0% 41,0% 42,1% 6,1%
Acciones W (GBP) 28.11.2018 28.11.2018 8,3% 11,9% - - - 41,2% 44,2% 8,1%
Acciones Y-ACC (EUR) 02.11.2010 02.11.2010 3,5% 7,1% 39,2% 37,2% 6,8% 139,2% 139,4% 7,2%
Acciones Y-QINCOME (G) (EUR) 26.01.2015 26.01.2015 3,5% 7,1% 39,3% 37,2% 6,8% 50,1% 54,5% 5,0%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230

*indice de referencia: MSCI Europe Index (Net).

indice de referencia cubierto AUD: MSCI Europe Index (Net) Hedged to AUD.

indice de referencia cubierto HKD: MSCI Europe Index (Net) Hedged to HKD.

indice de referencia cubierto USD: MSCI Europe Index (Net) Hedged to USD.

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 12.836 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié a lo largo del periodo. Los mercados estuvieron
marcados por la intensificacién de la volatilidad y la rotacién violenta de

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir mercado F:N
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas (USD) (%)
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la Unilever 609.981.132 475
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino :
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector RELX (NL) 578.694.372 4,51
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de Deutsche Boerse 488.469.422 3,81
Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, seguida de otras disrupciones en el Sanofi 479.663.684 374
sector financiero estadounidense y europeo, provocoé fuertes caidas en los - :
mercados durante la primera quincena de marzo. Con este telén de fondo, Roche Holding 444.373.363 3,46
Europa superé a otros mercados regionales. Por sectores, el energético fue el Omnicom Group 417.691.621 3,25
que mds contribuyé a la rentabilidad. Wolters Kluwer 401.136.189 3,13
El fondo generé una rentabilidad positiva y superé al indice a lo largo del Zurich Fnsurqnce Group 598.788.099 51
periodo, ya que la cartera se centra en empresas resilientes de alta calidad. Las Novartis 397.816.709 3,10
posiciones en servicios financieros y empresas industriales fueron las que mds Iberdrola 383.707.070 2,99
rentabilidad aportaron. Desde el punto de vista de los valores concretos, Munich
Re contribuyé con fuerza a la rentabilidad tras el preanuncio de unos resultados
trimestrales mejores de lo esperado. La compafiia también mantuvo su previsién DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
de alcanzar los 4.000 millones de euros de beneficio neto en el ejercicio, ademds
de afirmar que ahora es mds probable que supere ese objetivo. Por lo demds, PN
la firma de servicios profesionales Wolters Kluwer firmé un gran periodo gracias (%)
a los buenos resultados del ejercicio. Logré un crecimiento orgdnico del 6% en EE. UU 2836
2022, impulsada por los ingresos derivados de suscripciones y servicios digitales. o 4
La compaiiia se ve favorecida por un 80% de ingresos recurrentes. Reino Unido 15,09
. . . 3 . Francia 11,49
El posicionamiento de la cartera mantiene su cardcter defensivo. El gestor -
mantiene un marcado sesgo hacia la calidad y cuenta sobre todo con modelos Suiza 9,67
de negocio defensivos con balances sélidos a valoraciones atractivas. Desde un Alemania 896
punto de vista sectorial, el fondo cuenta con posiciones clave en bienes de - d
consumo bdsico, seguros de no vida, operadores de mercados de valores, sector Japon 5,54
farmacéutico y otros sectores cuya correlacion con el crecimiento econdmico es Finlandia 459
limitada. En las dreas mds ciclicas del mercado, la cartera tiene posiciones en !
varias empresas maduras del universo de la tecnologia (sobre todo, del sector Irlanda 3,22
de los semiconductores y el hardware) que cumplen los criterios de inversion. El Paises Bajos 313
gestor también dispone de posiciones en empresas industriales de alta calidad. :
Espafia 2,99
Area de Taiwan 1,82
Corea 1,74
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de o ginn® Clase de [T Clase de Clase de [T Clase de
Clase de accién | Fechu'det Re:ullgdos accién Indlcled accién Indlcled accién accion Indlcled accion
anzamiento esde acumulativa  9UMYI99C  geymulativa 9YMVI99C gnydlizada  acumulativa F€U™MY99C gnyalizada
Acciones A-ACC (USD) 04.05.2012 04.05.2012 4,7% 2,1% 36,4% 40,4% 6,4% 129,5% 151,4% 7,8%
Acciones A-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 0,1% -2,5% 49,1% 53,7% 8,3% 55,5% 77,3% 5,9%
Acciones Svetovych dividend A-ACC o o o N N 9 o B
(CZK) (cubiertas) 05.11.2013 05.11.2013 7,2% 5,9% 51,9% 47,7% 8,7% 96,0% 107,0% 7,4%
Acciones A-ACC (EUR) (cubiertas) 30.01.2012 30.01.2012 1,4% 0,1% 36,9% 33,6% 6,5% 150,3% 149,8% 8,5%
Acciones A-ACC (HUF) (cubiertas) 05.11.2013 05.11.2013 12,8% 12,1% 58,8% 54,3% 9,7% 119,4% 130,4% 8,6%
Acciones A-GDIST (EUR) 26.06.2019 26.06.2019 0,1% -2,5% - - - 26,9% 38,7% 6,4%
Acciones A-HMDIST (G) (AUD) (cubiertas) 23.01.2014 23.01.2014 2,6% 0,6% 43,6% 37,3% 7,5% 102,4% 109,4% 7,9%
Acciones A-HMDIST (G) (PLN) (cubiertas)  15.09.2016 15.09.2016 8,3% 7,1% 54,9% 50,3% 9,2% 72,5% 90,6% 8,6%
Acciones A-HMDIST (G) (RMB) (cubiertas) 09.04.2014 09.04.2014 2,9% 1,3% 58,5% 55,2% 9,7% 139,4% 144,5% 10,1%
Acciones A-MCDIST (G) (USD) 22.11.2016 22.11.2016 4,7% 2,1% 36,4% 40,4% 6,4% 60,3% 77,9% 7,6%
Acciones A-MCDIST (G) (SGD) 0 9 _ . _ 1,69 8,59 1,09
(cubiertas SGD/USD) 22.09.2021 22.09.2021 3,7% 0,7% 1,6% 8,5% 1,0%
Acciones A-MINCOME (G) (USD) 30.01.2012 30.01.2012 4,7% 2,1% 36,4% 40,4% 6,4% 139,1% 158,2% 8,1%
Acciones A-MINCOME (G) (EUR) 30.01.2012 30.01.2012 - -2,5% 49,2% 53,7% 8,3% 183,9% 206,7% 9,7%
Acciones A-MINCOME (G) (HKD) 10.05.2012 10.05.2012 4,8% 2,1% 36,4% 40,5% 6,4% 134,0% 158,6% 8,1%
Acciones A-MINCOME (G) (SGD) 30.01.2012 30.01.2012 1,1% -1,4% 37,2% 41,5% 6,5% 152,9% 173,4% 8,6%
(aonee rMINCOME (G) (USD) 12092016 12092016 4,4% 3,2% 52,2%  509% 8,8% 69,6%  90,4% 8,3%
(Acicg?:rfgs)A'M'NCOME (G) (AUD) 28102013 28102013  2,7% 0,6% 43,6% 37,3% 7,5% 108,8%  117,1% 8,0%
Acciones AMINCOME (G) (HKD) 12.09.2016 12092016  3,2% 2,1% 49,3% 40,5% 8,4% 64,3% 79,7% 7,8%
(cubiertas)
éffgf;rfgs’;‘M'NCOME (G) (SGD) 10.05.2017 10052017  3,7% 2,0% 48,3% 45,2% 8,2% 50,3% 59,8% 7,1%
Acciones A-QINCOME (G) (USD) 30.01.2012 30.01.2012 4,7% 2,1% 36,4% 40,4% 6,4% 139,0% 158,2% 8,0%

*indice de referencia: MSCI AC World Index (Net).

indice de referencia cubierto CZK: MSCI AC World (Net) Hedged to CZK.
indice de referencia cubierto EUR: MSCI AC World (Net) Hedged to EUR.
indice de referencia cubierto HUF: MSCI AC World (Net) Hedged to HUF.
indice de referencia cubierto AUD: MSCI AC World (Net) Hedged to AUD.
indice de referencia cubierto PLN: MSCI AC World (Net) Hedged to PLN.
indice de referencia cubierto RMB: MSCI AC World (Net) Hedged to RMB.
indice de referencia cubierto USD: MSCI AC World (Net) Hedged to USD.
indice de referencia cubierto GBP: MSCI AC World (Net) Hedged to GBP.
indice de referencia cubierto SGD: MSCI AC World (Net) Hedged to SGD.
indice de referencia cubierto CHF: MSCI AC World (Net) Hedged to CHF. -
indice de referencia cubierto HKD: MSCI AC World (Net) Hedged to HKD. N° 230
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de o dima® Clase de i ® Clase de Clase de [P Clase de
Clase de accién Iaﬁlezzhn(:i::to Re:zl;::os accién ucl:l‘:lluclzdo accién ucI:::JCIZdo accién accién ucI:::JCIZdo accién
acumulativa acumulativa anualizada  acumulativa anualizada

Acciones A-QINCOME (G) (EUR) 30.01.2012 30.01.2012 - -2,5% 49,2% 53,7% 8,3% 184,0% 206,7% 9,7%
Acciones D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -0,6% -2,5% 45,4% 53,7% 7,8% 51,8% 89,0% 6,1%
Acciones D-ACC (EUR) (cubiertas) 15.04.2016 15.04.2016 0,9% 0,1% 33,6% 33,6% 6,0% 44,7% 68,6% 5,4%
Acciones D-MINCOME (G) (EUR) 15042016 15042016  09% 0,1% 33,5% 33,6% 5,9% 44,5% 68,6% 5,4%
(cubiertas)
Acciones D-QINCOME (G) (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -0,5% -2,5% 45,5% 53,7% 7,8% 52,4% 89,0% 6,2%
Acciones E-ACC (EUR) 10.03.2014 10.03.2014 -0,8% -2,5% 43,6% 53,7% 7,5% 96,9% 138,6% 7,7%
éﬁﬂ?e"r‘fgss'M'NCOME (G) (EUR) 07112012 07112012 0,7% 0,1% 38%  336% 5,7% 108,6%  137,0% 7,3%
Acciones I-ACC (EUR) 30.01.2012 30.01.2012 0,9% -2,5% 56,5% 53,7% 9,4% 216,0% 206,7% 10,8%
Acciones I-ACC (USD) (cubiertas) 07.08.2015 07.08.2015 5,5% 3,2% 60,3% 50,9% 9,9% 88,5% 90,3% 8,5%
Acciones I-QDIST (EUR) 24.06.2020 24.06.2020 1,0% -2,5% - - - 28,9% 34,4% 9,3%
Acciones RY (EUR) 10.08.2022 10.08.2022 - - - - - 2,2% -4,2% -
Acciones SR-ACC (SGD) 04.04.2016 04.04.2016 1,2% -1,4% 38,6% 41,5% 6,7% 56,2% 85,9% 6,5%
Acciones SR-MINCOME (G) (SGD) 04.04.2016 04.04.2016 1,3% -1,4% 38,6% 41,5% 6,8% 56,4% 85,9% 6,5%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 5,5% 1,9% 55,7% 53,9% 9,3% 139,4% 151,6% 10,0%
Acciones W-QINCOME (G) (GBP) 02.06.2014 02.06.2014 5,5% 1,9% 55,6% 53,9% 9,3% 130,3% 144,0% 9,8%
éﬁ%?e"rfgs‘)'v'o'NCOME (G) (GBP) 23012017 23012017  3:8% 1,9% 88%  447% 8,3% 641%  675% 8,2%
Acciones Y (EUR) 13.03.2019 13.03.2019 0,8% -2,5% - - - 38,0% 42,6% 8,1%
Acciones Y-ACC (USD) 30.01.2012 30.01.2012 5,6% 2,1% 42,3% 40,4% 7,3% 161,8% 158,2% 8,9%
Acciones Y-ACC (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 0,8% -2,5% 55,5% 53,7% 9,2% 51,6% 51,5% 8,0%
Acciones Y-ACC (CHF) (cubiertas) 16.03.2015 16.03.2015 1,5% -0,6% 40,8% 31,4% 7,1% 59,1% 55,2% 5,9%
Acciones Y-ACC (EUR) (cubiertas) 30.01.2012 30.01.2012 2,3% 0,1% 42,9% 33,6% 7,4% 172,3% 149,8% 9,3%
Acciones Y-HMDIST (G) (AUD)
(cubiertas AUD/USD) 24.11.2021 24.11.2021 3,1% 9,8% - - - -1,6% -2,5% -1,1%
Acciones Y-MINCOME (G) (USD) 12.01.2022 12.01.2022 5,6% 2,1% - - - -3,8% -11,0% -3,0%
Acciones Y-QINCOME (G) (USD) 20.02.2017 20.02.2017 5,6% 2,1% 42,3% 40,4% 7,3% 59,1% 65,0% 7,8%
Acciones Y-QINCOME (G) (EUR) 26.01.2015 26.01.2015 0,8% -2,5% 55,6% 53,7% 9,2% 75,2% 85,9% 7,0%

*indice de referencia: MSCI AC World Index (Net).

[ndice de referencia cubierto CZK: MSCI AC World (Net) Hedged to CZK.

Indice de referencia cubierto EUR: MSCI AC World (Net) Hedged to EUR.

indice de referencia cubierto HUF: MSCI AC World (Net) Hedged to HUF.

[ndice de referencia cubierto AUD: MSCI AC World (Net) Hedged to AUD.

Indice de referencia cubierto PLN: MSCI AC World (Net) Hedged to PLN.

indice de referencia cubierto RMB: MSCI AC World (Net) Hedged to RMB.

indice de referencia cubierto USD: MSCI AC World (Net) Hedged to USD. ANA MAR‘A AYALA CASELLAS

[ndice de referencia cubierto GBP: MSCI AC World (Net) Hedged to GBP. T . "

indice de referencia cubierto SGD: MSCI AC World (Net) Hedged to SGD. raductor-Intérprete Jurado de INGLES

Indice de referencia cubierto CHF: MSCI AC World (Net) Hedged to CHF. -

indice de referencia cubierto HKD: MSCI AC World (Net) Hedged to HKD. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 202 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié a lo largo del periodo. Los mercados estuvieron
marcados por la intensificacién de la volatilidad y la rotacién violenta de
sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de
Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, seguida de otras disrupciones en el
sector financiero estadounidense y europeo, provocoé fuertes caidas en los
mercados durante la primera quincena de marzo. Con este telén de fondo,
Europa superé a otros mercados regionales. Por sectores, el energético fue el
que mds contribuyé a la rentabilidad.

El fondo generé una rentabilidad positiva y superé al indice a lo largo del
periodo, ya que la cartera se centra en empresas resilientes de alta calidad. Las
posiciones en servicios financieros y empresas industriales fueron las que mds
rentabilidad relativa aportaron. Desde el punto de vista de los valores concretos,
la firma de servicios profesionales Wolters Kluwer firmé un gran periodo gracias
a los buenos resultados del ejercicio. Logré un crecimiento orgdnico del 6% en
2022, impulsada por los ingresos derivados de suscripciones y servicios digitales.
Ademas, la compaiiia se ve favorecida por un 80% de ingresos recurrentes. Por
lo demds, las compaiiias de seguros Munich Re y Progressive contribuyeron

Global Equity Income Fund 42

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:,N

(USD) *)

Wolters Kluwer 11.080.477 5,49
Arthur J Gallagher 9.031.977 4,48
Progressive 8.919.448 4,42
Deutsche Boerse 8.615.844 4,27
Unilever 8.030.066 3,98
lberdrola 6.854.245 3,40
Amdocs 6.613.463 3,28
Sanofi 6.154.425 3,05
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft 6.143.144 3,04
Roche Holding 5.935.549 2,94

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

decididamente a la rentabilidad. (%)
EE. UU. 36,09
Los valores con reparto de dividendos de alta calidad siguen siendo una parte Reino Unido 15,58
importante de las carteras de los inversores, puesto que la inflacion, los mayores -
tipos de interés y el temor por el crecimiento presionan los mercados de renta Francia 8,47
variable. El gestor mantiene una estrategia defensiva y continia bien Alemania 8,38
diversificada en cuanto a regiones y sectores, ya que su estrategia se centra en —
empresas con rentabilidades resilientes y balances sélidos. La mayor Espafia 6,27
ponderacién en términos absolutos y en relacién con el resto de sectores se Japsn 5,52
encuentra en servicios financieros. No obstante, las posiciones dentro de él - -
suelen ser valores de mds calidad, defensivos y con balances que presentan Paises Bajos 5,49
bajo riesgo. Las empresas industriales constituyen otra importante Suiza 5,04
sobreponderacién. El peso considerable que la cartera ofrece al sector
tecnolégico lo integran firmas tanto de hardware como de software. Irlanda 4,85
Area de Taiwdn 1,84
Bermudas 1,44
Suecia 1,19
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de fo . Clase de Clase de fo . Clase de
Clase de accién Fechade  Resultados accién Indice accién Indice accion accion Indice accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A-ACC (USD) 15.07.2014 15.07.2014 7,7% 2,1% 51,0% 40,4% 8,6% 74,9% 79,6% 6,6%
Acciones A-MINCOME (G) (EUR) 15.07.2014 15.07.2014 2,8% -2,5% 65,0% 53,7% 10,5% 114,0% 120,8% 9,0%
Acciones A-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 2,9% -2,5% - - - 31,1% 25,3% 10,7%
Acciones | (USD) 10.01.2014 10.01.2014 8,9% 2,1% 59,0% 40,4% 9,7% 102,5% 96,2% 7,9%
Acciones I-ACC (USD) 18.11.2013 18.11.2013 8,9% 2,1% 59,1% 40,4% 9,7% 104,7% 95,9% 7,9%
Acciones W (GBP) 22.07.2020 22.07.2020 8,5% 1,9% - - - 29,7% 24,6% 9,8%
Acciones X-ACC (GBP) 15.01.2020 15.01.2020 9,6% 1,9% - - - 35,6% 25,0% 9,7%
Acciones Y-ACC (USD) 15.07.2014 15.07.2014 8,6% 2,1% 57,3% 40,4% 9,5% 87,6% 79,6% 7,4%
Acciones Y-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 3,7% -2,5% - - - 34,1% 25,3% 11,6%

ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230

*indice de referencia: MSCI World High Dividend Yield Index (Net) hasta el 14.07.2014; en lo sucesivo, MSCI AC|World (Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 5 MILLONES EUR
Examen de los resultados

La renta variable europea subié durante el periodo de doce meses analizado.
Al comienzo del periodo, la preocupacién cada vez mayor por la inflacion

Sustainable European Dividend Plus Fund *#

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

provocé que la mayoria de bancos centrales virase hacia una postura mads mercado F:N
proclive al ajuste. La crisis geopolitica derivada de la guerra de Ucrania no ha (EUR) ()
dejado de ser un problema. Desde un punto de vista positivo, la crisis energética Allianz 233.819 4,80
que se preveia a principios de 2023 al final no se produjo, gracias a que un -
invierno mds cdlido hizo descender el precio del gas natural. En marzo, la Sanofi 210.500 4,32
quiebra de Silicon Valley Bank y Signature Bank en los Estados Unidos y la caida 3i Group 201.054 4,13
de Crgdit Suisse en Europa extendieron e] miedo a un contagio del‘sector Ferrovial 198.925 4,09
bancario en su conjunto. A pesar de estos miedos, a los inversores los animaron -
los buenos resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica Unilever 193.072 3,97
de China y la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU. RELX (NL) 191.503 3,93
Elisa (A) 186.870 3,84
El fondo registré un rendimiento inferior al indice durante el periodo. La renta Roche Holding 161.001 3,31
variable europea gand terreno, Y el sesgo defensivo del fondo cercend la Deutsche Boerse 155.610 3,20
rentabilidad relativa. La posicién infraponderada en bienes de consumo
discrecional lastré la rentabilidad. Desde el punto de vista de los valores Enel 142.893 2,94
concretos, el gigante inmobiliario alemdn Vonovia fue el principal detractor de
la rentabilidad. EI mercado se ha mostrado preocupado en cuanto a la
sostenibilidad de su dividendo, que en marzo se redujo un 50%. El conjunto del =
sector también se vio bajo presién debido al temor que despertaban los desafios DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
de financiacién y amortizacion de préstamos que afrontaban los inversores en
inmuebles de uso comercial. Por lo demds, la britdnica Persimmon bajé tras PN
registrar una caida de su beneficio interanual debido a la desaceleracion del (%)
mercado de la viviengiq, motivada por el aumento de los costes y los problemas Reino Unido 18,13
en la cadena de suministro.
Alemania 13,11
El fondo equilibra la necesidad de calidad, rentas (nivel, resiliencia y Suiza 11,82
perspectivas de crecimiento) y valor, y tiene un posicionamiento defensivo. El Espafia 10,97
gestor se mantiene sobreponderado en servicios financieros desde hace tiempo. - - :
En este sector existe un amplio abanico de valores de alta calidad, sobre todo, Finlandia 8,88
en el espacio de seguros y servicios financieros diversificados. El fondo estd Francia 870
sobreponderado en varias empresas industriales, centrado en firmas de bienes 4
de equipo y servicios de la informacion. Asistencia sanitaria, bienes de consumo Irlanda 8,08
bdsico y servicios publicos son otras importantes posiciones sectoriales. Se trata ltalia 622
de sectores que tradicionalmente han sido mds “defensivos” en los que el gestor - -
busca empresas diversificadas que operen en mercados finales sélidos. Suecia 4,55
Entretanto, continGa la exposicién infraponderada a tecnologios de la Paises Bajos 2,93
informacioén y bienes de consumo discrecional, en los que las valoraciones estdn
infladas. Dinamarca 2,71
Grecia 0,74
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afo Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de Clase de Clase de i Clase de
> Fecha de Resultados P Indice* < P < Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accién accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa  anualizada acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 4,1% 7,1% - - 17,1% 22,3% 7,2%
Acciones A-ACC (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 4,1% 7,1% - - 17,1% 22,3% 7,2%
Acciones A-GDIST (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 4,1% 7,1% - - 17,1% 22,3% 7,2%
Acciones W-ACC (GBP) 20.01.2021  20.01.2021 9,9% 11,9% - - 18,2% 21,0% 7,6%
Acciones W-GDIST (GBP) 12.05.2021  12.05.2021 9,8% 11,9% - - 14,6% 16,3% 7,2%
Acciones Y (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 5,0% 7,1% - - 19,4% 22,3% 8,1%
Acciones Y-ACC (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 5,0% 7,1% - - 19,4% 22,3% 8,1%
Acciones Y-GDIST (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 5,0% 7,1% - - 19,4% 22,3% 8,1%

*indice de referencia: MSCI Europe Index (Net).

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 312 MILLONES USD
Examen de los resultados
La renta variable global bajé en euros a lo largo del periodo. Los mercados

Sustainable Global Dividend Plus Fund 8

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

estuvieron marcados por la intensificacion de la volatilidad y la rotacién violenta Valor de PN
de sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir mercado .
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas (USD) (%)
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la Sanofi 12.648.418 405
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino - .
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector 3i Group 10.641.467 341
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de Roche Holding 10.217.997 3,27
Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, seguida de otras disrupciones en el Allianz 9.970.367 319
sector financiero estadounidense y europeo, provocod fuertes caidas en los .
mercados durante la primera quincena de marzo. Con este telén de fondo, Deutsche Boerse 9.918.017 3,18
Europa superé a otros mercados regionales. Por sectores, el energético fue el RELX (NL) 9.395.987 3,01
que mds contribuyé a la rentabilidad. Samsung Electronics 9.119.033 2,92
El fondo superd al indice a lo largo del periodo, ya que los gestores se centran Admirf:l Group 8.017.221 276
en empresas resilientes de alta calidad. Las posiciones en empresas industriales Ferrovial 8.436.688 2,70
y servicios financieros fueron las que mds contribuyeron a la rentabilidad. Desde Iberdrola 8.099.901 2,60
el punto de vista de los valores, la posicién en 3i Group ofrecié muy buenos
resultados gracias a las brillantes cifras del ejercicio, que reflejaban un
crecimiento del 30% de las ventas netas y un EBITDA un 46% por encima del de .
2021. Por lo demds, el gigante de los bienes de consumo Unilever elevé las DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
ganancias gracias a las buenas cifras de beneficios del primer trimestre,
aupados sobre todo por los buenos resultados de su segmento de cuidado F:N
personal. A pesar de otra fuerte subidas de los precios, solo se observé un (%)
pequefio despunte de los volimenes de ventas, que fueron mucho mejores de lo EE. UU. 14,99
previsto por el consenso. La direccién mantuvo sus previsiones de mdrgenes Reino Unido 1434
para el ejercicio completo. :
Alemania 9,06
El fondo tiene como objetivo generar ingresos, y el potencial de lograr un cierto Suiza 889
crecimiento del capital. Las rentas de la cartera se refuerzan a través de una — :
estrategia de suscripcion de opciones de compra sobre sus posiciones. La Espaiia 7,61
cartera estd bien diversificada desde un punto de vista regional y sectorial, con Francia 758
un claro sesgo defensivo que se debe a la concentracion de la estrategia en - - :
empresas con rentabilidades resilientes y balances sélidos. El fondo cuenta con Finlandia 6,56
posiciones clave en bienes de consumo bdsico, seguros, servicios financieros Area de Taiwén 5,71
diversificados, sector farmacéutico y otros sectores cuya correlacién con el -
crecimiento econémico es limitada. Japon 4,01
Irlanda 2,99
Corea 2,92
Singapur 2,34
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
> Fecha de  Resultados P Indice* 9 Indice* P 9 Indice* <o
Clase de accién ; accién accién accion accion accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones A (USD) 12.05.2021 12.05.2021 4,1% 2,1% - - - -1,3% - 0,7%
Acciones A (EUR) 01.09.1999 30.09.1999 0,6% -2,5% 12,6% 26,3% 2,4% 32,8% - 1,2%
Acciones A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 3,9% 1,9% 12,5% 26,5% 2,4% 61,1% - 2,1%
Acciones A-ACC (USD) 09.06.2021 09.06.2021 4,2% 2,1% - - - -3,4% - -1,8%
cciones A- .U7. 6 U7. 6 -0,6% =L,/ 12,6% 6,3% ,4% 1% - 4,0%
A A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.200 0,6% 2,5% 2,6% 26,3% 2,4% 91,7% 0%
Acciones A-ACC (HUF) 26.10.2022 26.10.2022 - - - - - -3,5% - -
Acciones A-GDIST (EUR) 26.05.2021 26.05.2021 0,6% -2,5% - - - 7,4% - 3,8%
Acciones A-HMDIST (G) (RMB) (cubiertas) 23.02.2022 23.02.2022 2,2% 1,3% - - - 3,7% 0,7% 3,1%
Acciones A-MCDIST (G) (USD) 10.11.2021 10.11.2021 4,1% 2,1% - - - -2,5% - -1,7%
Acciones A-MCDIST (G) (HKD) 09.02.2022 09.02.2022 4,2% 2,1% - - - -2,8% - 2,3%
Acciones A-MDIST (USD) 12.05.2021 12.05.2021 4,1% 2,1% - - - -1,3% - 0,7%
Acciones A-MDIST (HKD) 26.05.2021 26.05.2021 4,2% 2,1% - - - -1,8% - 0,9%
Acciones A-MINCOME (G) (USD) 10.11.2021 10.11.2021 4,1% 2,1% - - - -2,4% - -1,7%
Acciones A-MINCOME (G) (HKD) 26.05.2021 26.05.2021 4,2% 2,1% - - - -1,8% - 0,9%
Acciones A-MINCOME (G) (SGD) 26.05.2021 26.05.2021 0,6% -1,4% - - - -2,2% - -1,1%
Acciones AMINCOME (G) (USD) 12122018 12.12.2018  3,7% 3,2% ; ; ; 12,2% 22,5% 2,7%
(cubiertas)
Acciones A-MINCOME (G) (AUD) R } B
(cubiertas) 12.12.2018 12.12.2018 1,8% 0,6% 5,9% 10,1% 1,3%
Acciones A-MINCOME (G) (HKD) 12.12.2018 12.12.2018 2,6% 2,1% - - . 10,8% 20,3% 2,4%
(cubiertas)
Acciones E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -1,3% -2,5% 8,4% 26,3% 1,6% -19,1% - 0,9%
Acciones | (USD) 26.05.2021 26.05.2021 5,2% 2,1% - - - 0,9% - -0,5%
Acciones I-ACC (USD) 12.05.2021 12.05.2021 5,3% 2,1% - - - 0,8% - 0,4%
Acciones I-ACC (EUR) 31.05.2017 31.05.2017 0,5% -2,5% 18,3% 26,3% 3,4% 8,5% - 1,4%
Acciones W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 4,9% 1,9% 17,4% 26,5% 3,3% 50,0% - 4,5%
Acciones W-GDIST (GBP) 09.06.2021 09.06.2021 5,0% 1,9% - - - 10,2% - 5,3%
Acciones Y (USD) 12.05.2021 12.05.2021 5,0% 2,1% - - - 0,4% - 0,2%
Acciones Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 0,3% -2,5% 17,6% 26,3% 3,3% 44,0% - 3,9%

*indice de referencia: FTSE Global Telecommunications Services (5% Capped) hasta el 29.09.2006; MSCI A} Warld, Telecomraunication Services (iNet) niasia]zl 16.04.2021; en lo sucesivo,

MSCI ACWI Index (Net). ANA MARIA AYALA CASELLAS

indice de referencia cubierto AUD: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to AUD. ; <

indice de referencia cubierto CNY: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to CNY. T"adUCfof'-lnterprete Jurado de INGLES

indice de referencia cubierto HKD: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to HKD. -

indice de referencia cubierto USD: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to USD. N° 230

**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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Rentabilidad total a 30.04.2023** Un aiio Cinco aios Desde el lanzamiento
Clase de o Clase de [, Clase de Clase de [, Clase de
.z Fecha de  Resultados L. Indice* - . Indice* s - . Indice* s
Clase de accién " accién accion accién accion accién
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada acumulativa acumulado anualizada

Acciones Y-ACC (USD) 08.11.2017 08.11.2017 5,0% 2,1% 7,2% 15,4% 1,4% 8,2% - 1,4%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 0,2% -2,5% 17,5% 26,3% 3,3% 104,4% - 4,8%
Acciones Y-GDIST (EUR) 09.06.2021 09.06.2021 0,3% -2,5% - - - 8,4% - 4,4%
Acciones Y-QDIST (USD) 22.09.2021 22.09.2021 5,0% 2,1% - - - - - -

*indice de referencia: FTSE Global Telecommunications Services (5% Capped) hasta el 29.09.2006; MSCI A} Warld, Telecomraunication Services (INTj TSt

MSCI ACWI Index (Net).

indice de referencia cubierto AUD: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to AUD.
indice de referencia cubierto CNY: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to CNY.
indice de referencia cubierto HKD: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to HKD.
indice de referencia cubierto USD: MSCI ACWI Index (Net) Hedged to USD.
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.

" ANA MARIA AYALA CASELLAS
Traductor-Intérprete Jurado de INGLES
N° 230
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 787 MILLONES USD
Examen de los resultados

La renta variable mundial subié a lo largo del periodo. Los mercados estuvieron
marcados por la intensificacién de la volatilidad y la rotacién violenta de
sectores y estilos en un contexto en el que los inversores trataban de convivir
con un constante miedo a la recesion, una inflacion en su mdximo de las Gltimas
décadas, unas agresivas subidas de tipos por parte de los bancos centrales, la
crisis energética en Europa, los estimulos fiscales sin financiacién en el Reino
Unido y, mds recientemente, la crisis bancaria en Estados Unidos. El sector
bancario vivié un periodo de elevada volatilidad, puesto que la quiebra de
Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank, seguida de otras disrupciones en el
sector financiero estadounidense y europeo, provocod fuertes caidas en los
mercados durante la primera quincena de marzo. Con este telén de fondo,
Europa superé a otros mercados regionales. Por sectores, el energético fue el
que mds contribuyé a la rentabilidad.

El fondo generé una rentabilidad positiva y superé al indice a lo largo del
periodo, ya que la cartera se centra en empresas resilientes de alta calidad. Las
posiciones en empresas industriales y servicios financieros fueron las que mds
contribuyeron a la rentabilidad relativa. Desde el punto de vista de los valores
concretos, la firma de servicios profesionales Wolters Kluwer firmé un gran
periodo gracias a los buenos resultados del ejercicio. Logré un crecimiento
orgdnico del 6% en 2022, impulsada por los ingresos derivados de suscripciones
y servicios digitales. Ademds, la compaifiia se ve favorecida por un 80% de
ingresos recurrentes. Por lo demds, las compafiias de seguros Munich Re y

Sustainable Global Equity Income Fund *2

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

Valor de

mercado F:N

(USD) )

Wolters Kluwer 48.502.262 6,17
Progressive 38.939.242 4,95
Unilever 37.684.830 4,79
Deutsche Boerse 37.034.275 4,71
Marsh & McLennan 34.310.435 4,36
RELX (NL) 34.088.248 4,33
Iberdrola 28.548.839 3,63
Amdocs 27.644.885 3,51
Sanofi 26.999.314 3,43
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft 26.387.895 3,35

DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

Progressive afiadieron bastante valor. (%)
EE. UU. 34,57
El fondo se centra en empresas sostenibles con marcados rasgos ambientales, Reino Unido 14,31
sociales y de gobernanza (ESG). Los valores con reparto de dividendos de alta -
calidad siguen siendo una parte importante de las carteras de los inversores, Alemania 9,26
puesto que la inflacién, los mayores tipos de interés y el temor por el crecimiento Francia 8,95
presionan los mercados de renta variable. El gestor mantiene una estrategia . -
defensiva y continia bien diversificada en cuanto a regiones y sectores, ya que Paises Bajos 6,17
su estrategia se centra en empresas con rentabilidades resilientes y balances Japsn 6,10
solidos. La mayor ponderaciéon en términos absolutos y en relacién con el resto -
de sectores se encuentra en servicios financieros. No obstante, las posiciones Suiza 5,63
dentro de él suelen ser valores de mds calidad, defensivos y con balances que Espafia 5,49
presentan bajo riesgo. Las empresas industriales constituyen otra importante
sobreponderacién. El peso considerable que la cartera ofrece al sector Irlanda 3,94
tecnoldgico lo integran firmas tanto de hardware como de software. Area de Taiwén 2,22
Bermudas 1,60
Suecia 1,30
Rentabilidad total a 30.04.2023** Un afio Cinco afios Desde el lanzamiento
Clase de P Clase de fo . Clase de Clase de fo . Clase de
Clase de accién Fechade  Resultados accién Indice accién Indice accion accion Indice accion
lanzamiento desde acumulativa acumulado acumulativa acumulado anualizada  acumulativa acumulado anualizada
Acciones Y-ACC (USD) 22.06.2017 22.06.2017 8,3% 2,1% 44,4% 42,5% 7,6% 59,7% 57,8% 8,3%
Acciones A (EUR) (cubiertas EUR/USD) 18.08.2021 18.08.2021 3,7% -2,5% - - - -2,6% -1,4% -1,5%
Acciones A-ACC (EUR) 22.06.2017 22.06.2017 2,5% -2,5% 51,7% 55,9% 8,7% 54,0% 59,5% 7,6%
Acciones A-ACC (NOK) 22.06.2017 22.06.2017 22,5% 17,1% 84,0% 90,1% 13,0% 90,6% 98,9% 11,6%
Acciones A-ACC (SEK) 22.06.2017 22.06.2017 12,3% 6,9% 62,2% 67,1% 10,2% 77,6% 85,3% 10,3%
Acciones A-GDIST (EUR) 13.04.2022 13.04.2022 2,5% -2,5% - - - 2,3% 5,7% 2,2%
Acciones A-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 2,6% -2,5% - - - 29,9% 25,3% 10,3%
Acciones E-ACC (EUR) 27.05.2020 27.05.2020 1,8% -2,5% - - - 32,2% 34,7% 10,0%
Acciones I-ACC (EUR) 22.06.2017 22.06.2017 3,6% -2,5% 59,6% 55,9% 9,8% 63,3% 59,5% 8,7%
Acciones I-ACC (GBP) 24.06.2020 24.06.2020 8,4% 1,9% - - - 34,5% 30,3% 11,0%
Acciones -ACC (NOK) 22.06.2017 22.06.2017 23,8% 17,1% 93,8% 90,1% 14,1% 102,5% 98,9% 12,8%
Acciones -ACC (SEK) 22.06.2017 22.06.2017 13,4% 6,9% 70,9% 67,1% 11,3% 89,5% 85,3% 11,5%
Acciones W-ACC (GBP) 22.07.2020 22.07.2020 8,2% 1,9% - - - 28,7% 24,6% 9,5%
Acciones X-ACC (EUR) 28.10.2020 28.10.2020 4,4% -2,5% - - - 44,1% 30,9% 15,7%
Acciones Y-ACC (EUR) 25.04.2018 25.04.2018 3,4% -2,5% 58,5% 55,9% 9,6% 61,8% 58,1% 10,1%
Acciones Y-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 3,5% -2,5% - - - 32,8% 25,3% 11,2%

* indice de referencia: MSCI ACWI ESG Leaders (Net) Index hasta el 31.12.2019; en lo sucesivo, MSCI AC World |'Net).
**Consulte las notas sobre los resultados en la pdgina 9. La lista de notas completa figura en la pdgina 9.
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TAMANO DEL FONDO A 30.04.2023: 4 MILLONES EUR
Examen de los resultados
La renta variable europea subié durante el periodo. En un principio, la creciente

MAYORES POSICIONES A 30.04.2023

preocupacién por la inflaciéon generé vaivenes de volatilidad e importantes Valor de PN
rotaciones de sector y estilo en los mercados de todo el mundo. La crisis mercado .
geopolitica derivada de la guerra en Ucrania aceleré el deterioro de la situacion (EUR) (%)
economica que ya se estaba produciendo y generé ain mds presion para las Reckitt Benckiser Group 171.677 417
cadenas de suministro. Mds recientemente, la quiebra de Silicon Valley Bank y - .
Signature Bank en los Estados Unidos y la caida de Credit Suisse en Europa Roche Holding 165.845 4,03
extendieron el miedo a un contagio del sector bancario en su conjunto. Desde Sanofi 154.800 3,76
un punto de vista positivo, la crisis energética que se preveia a principios de British American Tobacco (UK) 151.428 368
2023 al final no se produjo, gracias a que un invierno mds cdlido hizo descender - - - :
el precio del gas natural. Ademds, a los inversores los animaron los buenos Industria de Diseno Textil 127.257 3,09
resultados de las empresas, el avance en la reapertura econémica de China y Prudential (UK) 122.747 2,98
la nueva bajada de la inflacién general en EE. UU. Telefonaktiebolaget LM Ericsson (B) 117.563 2,85
Associated British Foods 117.487 2,85
El fondo registré un rendimiento inferior al indice durante el periodo analizado. SAP 115.243 280
La cartera de posiciones largas en renta variable europea del fondo contribuyd - .
a la rentabilidad absoluta y el estilo market neutral de la cartera también afiadié Coca-Cola HBC 113.114 2,75

valor. Desde un punto de vista absoluto, algunas de las posiciones en la
asignacién a posiciones largas en renta variable europea que aportaron

rentabilidad fueron Inditex, SAP y Prosus. Entretanto, las posiciones en Vonovia y ”
Ericsson fueron las que mas rentabilidad restaron. DESGLOSE GEOGRAFICO A 30.04.2023
PN

El fondo ofrece exposiciéon a mercados de renta variable europeos a través de

re ) van (%)
una seleccion de hasta 30 ideas de alta conviccién y trata de generar una . )
volatilidad inferior a la de los indices de renta variable europea. Para lograr Reino Unido 29,28
este objetivo, el fondo excluy