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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 5 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversiéon: Fondo de autor con alta vinculacion al gestor, D. Rafael Ortega Salvador, cuya sustitucién supondria
un cambio sustancial en la politica de inversién y otorgaria el derecho de separacion a los participes. Se invierte 0-100%
del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (méximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de
la Gestora. Se invertira, directa o indirectamente, entre 20%-80% de la exposicion total en renta variable de la cual entre
un 5%-25% sera de sector inmobiliario, entre 15%-70% en renta fija publica/privada (incluyendo depdsitos e instrumentos
del mercado monetario cotizados o no, liquidos), y entre un 5%-25% de exposicién en materias primas mediante activos
aptos (siempre de acuerdo con la Directiva 2009/65/ CE). La exposicién a riesgo divisa sera de 0-100%. No existe objetivo
predeterminado, ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor (pUblico o privado),
ni por rating (pudiendo estar la totalidad de la cartera en baja calidad crediticia), ni duracion, capitalizacion bursatil, divisa,
sector econdmico o paises. Se podra invertir en paises emergentes. La gestion no toma como referencia la rentabilidad de
ningun indice en particular. Se podré invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de
la UE, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y
Estados con solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados
anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversién en valores de una misma emision no supera el 30%
del activo de la IIC. Se podra operar con derivados 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 y por el
apalancamiento que conllevan. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patrimonio neto. La estrategia de inversion del fondo conlleva una alta rotacién de la cartera.
Esto puede incrementar sus gastos y afectar a la rentabilidad. Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del
patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus
caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor. En concreto se podra invertir en: -
Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacién que no tenga
caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no esté sometido a regulaciéon o que disponga de otros
mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que el compartimento atienda los
reembolsos. Se seleccionaran activos y mercados buscando oportunidades de inversion o de diversificacion, sin que se
pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,01 0,38 0,39 0,36
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 -0,36 -0,36 -0,36

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 116.991,43 109.716,95
N° de Participes 717 724
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

.00 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 13.819 118,1193
2021 14.062 131,5043
2020 6.369 114,9249
2019 4.199 115,3009
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 0,23 0,23 0,67 0,67 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 Afio t-5
Rentabilidad IIC -10,18 -1,26 -8,48 -0,60 6,19 14,43 -0,33 17,78
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,59 29-09-2022 -1,97 24-01-2022 -5,16 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,08 21-09-2022 1,28 25-02-2022 4,55 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 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 9,85 8,66 10,60 10,20 9,62 7,89 13,44 5,85

Ibex-35 20,51 16,45 19,64 24,95 18,01 15,40 33,84 12,29

Letra Tesoro 1 afio 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41 0,16
VaR histérico del

L 6,07 6,07 6,16 6,19 6,29 6,29 6,67 1,43

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,90 0,30 0,30 0,30 0,30 1,27 1,23 1,27

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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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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 213.291 1.690 -1,03
Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48
Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83
Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15
Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95
Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83
Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08
Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01
Global 488.987 13.790 -0,21
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.778 172 -0,08
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

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 % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 12.920 93,49 11.268 85,85
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 12.952 93,73 11.288 86,00
* Intereses de la cartera de inversion -32 -0,23 -20 -0,15
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 652 4,72 1.443 10,99
(+/-) RESTO 246 1,78 415 3,16
TOTAL PATRIMONIO 13.819 100,00 % 13.125 100,00 %
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)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

13.125
6,51
0,00
-1,52
-1,26
-0,01
0,09
-6,92
65,89
0,00
0,00
-60,31
0,00
0,00
-0,26
-0,23
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
13.819

13.623
5,24
0,00
-8,88
-8,60
0,00
0,11
-1,21
-0,93
0,00
0,00
-6,56
-0,01
0,00
-0,27
-0,22
-0,02
-0,01
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00

13.125

14.062
9,31
0,00

-11,07

-10,27
-0,02
0,31
-9,07

66,79
0,00
0,00

-68,28
0,00
0,00

-0,80
-0,67
-0,07
-0,02
-0,01
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
13.819

26,26
0,00
-82,63
-85,14
225,75
-17,72
478,55
-7.315,72
0,00
-100,00
834,17
-149,81
0,00
-3,24
2,68
2,70
-22,95
54,86
-91,52
1.147.200,00
0,00
0,00
1.147.200,00

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 1.143 8,27 1.235 9,41
TOTAL RENTA FIJA 1.143 8,27 1.235 9,41
TOTAL RV COTIZADA 654 4,74 621 4,74
TOTAL RENTA VARIABLE 654 4,74 621 4,74
TOTAL IIC 11.156 80,74 9.432 71,86
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.952 93,75 11.288 86,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.952 93,75 11.288 86,01

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 PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|- ICs ® RENTA FlJ& @ OTROS « RENTA VARIABLE‘

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

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio
e. 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

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X




SI NO

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
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, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

(A) Un participe significativo con un 23.88% de participacion.

La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la LIIC
y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos, para
evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la lICy a
precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de autorizacion
simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el
depositario (remuneracion de la cuenta corriente, comisiones de liquidacién) entre otras.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La situacién macroeconomica en lo que va de afio sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provoco la disrupcion de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasién de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Asi, el escenario que se dibuja desde principio de afio pasa por la dialéctica entre los datos de inflacion y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa afiadimos la gravisima situaciéon derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.

La inflacion, que empez6 a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un afio, y que fue
calificada como temporal, esta alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflacion que, superando el doble digito en
algunos paises desarrollados como por ejemplo, las republicas balticas, Paises Bajos, Espafia,¢, es ahora persistente y
tiene un cierto caracter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino sefialar la gravedad de la
situacion. La mas reciente caida de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepcién de un aterrizaje
mas o menos duro de la economia (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento sefialados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflacion subyacente,
en EE.UU y Europa permanecera por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.




El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
linea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalizacién; el populismo en forma
de politicas fiscales de dudosa utilidad en este momento ciclico o la transicion climéatica en un momento de disrupcién en
ciertos aprovisionamientos y muchos afos de inversién por debajo de lo necesario para mantener la produccion de
petréleo o gas.

Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
gue parece una actuacion guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflacién actual y sus expectativas. Asi, hemos asistido al endurecimiento monetario mas severo de
los ultimos ciclos corrigiendo afios de politicas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aln mas
negativos, QE. Quiza el despertar del suefio vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habl6
de tiempos de dolor (sic) para la economia ya que habia de controlarse la inflacion. Desde ahi, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.

Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caidas notables en precios y la inversion de las curvas
entre los tramos a dos y diez afios descontando que los tipos de referencia seran ¢ mas altos, mas tiempo¢,, aln a coste
de provocar una recesion econdmica. Los mercados especulan ahora con cudles seran los tipos terminales y el pivot (el
momento de maximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones mas laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajacion monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automatica repreciacion del resto de activos: tipos mas altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Asi, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
préximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresion de multiplos que se ha
traducido en caidas generalizadas castigando de forma especial a los activos mas ciclicos frente a los mas defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequefias compafiias frente a las grandes.

Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepcion de entre los activos de
cierta relevancia, es el dolar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su caracter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economia que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva politica fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansion fiscal histérica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su politica de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos ensefianzas: la débil posicion del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de mas de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.

La clave de corto y medio plazo para la evolucion de los activos pasa por entender hacia donde va la inflacion y como van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber como de duro seré el aterrizaje de la economia y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.

Todos los indices de renta fija estan en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caidas son histéricas superando el 10% en los indices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflacion cuyas caidas superan el 20%. Tanto duracién, como spreads
corporativos han sido correas de transmision negativas. Estos ultimos vuelven a sefialar tanto en el segmento de grado de
inversion como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipdndose a una economia que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.

Por su parte los indices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caido de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caidas so6lo vistas en los eventos de mercado mas duros
de los Ultimos 20 afios. Han sido refugio Gnicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compafiias frente a las pequefias, las compafiias con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

River Patrimonio invierte mediante una asignacion de activos dinamica regida por una serie de reglas de equilibrio de
posiciones. Durante el ultimo trimestre el modelo ha comenzado a indicar ventas en activos pro ciclicos, principalmente
renta variable indexada global, reduciendo asi el perfil de riesgo de la cartera. Asi mismo se han realizado algunos ajustes




menores fruto de desviaciones de precio con el objetivo de mantener el perfil de riesgo intacto en cada momento, con
compras en acciones de pequefa capitalizacion USA estilo valor y ventas en renta variable global estilo calidad y oro.
c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del -1,52%
frente al -1,26%% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el tercer trimestre el patrimonio ha subido un 5,28% y el nUmero de participes ha caido un 0,97%. Durante el trimestre
la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -1,26% y ha soportado unos gastos de 0,26% sobre el patrimonio medio
de los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.

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

Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se han realizado ventas en Amundi Global World e iShares MSCI World Quality. También ajustes menores en SPDR US
Small Cap Value y Invesco Physical Gold.

Las tres posiciones que mas han aportado:

Simplify Interest Rate Hedge +32,04%

Xetra Gold +4,95%

ETF Physical Swiss Gold +4,70%

Las tres que méas han detraido:

SPDR Small Cap Value Europe -20,31%

HSBC MSCI World -12,71%

Bono Aleméan 2037 -21,49%

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este célculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 78,80% y ha sido generado por la inversion en otras IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
politicas de gestién de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
Al final del trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC/ETF es de un 80,3%.

HSBC MSCI WORLD UCITS ETF - 6,73%

AMUNDI VOLATILITY WORLD ETF - 6,65%

AMUNDI PRIME GLOBAL ETF - 8,63%

La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0%.

En la IIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
que una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La volatilidad del fondo
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en el periodo ha sido del 8,66% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a
un afio ha sido de 1,15%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una
medida que asume que el pasado se repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de
confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento
determinado. El VaR histérico al final del periodo del fondo ha sido del 6%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesion a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.1.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climatico y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-vl_MARZO-2021.pdf)

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcion de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestidn tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El modelo parte de una combinacién de acciones, renta fija, mercado inmobiliario, exposicién a materias primas y
coberturas. Cada uno de estos activos se ve estructuralmente favorecido por distintas combinaciones de
crecimiento/recesion e inflacion/deflacion por lo que esperamos que sea cual sea el escenario econémico a medio plazo al
menos parte de nuestra cartera tendera a verse favorecida por este.

La cartera se divide también en dos subcarteras que, basandose ambas en la asignacién de activos anterior, se gestionan
con diferentes reglas. Nuestra subcartera buy & hold permite que mantengamos exposicién estratégica a todos los activos
de la cartera y esperamos que mantenga nuestro perfil de riesgo controlado en todo tipo de entornos de mercado. En caso
de que los mercados en los que invertimos tuvieran comportamiento volatil y lateral es posible que obtengamos ademas
algo de rentabilidad extra gracias a nuestras reglas de rebalanceo de posiciones.

Nuestra subcartera trend sigue las tendencias de precios de nuestros activos sesgando la cartera hacia aquellos que
muestran mejor comportamiento en precios y alejdndonos de los que muestran sefiales de debilidad. De mantenerse las
tendencias actuales seguiriamos con una exposicion reducida a renta variable, sobre expuestos a oro y activos

s : drs : el B ol .
UTICTISIVUS, 'y diCjdUUsS UTT STLLUT o UTTariu.

10. Detalle de inversiones financieras

. ) . : - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0001102481 - RENTA|BUNDESREPUB. DEUTSCH|2050-08-15 EUR 64 0,46 73 0,56
DE0001135226 - RFIJAIBUNDESREPUBLIK D|4.75|2034-07-04 EUR 335 2,43 356 2,71
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0001135275 - RENTA|BUNDESREPUB. DEUTSCH|4,000|2037-01 EUR 586 4,24 626 4,77
DE0001102572 - RENTA|BUNDESREPUB. DEUTSCH|2052-08-15 EUR 157 1,14 180 1,37
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 1.143 8,27 1.235 9,41
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.143 8,27 1.235 9,41
TOTAL RENTA FIJA 1.143 8,27 1.235 9,41
CA9628791027 - ACCIONES|WHEATON PRECIOUS METALS CORP(WP UsD 125 0,91 104 0,79
CAB80013R2063 - ACCIONES|SANDSTORM GOLD LTD UsD 118 0,86 127 0,97
US7802871084 - ACCIONES|ROYAL GOLD, INC. UsD 119 0,86 127 0,97
CA68827L1013 - ACCIONES|OSISKO GOLD ROYALTIE UsD 137 0,99 127 0,97
CA57776F4050 - ACCIONES|MAVERIX METALS INC UsD 22 0,16 27 0,21
CA3518581051 - ACCIONES|FRANCO NEVADA CORP CAD 132 0,96 108 0,83
TOTAL RV COTIZADA 654 4,74 621 4,74
TOTAL RENTA VARIABLE 654 4,74 621 4,74
IEO0BL25JL35 - FONDOS|XTRACKERS MSCI WORLD EUR 615 4,45 608 4,64
IEO0B8FHGS14 - FONDOS|ISHARES EDGE MSCI WO EUR 432 3,13 337 2,56
US9229085538 - PARTICIPACIONES|VANGUARD REIT (USD) ETF UsD 297 2,15 316 2,40
US1320618622 - PARTICIPACIONES|CAMBRIA TAIL RISK ETF(TA UsD 334 2,42 326 2,49
DEOOOAO0S9GBO - FONDOS|DEUTSCHE BOERSE COMM EUR 1.153 8,34 1.167 8,89
IEO0BL25JN58 - FONDOS|XTRACKERS MSCI WORLD EUR 757 5,48 748 5,70
IEOOBSPLC298 - FONDOS|SPDR MSCI EUROPE SMA EUR 644 4,66 578 4,40
IEO0BSPLC413 - PARTICIPACIONES|SPDR USA S/C VALUE(ZPRV EUR 600 4,35 598 4,56
LU1650491282 - PARTICIPACIONES|LYXOR CORE EUR GOVTMENT( EUR 468 3,39 493 3,76
IE00B579F325 - FONDOS|SOURCE COMMODITY MAR EUR 259 1,88 474 3,61
IEO0B4X9L533 - PARTICIPACIONES|HSBC MSCI WORLD UCITS ET EUR 930 6,73 601 4,58
IEO0BL25JP72 - PARTICIPACIONES|X MSCI WORLD MOMENTUM(XD EUR 630 4,56 618 4,71
DEOOOA1DCTL3 - PARTICIPACIONES|ETFS PHYSICAL SWISS GOLD EUR 882 6,38 893 6,81
US9220426764 - PARTICIPACIONES|VANGUARD GLBL ES US REAL UsD 319 2,31 346 2,63
LU1931974692 - FONDOS|AMUNDI PRIME GLOBAL EUR 1.192 8,63 682 5,20
IEOOBFYOGT14 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI WORLD ACC(SPPW. EUR 414 2,99 406 3,09
LU0557872479 - PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS ABSOLUTE EUR 918 6,64
US82889N8552 - FONDOS|SIMPLIFY INTEREST RA USD 311 2,25 241 1,83
TOTAL IIC 11.156 80,74 9.432 71,86
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.952 93,75 11.288 86,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.952 93,75 11.288 86,01

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

Sin informacién

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

Sin informacion
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