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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional
Perfil de Riesgo: 4/7

Descripcion general




Politica de inversion: Este fondo puede no ser adecuado para inversores que prevean retirar su dinero en un plazo inferior
a 2-3 afos.

Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales ( art. 8 Reglamento (UE) 2019/2088).

El fondo aplicaré criterios de inversion socialmente responsable: Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ASG).
El fondo invertird mayoritariamente en instrumentos que cumplan con dichos criterios.

El fondo invertira entre 20%-50% en activos de renta variable de paises de la OCDE y emergentes de cualquier
capitalizacion y sector. El resto de la exposicion se invertira en activos de renta fija pablica y privada (incluyendo depdsitos
e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos). La renta fija sera de emisiones de calidad crediticia media
y alta y, hasta el 25% de la exposicion total, de emisiones con calidad crediticia baja (inferior a BBB-).

La duracion media de la cartera de renta fija sera de 3 a 5 afios. La inversidn en acciones de baja capitalizaciéon y en
activos de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

Las inversiones en renta variable emitida por entidades radicadas fuera del area euro mas la exposicion al riesgo divisa
podran alcanzar el 100%. El fondo se gestionara de forma que no supere el nivel de riesgo establecido en el folleto.

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 0,35 0,29 0,71 4,90
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,19 -0,52 -0,42 -0,52

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

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

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
16.110.104, | 16.571.115,
CLASE A 51 98 5.759,00 5.888,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
3.000.000,0
CLASE B 0,00 0,00 0,00 0,00 EUR 0,00 0,00 NO
0 Euros
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 168.907 208.376 59.248 80.153
CLASE B EUR 0 0 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

Diciembre 2020

Diciembre 2019

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021
CLASE A EUR 10,4846 12,1035 11,3051 11,5606
CLASE B EUR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

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

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

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

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. ) célculo

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

CLASE A | al fondo 0,33 0,33 0,97 0,97 patrimonio 0,01 0,04 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

o . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -13,38 -2,02 -7,25 -4,68

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,97 26-08-2022 -1,39 24-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,82 28-07-2022 1,18 25-02-2022

(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 s : : . - - - -
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 7,56 6,64 7,75 8,21
Ibex-35 20,53 16,65 19,48 24,95
Letra Tesoro 1 afio 0,87 1,15 0,85 0,43
INDICE DB
7,61 7,53 8,70 6,47
MODERADO
VaR histérico del
L 5,23 5,23 4,27 3,30
valor liquidativo(iii)

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

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



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,06 0,35 0,35 0,36 0,39 1,59 0,28 0,31 0,31

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 03 de Diciembre de 2021 "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de
este informe"



A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » o
) o afiot Ultimo . . . » " - o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC

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

% Fecha % Fecha % Fecha

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

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo
Ibex-35
Letra Tesoro 1 afio

INDICE DB

MODERADO

VaR histérico del

valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.




Acumulad Trimestral Anual

Gastos (% s/ N —
o afiot Ultimo

patrimonio medio) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Ratio total de gastos
(iv)

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 03 de Diciembre de 2021 "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de
este informe"

B) Comparativa

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

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . )
Trimestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 244.958 6.934 -2
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 356.035 7.242 -2
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 5.658 202 -3
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 606.651 14.378 -1,90
] ]

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 152.848 90,49 159.810 90,12
* Cartera interior 525 0,31 528 0,30
* Cartera exterior 152.237 90,13 159.194 89,78
* Intereses de la cartera de inversion 86 0,05 88 0,05
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 11.913 7,05 16.892 9,53
(+/-) RESTO 4.146 2,45 621 0,35
TOTAL PATRIMONIO 168.907 100,00 % 177.323 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 177.323 199.849 208.376
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -2,79 -4,42 -6,38 -40,16
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,90 -7,49 -14,41 -75,87
(+) Rendimientos de gestion -1,55 -7,11 -13,33 -79,25
+ Intereses 0,05 0,01 0,04 664,06
+ Dividendos 0,17 0,36 0,63 -55,79
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,86 -1,77 -4,19 -53,93
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,43 -1,99 -4,02 -79,64
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,19 0,92 1,22 -80,31
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,66 -4,64 -7,00 -86,45
+ Oftros resultados -0,01 0,00 -0,01 277,25
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,35 -0,38 -1,08 -13,92
- Comision de gestion -0,33 -0,32 -0,97 -4,15
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,04 -4,03
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 239,70
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -11,69
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,05 -0,07 -83,93
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,00
168.907

0,00
0,00
177.323

0,00
0,00
168.907

0,00
0,00

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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL RV COTIZADA

525

0,31

528

0,30

TOTAL RENTA VARIABLE

525

0,31

528

0,30

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

525

0,31

528

0,30

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

59.376

35,15

57.424

32,38

TOTAL RENTA FIJA

59.376

35,15

57.424

32,38

TOTAL RV COTIZADA

45.267

26,80

46.055

25,97

TOTAL RENTA VARIABLE

45.267

26,80

46.055

25,97

TOTAL IIC

47.742

28,27

55.620

31,37

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

152.385

90,22

159.098

89,72

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

152.910

90,53

159.626

90,02

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

Los productos estructurados suponen un 0,92% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

total

#2777 % AcclonEs
#3175 % BONOS
26,85 % FONDOS DE INVERSION
7.22 % LIQUIDEZ
431 % OBLIGACIONES

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

de EUR)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Venta
Futuro|BUNDESR
BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 0% 15/08/2031 EPUB 8.875 Inversion
DEUTSCHLAND
0% 15/08/2031
Total subyacente renta fija 8875
Venta Futuro|DJ o,
DJ EURO STOXX 8.343 Inversion
EURO STOXX|10]
Venta Futuro|S&P o,
S&P 500 (USD) 606 Inversion
500 (USD)|50|
Total subyacente renta variable 8949
Compra
Futuro|EUR/USD
EUR/USD SPOT (SUBYACENTE) SPOT 9.690 Inversion
(SUBYACENTE)|1
25000|
Total subyacente tipo de cambio 9690
TOTAL OBLIGACIONES 27513

4. Hechos relevantes

S|

NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos
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SI NO

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

XX | XX

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX | XX

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

f) El nuevo depositario pasa de ser BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, Sucursal en Espafia en sustitucion por BNP
PARIBAS S.A., Sucursal en Espafia, ambas entidades depositarias pertenecientes al mismo grupo que se han fusionado
el pasado 1 de octubre, siendo absorbida la primera por la segunda en dicha fecha efectiva, y transmitiéndose en bloque
por sucesién universal todos los activos (inclusive medios y recursos técnicos) y pasivos.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 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

a)Participaciones Significativas

El fondo no tiene participaciones significativas.

f) Se han adquirido valores de RF por valor de 4.707.647,50 EUR durante el trimeste en el que BNP han sido
contrapartida.

h)Operaciones Vinculadas:

La Gestora puede realizar por cuenta de la Instituciéon operaciones vinculadas, previstas en el articulo 99 del RIIC. La
gestora cuenta con un procedimiento de control recogido en su Reglamento Interno.
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8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El tercer trimestre fue un trimestre muy volatil para los mercados financieros, con un conjunto asombrosamente amplio de
descensos en todas las principales clases de activos. Los movimientos se produjeron a medida que crecia la preocupacion
en los inversores por una recesion, gracias a una combinacién de la vision de politica restrictiva de los bancos centrales,
importantes interrupciones en el suministro de energia de Europa y algunas turbulencias de mercado derivadas del
anuncio de la politica fiscal del gobierno del Reino Unido a finales de septiembre. A la luz de eso, los principales indices
bursatiles mundiales perdieron terreno por tercer trimestre consecutivo, que es la primera vez que sucede desde la crisis
financiera crisis. Y durante el trimestre en su conjunto, solo 1 activo no monetario de los 38 que normalmente seguimos
logré publicar un retorno positivo.

En términos de la narrativa del trimestre, en realidad comenzé bastante bien en muchos aspectos, con los activos de
riesgo registrando un repunte decente. De hecho, el S&amp;P 500 subi6 casi un 14% en términos de rendimiento total
durante julio y principios de agosto hasta su punto maximo. Eso fue apoyado por la creencia en una narrativa de "inflacion
méaxima", lo que sugirié que habiamos visto lo peor de rapidos aumentos de precios y, por lo tanto, la Fed podria girar
hacia recortes de tipos a medida que entrasemos en 2023. Esta narrativa fue apoyada por una interpretacion moderada de
la reunion del mes de julio. Reunion del FOMC, con inversores aferrandose a los comentarios del presidente de la Fed,
Powell, de que a medida que ¢la politica monetaria se endurece ain mas, probablemente sera apropiado frenar el ritmo
de aumentog,. Y luego hubo un nuevo impulso después de la lectura del IPC de EE. UU. Ya que en Julio fue mucho mas
bajo de lo esperado, mostrando una caida mensual en los precios por primera vez desde mayo de 2020.

Pero a mediados de agosto esa opinion habia comenzado a cambiar. Varios oradores de la Fed fueron rechazando la
interpretacion mas moderada de los mercados, que culmind en un discurso muy agresivo del presidente Powell en el
simposio de Jackson Hole. Sin usar términos ambiguos, dijo que volver a la estabilidad de precios "probablemente
requiera mantener una postura politica restrictiva durante algin tiempog¢,, y una la lectura de la inflacién de agosto peor de
la esperada debilito las esperanzas restantes de que la Fed pudiese estar a punto de ralentizar su ritmo de subidas de
tipos. Luego, la Fed sigui6 adelante con esta retdrica de linea dura, entregando una tercera alza de tipos consecutiva de
75 pb en su reunién de septiembre. Ademas, la mediana indico que los miembros estaban a favor de una subida adicional
de 125bps este afio en las dos reuniones restantes, con los tipos de los Fondos Federales todavia en 4.6% para fines de
2023.

En el BCE fue una historia similar, aunque desde un punto de partida diferente. Cuando Q3 comenzd, se esperaba que el
BCE comenzase su ciclo de ajuste en julio con una subida de 25pb, en linea con su guia de avance de la reunién de junio.
Sin embargo, con la inflacién aumentando a récords nuevos, fueron en contra de su guia para subir 50 pb en julio, y sigui6d
con un movimiento aun mayor de 75 pb en septiembre. Mientras tanto, la inflacion no ha dado sefiales de disminuir aun,
con la estimacion flash para septiembre aumentando a +10.0%.

En muchos aspectos, lo que mas alarmé a los mercados durante el trimestre (y septiembre en particular) fue cémo los
bancos centrales se volvieron mas explicitos acerca de su disposicion a mantener la politica monetaria en territorio
restrictivo, incluso si el crecimiento fuera lento. Por ejemplo, Las ultimas proyecciones del FOMC en la reunién de
septiembre mostraron que los politicos estaban dispuestos a mantener los tipos en territorio restrictivo incluso si eso
significaba un aumento notable en el desempleo, con el consenso de mercado esperando que el desempleo aumente del
3,8 % a finales de 2022 al 4,4 % a finales de 2023. Con estas expectativas crecientes acerca de una La recesion
estadounidense, provoco la caida de los activos de riesgo, y el S&amp;P 500 cay6 mas de -12% entre el 12 de septiembre
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(el dia anterior al informe del IPC de agosto mas alto de lo esperado salid) y fin de mes. Mientras tanto, los rendimientos
de los bonos del Tesoro a 10 afios se movieron por encima del 4% en mercado por primera vez desde 2010.

En Europa, una razoén clave detras de la alta inflacion ha sido el shock energético masivo que ha tenido lugar. Esto se
aceleré aun mas durante el tercer trimestre, con los futuros de gas natural al alza,+30,6% durante el trimestre para cerrar
en 189 EUR por megavatio-hora, impulsado en parte por la suspension del gasoducto Nord Stream a Europa. Los
gobiernos se han movido para intervenir en todo el continente y hacer frente a la cuestion, con Alemania anunciando que
emitird deuda por 200.000 millones de euros para limitar los precios del gas, mientras que el Reino Unido El gobierno ha
presentado una garantia de precio de energia que significara un precio promedio de la energia durante el proximo afio.
Hablando del Reino Unido, hubo una gran agitacion en el mercado después de la presentacion del mini-presupuesto del
gobierno a fines de septiembre, donde anuncié el mayor programa de recortes de impuestos en medio siglo, que se
financiara con nuevos préstamos. La Libra esterlina cay6 tras del anuncio, alcanzando un minimo intradiario histérico
frente al USD dolar de USD1,035, lo que lleva sus pérdidas en el conjunto del trimestre a -8,3%. Siendo el peor
rendimiento trimestral de la libra esterlina frente al délar estadounidense desde el cuarto trimestre de 2008, en el apogeo
de la crisis financiera. Mientras tanto, los Bonos del tesoro Reino Unido perdieron mucho terreno también, con una
disminucion del -14,0% durante el trimestre que llevé su disminucién YTD a -26,6%.

En resumen, el tema del tercer trimestre fue similar en muchos aspectos a lo que sucedié en el primer trimestre y en el
segundo: los inversores siguen preocupados por la alta inflacion, nuevas subidas de tipos y bajo crecimiento, lo que lleva a
una caida generalizada en acciones, crédito y soberano bonos, junto con nuevas subidas para el délar estadounidense

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Por el lado de la renta fija, se ha mantenido el posicionamiento de duracién baja adoptado desde principio de afio. Si bien
durante el trimestre se ha reducido la exposicién a High yield vendiendo el ETF Ishares Eur HY corp a la mitad y se ha
eliminado la exposicion a renta fija emergente, por el potencial entorno adverso debido a la fortaleza del USD. Vendiendo
la posicion en L&amp;G ESG EM corp bond. Mientras se aumentd la exposicion de deuda soberana a través de la compra
del Tesoro americano y el ETF Ishares Eur govt bond 3-5 y crédito de calidad en euros a través del ETF Ishares eur corp
bond ESG.

En renta variable hemos incrementado la infra ponderacién en Europa con la que habiamos comenzado el trimestre.
Reduciendo la exposicién a renta variable europea mediante la venta de futuros en agosto, aunque a finales de
septiembre se redujo un poco esta infraponderacion al acercarse los indices a sus minimos del afio. Ademas, se ha
mantenido la cobertura que teniamos mediante la venta de puts del Eurostoxx hasta septiembre 2022 a nivel 3350.
Durante el semestre actual se ha mantenido la politica de inversién con foco en criterios ESG a la hora de adoptar nuevas
decisiones de inversion.

c) indice de referencia.

35.0%( 28.57% EUROSTOXX 50 TOTAL RETURN + 71.43% MSCI ACWI NET EUR (M7WD)) + 65.0%( 61.54% IBOXX
EURO CORP OVERALL TR (QW5A) + 7.69% INDICE BARCLAYS OVERNIGHT EUR CASH

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

El patrimonio del fondo de la clase A ha disminuido en el periodo segun puede verse en el apartado 2.1 del presente
informe.

El nimero de participes del fondo de la clase A ha disminuido en el periodo segun puede verse en el apartado 2.1 del
presente informe.

Como consecuencia de esta gestion el fondo ha obtenido una rentabilidad en el trimestre del -2.02%, frente a su indice de
referencia que se movié un -2.12%.

Durante el periodo considerado, el fondo incurrié en unos gastos indirectos del 0.02% para sumar un total de 0.35% de
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gastos sobre el patrimonio.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

En el cuadro de Comparativa puede verse el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media de
los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Ante este entorno, el fondo comenzé el trimestre con una posicién de inversion en renta variable del 32.85% y lo finaliz6 el
semestre con un 32.39%.

La reduccién en renta variable ha sido reduciendo la exposicion a renta variable europea, mediante la venta de futuros de
Eurostoxx 50.

En el &mbito de la renta fija, se ha reducido la posicion en High yield y deuda emergente, incrementando la posicion en
deuda soberana, para capear el incremento de diferenciales de crédito. Manteniendo una baja duracion en toda la cartera
de renta fija.

El fondo invierte en otras lICs(Incluyendo ETFs)gestionadas por las siguientes Gestoras:, Blackrock ( Ishares), X-trackers(
DWS) y UBS.

b) Operativa de préstamo de valores.

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Se mantienen en cartera posiciones en instrumentos derivados que cotizan en mercados organizados, con el fin de
aprovechar las oportunidades derivadas del enorme dinamismo de los flujos de capitales.

Se han realizado durante el trimestre operaciones de compraventa de futuros sobre i¢ndices de renta variable y divisas
para ajustar los niveles de exposicion a nuestro objetivo de asset allocation. En concreto hemos realizado operaciones
sobre el futuro del Eurostoxx 50, y euro/délar.

Por otro lado, se han comprado futuros del Bund para ajustar la duracion de las carteras de renta fija.

d) Otra informacion sobre inversiones.

Durante el periodo se ha incumplido el limite de duracion establecido en 3-5 afios de manera temporal.
A fecha del informe la IIC no tenia inversiones dudosas, morosas o en litigio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En el acumulado del trimestre la volatilidad del valor liquidativo del fondo para la clase A ha estado alrededor del 6.64,
volatilidad inferior a la de su benchmark 7.53 como puede verse en el cuadro de medidas de riesgo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la cartera del fondo éste se ha
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acogido de forma general a la opcion por defecto establecida en la convocatoria de la junta. En aquellos supuestos en los
que no se siga esta regla se informara a los participes en los correspondientes informes periddicos. No obstante, dichos
derechos se han ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

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 gestor de la Sociedad recibe informes de entidades internacionales relevantes para la gestion de la Sociedad y
relacionados con su politica de inversién, en base a criterios que incluyen entre otros la calidad del andlisis, su relevancia,
la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han sucedido en
los mercados y que pueden afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacion y el acceso a los modelos de valoracion
usados por los analistas.

El fondo no soporta gastos de andlisis por las inversiones realizadas. Dichos gastos son soportados por la DB WM SGIIC.
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propésito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Las presiones inflacionistas, los discursos de endurecimiento de las politicas monetarias por parte de los bancos centrales,
las dudas sobre el sistema energético europeo y los signos de desaceleracion econdémica tanto en Estados Unidos como
Europa estan creando un mercado bajista que ha afectado a la mayoria de los activos financieros. Circunstancias, todas
ellas, que han marco el devenir de los 3 primeros trimestres del afio.

A pesar de las fuertes correcciones sufridas en los principales activos financieros, la incertidumbre reinante y la esperada
volatilidad en este trimestre nos hace mantener un posicionamiento prudente, recalcando la importancia de mantener una

" L. e ! L ! ! (- Lo " lal .
Lartcia utversfittadaua' y 11U Saii ST UT ITieTLauyu utT TuUTTTTa CUTTIPIC LA PJdid TTU PETUTT PJUSIUICS TCLUPTTAUIUTITS.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0144580Y14 - Acciones|IBERDROLA SA EUR 525 0,31 528 0,30
TOTAL RV COTIZADA 525 0,31 528 0,30
TOTAL RENTA VARIABLE 525 0,31 528 0,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 525 0,31 528 0,30
DE0001102382 - Bonos|DEUTSCHLAND REPUBLICJ|1,000|2025-08-15 EUR 0 0,00 2.941 1,66
BE0000334434 - Bonos|BELGIUM KINGDOM|0,800|2025-06-22 EUR 2.826 1,67 2.883 1,63
FR0013415627 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000|2025-03-25 EUR 2775 1,64 2.830 1,60
ATO000ALFAPS - Bonos|REPUBLIC OF AUSTRIA|1,200|2025-10-20 EUR 5.685 3,37 2.945 1,66
NL0011220108 - Bonos|NETHERLANDS GOVERNME|0,250|2025-07-15 EUR 2.780 1,65 2.854 161
US91282CED92 - Bonos|US TREASURY N/B|0,875|2025-03-15 uUsb 3.682 2,18 1.843 1,04
US91282CEW?73 - Bonos|US TREASURY N/B|1,625/2027-06-30 USD 1.787 1,06 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 19.535 11,57 16.297 9,19
FR0011486067 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|1,750|2023-05-25 EUR 2.961 1,75 2.975 1,68
DE0001102309 - Bonos|DEUTSCHLAND REPUBLIC]|1,500]2023-02-15 EUR 2.442 1,45 2.444 1,38
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 5.403 3,20 5.419 3,06
XS2101349723 - Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA|0,500[2027-01-14 EUR 1.795 1,06 1.859 1,05
XS$2016228087 - Bonos|CARLSBERG B|0,875|2029-04-01 EUR 1.656 0,98 1.713 0,97
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2066706909 - Bonos|ENEL SPA|0,375|2027-03-17 EUR 1.688 1,00 1.772 1,00
XS2197348324 - Bonos|TAKEDA PHARMACEUTICA|0,750]2027-05-09 EUR 1.767 1,05 1.817 1,02
XS2193669657 - Bonos|AMCOR UK FINANCE PLC|1,125|2027-04-23 EUR 1.711 1,01 1.799 1,01
XS2244941063 - Bonos|IBERDROLA INTERNACIO|1,874|2048-04-28 EUR 1.538 0,91 1.580 0,89
X$2265371042 - Bonos|MACQUARIE BANK LTD|0,350|2028-03-03 EUR 1.602 0,95 1.658 0,94
FR0014001168 - Bonos|BANQUE FED CRED MUTUJ0,250|2028-07-19 EUR 1.577 0,93 1.653 0,93
XS2304340263 - Bonos|EQUINIX INC|0,250|2027-01-15 EUR 1.800 1,07 1.851 1,04
XS1440976535 - Bonos|MOLSON COORS BEVERAG|1,250|2024-04-15 EUR 1.919 1,14 1.968 1,11
XS2327299298 - Bonos|LSEG NETHERLANDS BV|0,250|2028-02-06 EUR 1.654 0,98 1.737 0,98
FR0014003B55 - Bonos|ORANGE SA|1,375|2029-02-11 EUR 1.633 0,97 1.627 0,92
XS2035620710 - Bonos|REPSOL INTL FINANCE|0,250|2027-05-02 EUR 1.734 1,03 1.798 1,01
XS1637863546 - Bonos|BP CAPITAL MARKETS P|1,637]|2029-03-26 EUR 1.809 1,07 1.916 1,08
X$2360853332 - Obligaciones|PROSUS NV/|1,288|2029-04-13 EUR 1.415 0,84 1.483 0,84
XS2356311139 - Bonos|AIA GROUP LTD|0,880|2032-09-09 EUR 1.543 0,91 1.644 0,93
DEO00A289QRS - Bonos|DAIMLER AG|0,750/2030-09-10 EUR 1.617 0,96 1.682 0,95
XS1613121422 - Bonos|ABB LTD|0,750[2024-02-16 EUR 2.025 1,20 2.068 1,17
XS2102360315 - Bonos|STANDARD CHARTERED P|0,850[2027-01-27 EUR 1.786 1,06 1.875 1,06
XS1614416193 - Bonos|BNP PARIBAS SA|1,500|2025-11-17 EUR 2.167 1,28 2.209 1,25
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 34.438 20,39 35.709 20,14
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 59.376 35,15 57.424 32,38
TOTAL RENTA FIJA 59.376 35,15 57.424 32,38
US6541061031 - Acciones|NIKE UsD 463 0,27 532 0,30
CH0012032048 - Acciones|ROCHE HOLDING AG CHF 503 0,30 478 0,27
CH0013841017 - Acciones|LONZA GROUP AG CHF 413 0,24 416 0,23
DE0005190003 - Acciones|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG EUR 265 0,16 278 0,16
DE0006231004 - Acciones|INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 490 0,29 498 0,28
DE0006599905 - Acciones|MERCK KGAA EUR 493 0,29 476 0,27
DE0007164600 - Acciones|SAP SE EUR 877 0,52 906 0,51
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR 1.125 0,67 1.266 0,71
FR0000120073 - Acciones|AIR LIQUIDE SA EUR 602 0,36 657 0,37
FR0000120271 - Acciones|TOTALENERGIES SE EUR 1.077 0,64 1.124 0,63
FR0000120628 - Acciones|AXA SA EUR 1.060 0,63 1.022 0,58
FR0000121014 - Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT EUR 1.842 1,09 1.755 0,99
FR0000121972 - Acciones|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 804 0,48 776 0,44
FR0000125007 - Acciones|CIE DE SAINT-GOBAIN EUR 267 0,16 295 0,17
FR0000125338 - Acciones| CAPGEMINI SE EUR 350 0,21 346 0,19
FR0000125486 - Acciones|VINCI SA EUR 526 0,31 537 0,30
FR0000127771 - Acciones|VIVENDI SE EUR 177 0,11 216 0,12
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS SA EUR 1.031 0,61 1.072 0,60
1E0001827041 - Acciones|CRH PLC EUR 737 0,44 736 0,41
NL0000226223 - Acciones|STMICROELECTRONICS NV EUR 430 0,25 400 0,23
NL0011821202 - Acciones|ING GROEP NV EUR 478 0,28 509 0,29
IEO0B4BNMY34 - Acciones|ACCENTURE LTD UsD 913 0,54 921 0,52
DE0005810055 - Acciones| DEUTSCHE BOERSE AG EUR 411 0,24 390 0,22
US5745991068 - Acciones|MASCO CORP UsD 498 0,29 505 0,28
FR0000120321 - Acciones|L'OREAL SA EUR 707 0,42 705 0,40
DE0007100000 - Acciones|DAIMLER AG EUR 876 0,52 941 0,53
US0382221051 - Acciones|APPLIED MATERIALS INC UsD 547 0,32 568 0,32
IEO0B1RR8406 - Acciones|SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 441 0,26 482 0,27
USB88160R1014 - Acciones|TESLA MORORS INC UsD 735 0,43 581 0,33
US0378331005 - Acciones|APPLE INC UsD 1.146 0,68 1.060 0,60
NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR 1.592 0,94 1.674 0,94
US57636Q1040 - Acciones|MASTERCARD INC UsD 594 0,35 616 0,35
DE0005552004 - Acciones|DEUTSCHE POST AG EUR 699 0,41 803 0,45
US4370761029 - Acciones|HOME DEPOT INC/THE UsD 1.142 0,68 1.061 0,60
US79466L3024 - Acciones|SALESFORCE.COM INC UsD 610 0,36 655 0,37
US7445731067 - Acciones|PUBLIC SERVICE ENTERPRISE UsD 0 0,00 557 0,31
FR0000051807 - Acciones|TELEPERFORMANCE EUR 594 0,35 668 0,38
US0311621009 - Acciones|AMGEN INC UsD 845 0,50 852 0,48
US81762P1021 - Acciones|[NOW US EQUITY UsD 430 0,25 506 0,29
IE00BZ12WP82 - Acciones|LINDE PLC EUR 1.321 0,78 1.296 0,73
US1255231003 - Acciones|CIGNA CORP UsD 1.075 0,64 955 0,54
US65339F1012 - Acciones|NEXTERA UsD 699 0,41 646 0,36
1T0005366767 - Acciones|NEXI SPA EUR 104 0,06 99 0,06
FR0006174348 - Acciones|BUREAU VERITAS SA EUR 281 0,17 299 0,17
US43300A2033 - Acciones|HILTON WORLDWIDE HOLDINGS INC UsD 575 0,34 0 0,00
US60871R2094 - Acciones|MOLSON COORS BEVERAGE UsD 562 0,33 597 0,34
NL00150001Y2 - Acciones|UNIVERSAL MUSIC GROUP NV EUR 286 0,17 284 0,16
US7607591002 - Acciones|REPUBLIC SERVICES INC UsD 917 0,54 825 0,47
US05722G1004 - Acciones|BAKER HUGHES CO UsD 576 0,34 742 0,42
US88087E1001 - Acciones|TERMINIX GLOBAL HOLDINGS INC UsD 510 0,30 506 0,29
US0258161092 - Acciones|AMERICAN EXPRESS UsD 0 0,00 472 0,27
US6153691059 - Acciones|MOODY'S CORP UsD 559 0,33 585 0,33
DEOOOENAG999 - Acciones|E.ON SE EUR 237 0,14 240 0,14

16




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
1T0003128367 - Acciones|ENEL SPA EUR 453 0,27 560 0,32
US5949181045 - Acciones|MICROSOFT CORP UsD 2.735 1,62 2.820 1,59
US7443201022 - Acciones|PRUDENTIAL FINANCIAL INC UsD 666 0,39 694 0,39
US6174464486 - Acciones]MORGAN STANLEY UsD 429 0,25 386 0,22
US1264081035 - Acciones|CSX UsD 852 0,50 870 0,49
US1912161007 - Acciones| COCA-COLA UsD 1.065 0,63 1.118 0,63
US1101221083 - Acciones|BRISTOL MYERS SQUIBB CO UsD 1.100 0,65 1.115 0,63
US6934751057 - Acciones|PNC FINANCIAL SERVICES GROUP | UsD 712 0,42 703 0,40
US2546871060 - Acciones|WALT DISNEY CO/THE UsD 794 0,47 743 0,42
US92826C8394 - Acciones|VISA INC UsD 663 0,39 687 0,39
US67066G1040 - Acciones|NVIDIA CORPORATION UsD 487 0,29 568 0,32
US7185461040 - Acciones|PHILLIPS 66 UsD 532 0,32 0 0,00
DEOOOALIEWWWO - Acciones|ADIDAS AG EUR 285 0,17 404 0,23
TOTAL RV COTIZADA 45.267 26,80 46.055 25,97
TOTAL RENTA VARIABLE 45.267 26,80 46.055 25,97
IEO0B3YCGJ38 - Participaciones| SOURCE S&P 500 UCITS ETF UsD 0 0,00 5.577 3,15
LU0231477265 - Participaciones| ABERDEEN STANDARD SICAV | - AS UsD 0 0,00 3.567 2,01
IEO0B53HP851 - Participaciones|ISHARES FTSE 100 UCITS ETF GBP 0 0,00 1.740 0,98
IEQ0BYZTVTS6 - Participaciones|ISHARES EUR CORP BOND ESG UCIT EUR 16.653 9,86 13.183 743
LU0136240974 - Participaciones|UBS ETF-MSCI JAPAN UCITS ETF JPY 0 0,00 1.589 0,90
IEO0BYVJRRI?2 - Participaciones|ISHARES SUST MSCI USA SRI|0,000 UsD 5.813 3,44 0 0,00
IEOOBYVJRP78 - Participaciones|ISHARES MSCI EM SRI UCITS ETF UsD 7.334 4,34 4.184 2,36
IEO0BG36TC12 - Participaciones| XTRACKERS MSCI JAPAN ESG UCITS EUR 1.888 1,12 0 0,00
IEOOBLRPRF8L1 - Participaciones|L&G ESG EM CORP BOND USD ETF UsD 0 0,00 3.907 2,20
LU1191877965 - Participaciones|BGF-EUR HI YLD BD-D2 EUR EUR 0 0,00 3.896 2,20
LU0629460675 - Participaciones|UBS LUX FUND SOLUTIONS - MSCI EUR 646 0,38 0 0,00
IEO0BMP3HN93 - Participaciones|UBS IRL ETF PLC - MSCI UNITED[* GBP 1.551 0,92 0 0,00
IEO0BJK55C48 - Participaciones|ISHARES EUR HIGH YIELD CORP BO EUR 4.403 2,61 0 0,00
IE00B53L3W79 - Participaciones|ISHARES|0,000 EUR 0 0,00 697 0,39
LU0113258742 - Participaciones| SCHRODER ISF EURO CORPORATE EUR 0 0,00 7.513 4,24
IEO0B1FZS681 - Participaciones|GOVT BOND 3-5 EUR 9.454 5,60 9.766 5,51
TOTAL IIC 47.742 28,27 55.620 31,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 152.385 90,22 159.098 89,72
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 152.910 90,53 159.626 90,02

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,92% 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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