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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

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

Descripcion general




Politica de inversion: El fondo podré invertir hasta un 100% de su patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto,
armonizadas y no armonizadas, pertenecientes o no al grupo la gestora, con un maximo del 30% del patrimonio en el caso
de las IIC no armonizadas.

El fondo invertird mas del 75% de la exposicion total en Renta Variable, principalmente en mercados regulados de paises
OCDE. El resto se invertird en activos de Renta Fija publica y/o privada (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos).

La exposicion total en renta variable emitida por entidades radicadas en el area euro sera inferior al 60%.

El fondo tendr& una exposicion a riesgo divisa superior al 30%.

No existe predeterminacion respecto a los emisores (publico o privado), paises o mercados donde cotizan los valores (se
podra invertir en mercados emergentes sin limite), rating de las emisiones (o emisores), duracion media de la cartera de
renta fija, capitalizacion bursatil ni sobre el sector econdmico. La inversion en activos de baja capitalizacion puede influir
negativamente en la liquidez del fondo.

El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversién en valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una cadmara de compensacion. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,13 0,08 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,26 -0,35 -0,16 -0,44

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 5.315.156,53 5.412.954,41
N° de Participes 4.048 4.115
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

100

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 72.329 13,6081
2021 83.026 16,3259
2020 45.745 13,4758
2019 36.369 12,6193
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,48 0,00 0,48 1,42 0,00 1,42 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,07 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Rentabilidad IIC -16,65 -1,05 -10,69 -5,68 6,21 21,15 6,79 21,91 6,92

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,06 26-08-2022 -3,22 16-06-2022 -7,34 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,51 07-07-2022 2,64 24-06-2022 6,61 24-03-2020

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2022 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 15,62 13,84 17,83 15,02 11,49 9,35 22,43 8,36 7,16
Ibex-35 20,69 16,65 19,79 25,15 19,53 16,67 34,23 12,41 12,94
Letra Tesoro 1 afio 0,81 1,09 0,78 0,38 0,25 0,18 0,00 0,00 0,16
Benchmark Trea
Cajamar RV 15,89 13,75 18,77 14,89 13,42 10,92 26,06 9,62 7,86
Internacional
VaR histérico del
o 9,07 9,07 8,37 7,91 7,54 7,54 7,80 5,88 4,16
valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 2,15 0,73 0,71 0,70 0,72 2,88 2,94 2,85 2,21
v

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

compraventa de valores.



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

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

Rentabilidad

0,00 ll

M VL M Benchmark Trea Cajamar RV Internacional

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 68.984 3.499 -1,11
Renta Fija Internacional 1.227.665 36.149 -1,70
Renta Fija Mixta Euro 375.770 14.401 -1,82
Renta Fija Mixta Internacional 68.923 2.412 -2,13
Renta Variable Mixta Euro 95.908 4.840 -3,70
Renta Variable Mixta Internacional 6.462 112 -2,12
Renta Variable Euro 48.750 3.502 -8,40
Renta Variable Internacional 82.151 6.264 -1,35
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 110.739 10.579 -2,53
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 858.789 23.447 -0,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.944.142 105.205 -1,42

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 68.469 94,66 68.848 92,48
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 68.469 94,66 68.848 92,48
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.986 5,51 5.791 7,78
(+/-) RESTO -126 -0,17 -195 -0,26
TOTAL PATRIMONIO 72.329 100,00 % 74.443 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 74.443 80.517 83.026
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,75 3,60 4,84 -148,56
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,93 -11,32 -18,41 -91,74
(+) Rendimientos de gestion -0,42 -10,80 -16,87 -96,11
+ Intereses 0,01 0,00 0,01 962,89
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,18 0,15 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,01 0,01 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -0,48 -11,04 -17,19 -95,65
* Oftros resultados 0,05 0,05 0,16 9,44
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,52 -0,52 -1,54 -0,23
- Comision de gestion -0,48 -0,47 -1,42 1,24
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 1,24
- Gastos por servicios exteriores 0,00 -0,01 -0,03 -69,02
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,02 12,26
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 2,52
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 2,52
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 72.329 74.443 72.329

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 4 94,67 .8 92,45
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 68.469 94,67 68.848 92,45
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 68.469 94,67 68.848 92,45

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

 TesoRERiA:
N FONDOS RENTA
FONDOS: 0450k - VARIABLE
oason

- LIQUIDEZ: 5,34%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No Aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo no se mantenia participacion significativa en la IIC.

Hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador por importe de 35,31
euros.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas .

Durante el periodo se no han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC.

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la |IC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 67 de la
LIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.




9. Anexo explicativo del informe periédico

Trea Cajamar Renta Variable Internacional

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El empeoramiento de las perspectivas de crecimiento unido a los mensajes llevados a cabo por los bancos centrales,
priorizando la estabilizacion de la inflacién frente a las tasas de crecimiento, han explicado los movimientos en los precios
de los activos a lo largo del trimestre. En junio, las subidas de tipos de interés méas elevadas a lo esperado abrieron la
posibilidad a fuertes bajadas de inflacién en la segunda mitad de afio con las economias creciendo a ritmos mas bajos. En
la segunda mitad del trimestre las sorpresas al alza en las tasas de inflacién y las expectativas de subidas de los bancos
centrales provocaron las caidas de final de trimestre. Los mercados descuentan ya que la desaceleracion econémica no
es suficiente para parar los elevados niveles de inflacion y los bancos centrales han mostrado su disposicién a asumir
"dafios colaterales" hasta situar los datos dentro del objetivo ("hard landing”, recesion).

El endurecimiento de las politicas monetarias por parte de los principales bancos centrales, en un entorno con precios de
la energia al alza, ha supuesto un deterioro importante en las cuentas de aquellas economias cuya fuente de crecimiento
eran las exportaciones, provocando una fuerte depreciacion de sus divisas en el trimestre (USDJPY 6,6%, USDCNH
6,69%, EURUSD 6,51%). Para evitar los efectos de las caidas de las divisas y no tener que llevar a cabo subidas de tipos
se han producido intervenciones en el mercado (Taiwan, Corea del Sur, China, Japon) recordando a finales de los 90.

La pérdida de impulso macroeconémico y el entorno de creciente incertidumbre no se ha traducido aun en bajadas en las
estimaciones de beneficios, salvo en los sectores mas ligados al consumo, por lo que el ajuste en las valoraciones se ha
debido en su mayoria a las subidas de tipos de los bancos centrales. Los sectores mas sensibles al entorno actual han
sido los mas castigados, inmobiliario (-18% en el trimestre y 44% en el afio), comercio al por menor (-4,8% en el trimestre
y -40,8% en el afio) y tecnologia (-4,5% en el trimestre y -35,1% en el afio).

Los activos de renta fija han sufrido nuevamente las mayores pérdidas acumulando las peores rentabilidades registradas
nunca, reflejando la agresividad y rapidez de las subidas de tipos de interés de los bancos centrales a nivel global. Las
subidas de los tipos cortos se han trasladado a toda la curva con los plazos mas largos registrando las mayores pérdidas
en el trimestre. Los bonos corporativos aumentaron los diferenciales frente a los gubernamentales, no obstante, todavia se
encuentran en el rango de los dltimos afios, reflejando que todavia no se descuenta ningun riesgo corporativo por las
subidas de tipos y el entorno macroecondémico débil.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo invierte principalmente en renta variable internacional directa o indirectamente a través de otras IIC. En
determinados momentos y en funcion de los movimientos de participes se han utilizado instrumentos derivados para
construir la cartera.

La gestion del fondo toma como referencia el comportamiento del indice 10% EUORDEPO y 90% MSCI World ESG
Leaders Index.

El impulso macroeconémico del Gltimo trimestre del afio estuvo marcado por una mejora en las manufacturas, la
acumulacién de inventarios, inflaciones elevadas y una demanda interna mas débil de la esperada. Este escenario
macroecondémico no ha variado mucho desde entonces, aunque si hemos visto un cambio en la reaccién de los bancos
centrales ante el mismo, especialmente de la Fed que ha sorprendido a los mercados acelerando las retiradas de
estimulos. Esto ha provocado un aumento de la volatilidad siendo los activos de mayor riesgo, tanto en renta fija (crédito
high yield, duraciones largas) como en renta variable (compafiias de crecimiento a multiplos elevados y balances no muy
fuertes), los méas castigados. Otro elemento que ha contribuido a exagerar los movimientos ha sido la escasa liquidez en
los mercados. Los riesgos para los proximos meses siguen viniendo por el lado de la inflacion. Aunque esperamos que las
tensiones en el mercado laboral vayan disminuyendo, éstas pueden hacer que parte de la subida de la inflacion sea mas
estructural que temporal obligando a otros bancos centrales a acelerar el proceso de restriccion monetaria.

Hemos experimentado un comienzo de afio similar al de 2021 con una rotacién sectorial donde los valores de estilo value
han obtenido mejores resultados que los growth, reflejandose asi en la cartera. Los principales contribuidores del mes
fueron el Brook European Focus, el Trea Iberian Equities y el Fidelity Asian Special Situations con rentabilidades del




0,08%, el -0,03% y el -0,05% respectivamente. Mientras que entre los principales detractores del mes se situaron los
fondos de renta variable americana Polen Focus US Growth (-0,63%), Seilern Stryx America (-0,62%) y T Rowe US
Smaller Companies (-0,60%). El mes de enero ha estado marcado por el resurgimiento del crecimiento y de la inflacion,
gue esta siendo el principal foco de atencién, en parte derivado de la vacunacion masiva en los paises desarrollados y las
politicas monetarias fiscales y acomodaticias. Los datos de inflacion han dado sélidos argumentos a la Fed para acelerar
la reduccion de estimulos. El mensaje hawkish lanzado por Jerome Powell sorprendid a los mercados confirmandose una
subida de tipos de interés en marzo y dejando en el aire proximas subidas en funcién de la evolucién de los datos
econdémicos. Los mercados descuentan asi ya mas de cuatro subidas de tipos de interés para 2022.

La mejora de los datos macroeconomicos durante el mes, apoyados en la demanda interna, reflejan el fin de numerosas
restricciones Covid destacando Europa como la regién que mas crece. Esta mejora de actividad ha supuesto un repunte
en la inflaciéon con una subida de los precios de forma generalizada y sorprendiendo al alza. La coyuntura
macroecondémica se ha visto eclipsada por los acontecimientos geopoliticos donde las sanciones adoptadas, aislando a
Rusia de la economia Occidental, han provocado una subida de los precios de la energia y de los alimentos, asi como un
aumento de las primas de riesgo en la Eurozona. Este shock ha llevado inevitablemente a esperar inflaciones mas
elevadas en los proximos meses limitando el uso de herramientas monetarias y a esperar menores crecimientos de los
previstos para el afio, especialmente en la UE.

El mes de febrero ha estado marcado sin lugar a dudas por la invasion de Rusia a Ucrania que ha afectado enormemente
a las expectativas de crecimiento. Durante el mes las acciones de crecimiento globales han sufrido un duro golpe
registrando una caida del 3,5% mientras que las acciones value han vuelto a registrar mejores resultados, aun asi,
bajaban un 1,6%. La renta variable de los mercados desarrollados cerraba el mes un 2,5% mas abajo acumulando una
caida en el afio del 7,6%. Mientras tanto las materias primas subian mas de un 6% y el petréleo Brent y el gas natural han
continuado encareciéndose. En febrero los principales contribuidores fueron el T-Rowe US Smaller C o mpanies y el
Snyder US Concentrated All Cap Equity con rentabilidades del 1,25% y del 0,17% respectivamente. Mientras que entre los
principales detractores se situaron los fondos de renta variable Polen Focus US Growth (-7,02%) y el Legg Mason
Clearbridge US Large Cap Growth (-5,94%).

Los efectos de la crisis en Ucrania se han empezado a reflejar en las encuestas de actividad y en los datos de los precios
gue han seguido sorprendiendo al alza. Este incremento de precios supone que las bajadas de inflacion que esperdbamos
a partir del segundo trimestre lo vayan a hacer desde niveles significativamente mas altos, por lo que las tasas van a
continuar por encima del objetivo de los bancos centrales durante varios trimestres. Las acciones y declaraciones llevadas
a cabo por los bancos centrales durante el mes han ido orientadas a contener las subidas de inflacion. En EE.UU. la
subida de tipos de interés de 25 puntos basicos implementada en marzo ha supuesto el principio de un proceso que el
mercado espera que se alargue durante al menos 18 meses, finalizando cuando los tipos se sitien entre el 2,5%-3%
desde el 0,5% actual. Mientras tanto en la Eurozona las subidas de tipos de interés empezaran una vez terminen las
compras de bonos que se iran reduciendo paulatinamente en los proximos trimestres. Los datos de inflacion mas elevados
y los bancos centrales retirando estimulos estan dando lugar a reducciones en los niveles de crecimiento a nivel global,
especialmente en la Eurozona. Desde el punto de vista geopolitico el mes de marzo ha terminado mejor de como empez6,
aun asi, todavia existe mucha incertidumbre respecto a los efectos que tendra el conflicto (precios de la energia y los
alimentos) y cuanto se reducira el crecimiento.

Durante el mes de marzo la inflaciéon en EE.UU. alcanzé su nivel mas alto en los ultimos 40 afios y es probable que las
tasas sigan escalando debido al conflicto entre Rusia y Ucrania. En China los efectos del ultimo brote de Covid-19 han
generado un impacto en los datos con los principales PMI's a la baja. Las expectativas de ralentizacion de crecimiento
economico y mayor inflacion parecen haberse incrementado por el alargamiento de la guerra entre Rusia y Ucrania.
Las subidas de inflacion y las acciones de los bancos centrales han continuado siendo la causa fundamental de los
movimientos de los activos durante el mes. Los datos macroeconémicos reflejan ya los efectos de las subidas de los
precios en la actividad industrial y en el consumo, dando lugar a revisiones a la baja en las estimaciones de crecimiento a
nivel global con un consenso de cierta mejora en la segunda parte del afio, apoyado en el sector servicios que
probablemente compensara el esperado deterioro de las manufacturas. Los confinamientos en China y el efecto que
pueda tener en las cadenas de suministro se han sumado a la lista de riesgos para este afio, por el momento sélo se ha
reflejado en algunas encuestas de actividad, pero de prolongarse durante el trimestre provocara nuevas revisiones en las
tasas de crecimiento. Aunque durante la segunda parte del afio deberian producirse bajadas en las tasas de inflacion,
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cada vez parece mas claro que no seran tan fuertes como se esperaba y algunos componentes estructurales las
mantendran incbmodamente altas para los bancos centrales. En este entorno las autoridades han endurecido los
mensajes de retiradas de estimulos con los mercados descontando ya tres subidas de tipos de interés en la Eurozona en
la segunda mitad del afio y subidas por encima de lo esperado hace unos meses en EE.UU. En resumen, los bancos
centrales van a tratar de hacer frente a los problemas de inflacién con independencia de que esto pueda suponer una
parada en las tasas de crecimiento.

Abril fue un mes complicado para los inversores, la guerra en Ucrania, los confinamientos en China y la perspectiva de
endurecimiento de la politica monetaria por parte de la Fed contribuyeron a amedrentar la confianza. El MSCI All Country
World restaba un -8% durante este mes. Ademas, si rascamos un poco mas, observamos que las acciones de crecimiento
sufrieron mucho mas, con una caida del -11,9%. La renta fija tampoco se salva del escenario actual, los bonos globales
cayeron un -5,5% en abril, ya que las tires del bono del Tesoro de EE.UU. a 10 afios rozaron el 3%.

La incertidumbre macroeconémica no ha remitido durante el mes de mayo. Los datos adelantados empiezan a reflejar los
efectos de los confinamientos en China en las economias asiaticas, manufacturas sin crecimiento respecto al mes anterior
y exportaciones méas débiles. Los servicios mantienen el ritmo de actividad y son el principal sostén de las tasas de
crecimiento. La inflacion ha vuelto a sorprender al alza a nivel global, si bien en EE.UU. podria asumirse que ha tocado
techo, con las comparativas mas favorables en los proximos meses y con signos de ralentizacién en la economia (ventas
de casas, nuevas oOrdenes industriales a la baja). En la Eurozona a las subidas en los precios de las materias primas
(energia, alimentos) se ha sumado un aumento en los precios de los servicios, mostrando que estos repuntes se estan
extendiendo a toda la economia. En este entorno los mensajes del BCE han sido claros, endurecer la politica monetaria
en los préximos meses.

En mayo las caidas continuaron tifiendo de rojo los mercados financieros ante un escenario de fondo marcado por el
endurecimiento de las politicas monetarias de los principales bancos centrales y unas tasas de inflacién muy lejos todavia
de los objetivos fijados por las autoridades monetarias. A principios de mes la Reserva Federal subid los tipos de interés
50 puntos basicos, anunciando también la reduccion de balance de cara a junio. La Fed est4 tratando de normalizar lo
antes posible la politica monetaria, seguramente veremos otra subida de 50 pb en junio tal y como los mercados estan
descontando. Las noticias sobre los datos de inflacion estadounidense del mes se pueden calificar de agridulces, por un
lado, la inflacién general disminuy6 del 8,5% al 8,3%, la subyacente del 6,5% al 6,2% durante las primeras semanas. La
nota mas negativa es que los resultados son peores de lo esperado por parte de los inversores.

La pérdida de impulso macroecondémico a nivel global se ha acelerado durante el mes de junio. Las encuestas de actividad
manufacturera contindan reflejando crecimiento, sin embargo, la contraccién en las cifras de nuevos pedidos y las
sorpresas negativas en los datos de confianza de los consumidores hacen pensar que el entorno continuaréa
deteriorandose en los préximos meses. Las tasas de inflacion han vuelto a sorprender al alza a nivel global empujadas por
las subidas en los precios del sector energético y en el de servicios. Las expectativas de inflacion han marcado los niveles
mas bajos del afio con los mercados poniendo en precio los efectos de las bajadas en las estimaciones de crecimiento a
nivel mundial.

El mes de junio cerré uno de los trimestres mas complicados de 2022 para los mercados financieros y el peor semestre en
cuanto a resultados en mas de 60 afios para la renta variable. La renta fija también sufri6 muchisimo provocando que los
inversores no tuvieran la proteccion que suelen buscar en este activo. El principal motivo ha sido que los mercados han
descontado significativas subidas de tipos de interés. Los mercados prevén que los tipos suban al 3,4%, al 3% y al 1,6%
en EE.UU., Reino Unido y Europa respectivamente, de cara al proximo afio. El fantasma de la recesiéon cada vez es mas
grande ante la presion que sufren los consumidores por culpa de la gran subida de precios que estamos viviendo junto con
los mayores costes de endeudamiento. Por tipos de activos, las materias primas y la renta fija fueron los que mejor se
comportaron, mientras que aquellos con sesgo growth y las small caps los que més sufrieron durante el trimestre. Un dato
positivo que podemos extrapolar de esta situacion es que las valoraciones se encuentran muy por debajo de la media
desde 1990 en practicamente todas las regiones principales, salvo en EE.UU. Los fondos que registraron un mejor
comportamiento a lo largo del mes fueron el BL-Equities Japan que restd un -0,02%, Fidelity Asian Special Situations un -
0,11% y BMO Global Emerging Markets un -0,12%. Mientras tanto, los principales detractores fueron los fondos Polen
Focus US Growth que detrajo um -0,61%, T Rowe Pirce Responsible US Large Cap Value un -0,59% y Polar Capital North
American Fund un -0,56%.

El mes de julio ha sorprendido negativamente en las encuestas de actividad, especialmente en la Eurozona, apuntando a
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una segunda parte del afio de menor crecimiento que en la primera. La debilidad en los datos de demanda interna y de
manufacturas junto a una bajada en los pedidos, muestran esa tendencia de pérdida de impulso en las tasas de
crecimiento. El deterioro macroeconémico podria suponer un cambio en las politicas restrictivas de los bancos centrales a
nivel global, virando de una posicién enfocada a parar la inflacion hacia una orientada a impulsar el crecimiento. Este ha
sido el principal detonante en la mejora de los precios de los activos durante el mes, ya que los bancos centrales podrian
parar de subir los tipos de interés en septiembre e incluso anunciar bajadas para el proximo afio. Las incertidumbres
generadas en torno a los datos de crecimiento y a los precios de la energia ain no se han disipado, sin embargo, las
bajadas en las estimaciones para la segunda parte del afio abren la posibilidad a tasas de inflacién sensiblemente por
debajo para los préoximos seis meses, reduciendo asi las primas de riesgo a la que cotizan los activos (renta variable y
crédito)

La inflacién volvié a alcanzar nuevos maximos en el mes de julio, los datos de crecimiento fueron malos y las encuestas
preliminares del indice de directores de compras (PMI) comenzaron a indicar una ralentizacion. Todas estas cifras son una
prueba méas de la desaceleraciéon que estan registrando las economias. Los mercados han ido descontando
progresivamente los recortes en los tipos de interés que la Fed podria llevar a cabo en 2023. Esta prevision ha favorecido
a los activos de riesgo en el Ultimo mes. Las acciones de crecimiento fueron las mas beneficiadas, asi el S&P 500 registro
una subida del 9,2%. En renta fija, debido a la caida de las tires de la deuda publica y al estrechamiento de los
diferenciales de crédito, el high yield fue el activo que logré los mejores resultados.

Durante la Gltima semana del mes los comentarios llevados a cabo por las autoridades de los principales bancos centrales
hicieron desaparecer las expectativas de reduccion del ritmo de subidas de tipos de interés en la segunda parte del afio.
Las tasas de inflacién contindan siendo la principal causa de incertidumbre y los mensajes dirigidos a atajarlas, aunque
conlleven una pérdida de crecimiento, han provocado ajustes en los precios de todos los activos revirtiendo la tendencia
qgue se habia iniciado desde el tercer trimestre. Los datos de actividad han seguido deteriorandose en Asia (menores
exportaciones, consumo débil), asimismo en la Eurozona las cifras de nuevos pedidos y el deterioro de las balanzas
comerciales apuntan a un crecimiento menor de lo esperado. Por su parte EE.UU. se mantiene como la regién con mayor
dinamismo, aunque los datos no llegan a compensar el deterioro sufrido en el resto del mundo, lo que abre la puerta a una
reduccion en las expectativas de crecimiento a nivel global. Los precios de la energia han sido otro de los factores que han
continuado generando incertidumbre, especialmente en la Eurozona. Las medidas de los gobiernos para paliar los efectos
en la actividad industrial y el consumo todavia no son lo suficientemente contundentes para cerrar ese foco de volatilidad y
contindian siendo una de las principales variables para justificar menor actividad futura.

Los mercados de renta variable y renta fija se han visto altamente afectados en agosto, a causa de las actuaciones de los
bancos centrales por intentar controlar la inflacion, repercutiendo al crecimiento de la economia. Los datos contindan
indicando una desaceleracion a nivel mundial. Por tanto, estamos ante un escenario de incertidumbre para la economia
global, sobre todo en Europa, donde este invierno se prevé muy complicado debido a la crisis energética y las limitaciones
de gas por parte de Rusia. Los mercados de renta variable europeos fueron los que registraron la mayor caida, el MSCI
Europe ex UK se dejaba un -4,7% seguido por las caidas registradas por el MSCI World y el S&P500 del -4,1%. Los datos
en Japén han seguido siendo superiores a los de la mayoria de mercados en agosto, reflejandose en la subida del 1,2%
del Topix. Los valores con sesgo value se volvieron a comportar mejor que los growth en el mes debido a la subida de las
tires de los bonos. En los mercados de renta fija la subida de las tires de la deuda soberana provocé rentabilidades
negativas en todos los sectores durante el mes.

El mes de septiembre trajo consigo fuertes correcciones en todos los activos debido a un aumento de intensidad de los
temas ya abiertos en el primer trimestre: el conflicto geopolitico y sus efectos en los precios de la energia, las elevadas
tasas de inflacién y un endurecimiento de las politicas monetarias. En cuanto a los bancos centrales septiembre estuvo
marcado por un aumento de tipos de interés a nivel global y por unos niveles de inflacion bajando a ritmos mas lentos de
los esperados, sorprendiendo en Europa al alza cada mes. Esto ha reflejado que las acciones de los bancos centrales
tendran efectos colaterales que estan dispuestos a asumir. El primero de ellos lo pudimos observar en septiembre en
Reino Unido, cuando un presupuesto que asumia aumentos de déficit obligé al banco central a cambiar el mensaje de
austeridad monetaria debido a la reaccion que origin6 en los mercados. Emitir bonos ya tiene un coste. Otro de los efectos
han sido las revisiones a la baja de los principales organismos en cuanto a las tasas de crecimiento, donde el coste de los
ajustes comenzados este afio podrian llevar a contracciones en 2023.

Los repuntes experimentados por los mercados tanto de deuda publica como de renta variable durante el mes de julio
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fueron efimeros si los comparamos con las fuertes caidas registradas en agosto y septiembre. Las subidas alcanzadas
tuvieron lugar debido a las esperanzas de "aterrizaje suave", donde los mercados pensaban que la Fed reduciria los tipos
de interés en 2023. Sin embargo, durante la cumbre de Jackson Hole en agosto, tanto la Fed como el resto de bancos
centrales endurecieron su discurso reflejando que la prioridad continuaba siendo la lucha contra la inflacion. Por clase de
activo y estilo, las Commaodities y el Growth fueron los que mejor aguantaron las caidas dejandose un -4,1% y un -5%
respectivamente, mientras tanto, el MSCI EM y el Global Reits fueron los que mas sufrieron con caidas del -11,4% y -
10,8%. En cuanto a renta variable, destaca el comportamiento alcanzado por el TOPIX del -0,8% situandose como el
mejor indice, por el contrario, el MSCI Asia ex-Japan se dejaba un -13,7%. La Fed subi6 los tipos de interés un 1,5%, el
Banco Central Europeo un 1,25% y el de Inglaterra mas de un 1%.

c) indice de referencia.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice 10% EUORDEPO y 90% MSCI World ESG Leaders Index,
aunque el fondo no tiene intencién de replicarlo. La rentabilidad del fondo durante el periodo ha sido de -1,05%, mientras
que el indice de referencia ha sido de 5,77%.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El valor liquidativo de la [IC a 30 de Septiembre de 2022 ha sido de 13.608107 euros resultando en una rentabilidad de -
1,05 % en este periodo frente a una rentabilidad acumulada final en el afio 2022 del -16,65%.

El patrimonio del fondo, a cierre del periodo, alcanz6 los 72.329.218,29 euros desde los 74.443.418,46 euros que partia el
fin del periodo anterior y el nimero de participes parte de 4.048 frente a los 4.115 a cierre del primer semestre del afio
2022.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el periodo actual es de 0,73%, y el acumulado en el
afio 2022 es de 2.15%. En esta ratio esta incluida la comision de gestion, la comisién del depositario, y otros gastos de
gestion corriente.

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

La rentabilidad del fondo durante el periodo ha sido de -1.05%, superior a la media de los fondos con la misma vocacion
inversora gestionados por la gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el mes de enero hemos aprovechado para incrementar la inversién en fondos con sesgo a Estados Unidos y
Europa.

A lo largo del mes de febrero hemos aprovechado para incrementar ligeramente la inversién en fondos con sesgo
especialmente a Estados Unidos y en menor medida a Europa. Ademas, realizamos un cambio del BMO Emerging
Markets por su homoélogo en version ESG.

En marzo los principales contribuidores fueron Snyder US Concentrated All Cap Equity, T Rowe US Large Cap Value y
Legg Mason US Large cap Equity con rentabilidades del 3,58%,3,41% y 2,98% respectivamente. Mientras que entre los
principales detractores se situaron el Fidelity Asian Special Situations (-5,45%), el AB Eurozone (-1,56%) y el BMO
Emerging Markets (-2,51%). Durante el mes no se llevaron a cabo cambios significativos en la cartera.

En abril el principal contribuidor a la cartera fue el Robeco Conservative European Equities que se apuntaba un 2,13%
mientras que el principal detractor fue el fondo de renta variable americana, Legg Mason ClearBridge US Large Cap
Growth que restaba un -13,26%. Durante el mes aprovechamos para incrementar la inversion en EE.UU. y en menor
medida en Europa y Japon. También vendimos el fondo de renta variable espafiola Trea Iberian Equity y realizamos un
cambio del fondo de renta variable americana T Rowe US Large Cap Value por su homoénimo en version ESG, T Rowe
Price Responsible US Large Cap Value.

Los principales contribuidores del mes de mayo fueron los fondos AB Eurozone 2,32% y Odey European Focus 1,49%.
Mientras tanto, los principales detractores fueron los fondos con un sesgo a calidad y tecnologia como el Polen Focus US
Growth -6,51%, el Seilern Stryx America -5,74% y el Legg Mason ClearBridge US Large Cap Growth -4,01%. Durante las
primeras semanas aprovechamos para incrementar la inversién en EE.UU., especialmente a fondos con sesgo a
crecimiento y tecnologia como el Legg Mason ClearBridge US Large Cap Equity, el Seilern Stryx America, el Polar Capital
North American Fund y el Polen US Growth y ligeramente en Japén a través del BL-Equities Japan.
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Durante el mes de junio hemos incrementado la inversion en EE.UU., especialmente en aquellos activos que han visto
reducida su valoraciéon en mayor medida. Asi, hemos aumentado ligeramente el peso en el fondo de renta variable global
Fundsmith Feeder, que por su sesgo growth se ha visto méas perjudicado. Por Ultimo, hemos incrementado la exposicion a
Japon a través del fondo BL-Equities Japan presente ya en nuestra cartera.

Los fondos que registraron un mejor comportamiento fueron el Legg Mason ClearBridge US Large Cap que sumo un
0,76%, el Snyder US Conncentrated All Cap Equity un 0,74% y el Seilern Stryx America un 0,74%. Mientras tanto, el
principal detractor fue el fondo Fidelity Asian Special Situations que rest6 un -0,05%. Durante el mes de julio
incrementamos ligeramente la inversion, especialmente en EE.UU. y en menor medida en Japén a través del BL- Equities
Japan.

Durante el mes de agosto los fondos de renta variable con sesgo growth fueron los que mas rentabilidad detrajeron a la
cartera destacando la mala actuacién alcanzada por el Stryx Seilern America que se dejaba un -7,52%, el Snyder US
Concentrated All Cap un -4,67% y el Polen Focus US Growth un -5,28%. Por el lado positivo los principales contribuidores
al retorno del mes fueron el BL Equities Japan con una subida del 0,92% y el BMO Responsible Global Emerging Markets
del 0,44%. A lo largo del mes no se han llevado a cabo cambios significativos en la cartera.

Durante el mes de septiembre los principales contribuidores fueron el fondo de renta variable europea Odey European
Focus que restaba un -0,09%, el de renta variable japonesa BL Equities Japan un -0,16% y el de renta variable suiza
UBAM Swiss Equity un -0,19%. Mientras que entre los principales detractores se situaron los fondos de renta variable
americana Seilern Stryx America que detrajo un -0,79%, LM ClearBridge US Large Cap Equity un -0,71% y Polen Focus
US Growth con un -0,67%. A lo largo del mes no se han llevado cambios significativos en la cartera.

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Al final del periodo el fondo no mantiene posiciones en instrumentos derivados.

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacién sobre inversiones.

En cuanto a los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales, actualmente no tenemos ningun valor en esta
situacion.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En el periodo, la volatilidad del fondo ha sido del 13,84%, mientras que la del indice de referencia ha sido de un 13,75%.

El VaR histérico acumulado en el afio alcanz6 un 9,07%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En general, TREA AM optara por ejercer los derechos politicos a través del ejercicio de voto a distancia, incluyendo la
cadena de custodia, la plataforma de voto y/o cualquier otro medio efectivo que se ponga a disposicién de los accionistas.
De forma puntual, el equipo de TREA podra decidir caso a caso la asistencia fisica a las reuniones anuales o
extraordinarias.

Nuestro ambito de votacion estd compuesto por empresas cuyas posiciones agregadas cumplen alguno de los siguientes
supuestos:

- Representa el 0,5% o mas del capital de la sociedad

- Representa un peso importante de las posiciones agregadas de la Gestora.

No se ha celebrado Juntas de Accionistas ni otras actuaciones mas relevantes por la Sociedad Gestora TREA ASSET
MANAGEMENT S.G.1.I.C, durante el periodo, en relacién con los activos en cartera.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.
Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo Il de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicion al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.
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6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo soporta gastos derivados del servicio de andlisis y que ascienden en el tercer trimestre de 2022 a 12.720,16
euros, correspondes integramente a analisis de RV.

El servicio es prestado por varios proveedores. El andlisis recibido se refiere en todo caso a valores incluidos dentro del
ambito de inversion de las IIC bajo gestién y su contribucién en el proceso de toma de decisiones de inversion es valorada
positivamente por el Departamento de Inversiones de la sociedad gestora.

Detallamos los proveedores del servicio de analisis que representaron el grueso del importe global abonado en el ejercicio
2022 por parte de la gestora del fondo:

KEPLER CHEUVREUX

EXANE BNP

BANK OF AMERICA

SANTANDER INVESTMENT BOLSA SV, S.A.

Presupuesto anual del servicio de andlisis, para el afio 2022 es de 17.602,58 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El dltimo trimestre se antoja especialmente volatil, la escasa liquidez en los mercados que veniamos experimentando
desde julio unido a las estrictas regulaciones de capital a bancos y aseguradoras podria exagerar los movimientos a final
de afo. Las variables que han estado moviendo los mercados no han hecho otra cosa que incrementar de intensidad a lo

largo del afio, cualquier cambio en el sesgo provocara movimientos importantes en los precios de los activos.

10. Detalle de inversiones financieras
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Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
[TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

LU2243341331 - PARTICIPACIONES|Select Investment Series Il S uUsb 5.104 7,06 4.954 6,65

LU1805264477 - PARTICIPACIONES|BMO Investments Lux | Fund - B USD 1.407 195 1.500 2,01




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE000YMX2574 - PARTICIPACIONES|Odey European Focus Fund EUR 1.034 1,43 1.094 147
IEOOBMYLVC17 - PARTICIPACIONES|IEOOBMYLVC17 UsD 5.627 7,78 5.459 7,33
IE00B8DDPY03 - PARTICIPACIONES|Polen Capital Investment Funds UsD 4.567 6,31 4.512 6,06
LU0133096981 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price Funds SICAV - US UsD 4.909 6,79 4.642 6,23
LU0528103707 - PARTICIPACIONES|ACM GI - European Growth Port EUR 2.602 3,60 2.797 3,76
LU0346390601 - PARTICIPACIONES]|Fidelity Funds - Asian Special UsD 1.907 2,64 2.074 2,79
LU0690374029 - PARTICIPACIONES|Fundsmith SICAV - Fundsmith Eq EUR 4.681 6,47 4.773 6,41
LU0278092605 - PARTICIPACIONES|Vontobel Fund - US Equity UsD 4.842 6,70 4.832 6,49
LU0312333569 - PARTICIPACIONES|Robeco Capital Growth - Robeco EUR 2.408 3,33 2578 3,46
IEO0B531PK96 - PARTICIPACIONES|Polar Capital North American F UsD 4.906 6,78 4.851 6,52
IEO0B1ZBRP88 - PARTICIPACIONES|Seilern International Funds PL UsD 4.778 6,61 4.939 6,63
IEOOB5SWN3467 - PARTICIPACIONES|Comgest Growth PLC - Europe EUR 3.070 4,24 3.196 4,29
LU0578148610 - PARTICIPACIONES|BL - Equities Japan JPY 2.750 3,80 2713 3,64
FR0010589325 - PARTICIPACIONES|GROUPAMA AVENIR EURO - M EUR 2.310 3,19 2.476 3,33
IEOOBVG1NY86 - PARTICIPACIONES|Legg Mason Global Funds PLC - UsD 4.855 6,71 4.768 6,40
LU0132668087 - PARTICIPACIONES|UBAM-SWISS EQUITY-AC CHF 1.738 2,40 1.796 2,41
IE00B61HIWE6 - PARTICIPACIONES|HEPTA- EURO FOC EQ-IE USD 4.974 6,88 4.894 6,57
TOTAL IIC 68.469 94,67 68.848 92,45
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 68.469 94,67 68.848 92,45
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 68.469 94,67 68.848 92,45

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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