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* Patrimonio de la clase * Rentabilidad de la clase de
de participacione participaciones, en el mes:

* Valor liquidativo de la : * Rentabilidad de la clase de -20.28%
icipaci B icipaci el afio:

Informacion sobre el fondo

El objetivo del InRIS CFM Diversified Fund (el "Fondo") es conseguir la revalorizacién del capital a largo plazo a través de estrategias de negociacion que pretenden

obtener rentabilidades con un perfil diferente de las clases de activos tradicionales, como las acciones y los bonos. El Asesor de Inversiones tiene libertad para

determinar como se invierten los activos del Fondo dentro de los limites de la politica de inversion y empleara (generalmente asignandoles los mismos porcentajes)

cuatro modelos de negociacién sistematica (los modelos "Long-Term Trend Following", "Universal Value",

del Programa Sistemitico Diversificado Institucional de CFM (el "Programa”). El Fondo invertira si

Risk Premia" y "Market Neutral Equity") que forman parte

1te en instr financieros derivados ("IFD") con

fines de inversion, gestidn eficiente de la cartera y cobertura. El Asesor de Inversiones realizara operaciones con la finalidad principal de invertir en una cartera

diversificada de titulos de renta fija (incluidos bonos y obligaciones emitidos por gobiernos), tipos de interés, divisas, renta variable, indices bursatiles y deuda privada de

todo el mundo. A efectos de cobertura, el Fondo puede utilizar IFD para protegerse frente a las fluctuaciones de los valores relativos de las posiciones de la cartera

como

\cia de las variaci de los tipos de cambio y los tipos de interés de mercado, y para protegerse frente a la exposicion cambiaria entre la moneda de

denominacién de la Clase de Participaciones y la moneda de cuenta del Fondo.

2020
2019
2018
2017
2016
2015 *

Afio Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
-20.28%  0.94% -9.17%  -834%  -249%  -1.13%  -094%  -0.19%  -0.90% 041% - - -
-322%  -0.76%  -0.24%  0.54% -0.42% 1.19% 1.65% 2.87% -2.35%  0.35% -2.95%  -0.62%  -2.36%
-1046% 0.11% -446%  -038%  -0.54%  -2.62%  -2.62%  -0.53%  -249%  0.17% 1.01% -2.16%  3.78%
6.87% -0.69%  3.03% -0.44%  0.13% -023%  -241%  3.18% 2.42% -1.82%  3.06% -0.59% 1.26%

-1.18%  2.78% -0.76%  -032%  -3.61%  0.94% -0.89%  0.85% 0.43% 0.51% -0.76%  -0.63%  0.42%
6.90% 0.94% 2.32% 0.69% -2.22% 1.66% -2.39%  5.60% -224%  347% -0.58% 1.07% -1.28%

* La rentabilidad correspondiente al afio 2015 esta basada en la fecha de lanzamiento del 21 de enero de 2015.
** La rentabilidad mensual esta basada en el dltimo valor liquidativo del mes, calculado por el administrador.
Fuente: STATE STREET FUND SERVICIES IRELAND LIMITIED

3m
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-0.68%  -5.15%  -20.28% -2493% -20.87% -28.34% -22.01%

Rentabilidad media mensual (0.33%) Desviacion tipica anualizada 8.32%
Mediana de rentabilidad mensual (0.38%) Pérdida maxima de valor 31.27%
Rentabilidad anualizada (4.27%) Plazo de recuperacion (meses) ---
Media anualizada (3.94%) Diferencia de Curtosis 3.24
Meijor mes 5.60% Asimetria (0.88)
Peor mes (9.17%) Fuente: Innocap Global Investment Management (Ireland) Ltd.
% meses positivos 43.48% |Anlisis de riesgo / rentabilidad
% meses négativos 56.52%
Media de meses positivos 1.61% Ratio de Sharpe (0.44)
Media de meses négativos (1.79%) Ratio de Sortino (0.43)
Fuente: Innocap Global Investment Management (Ireland) Ltd. Alfa anualizada (3.59%)

Fuente: Innocap Global ; indice de referencia: LIBOR 1 mes

Las rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. El valor de las inversiones puede crecer o disminuir. Le rogamos que consulte la informacion legal al final de este documento.

INnnocap



Rothschild & Co Asset Management|  InRIS CFM Diversified Class NC Euro Rothschild&Co

Asset Management

Comentario sobre la cartera

La rentabilidad de la clase NC Euro de InRIS CFM Diversified fue del 0,41 %en septiembre. El Subfondo ha registrado una rentabilidad acumulada del -20,28 % en el afo.

TRENDS: +0,05 %
El programa Long Term Trend Following terminé sin varia

n. En su mayor parte, la rentabilidad fue negativa o sin cambios entre las clases de activos, con la excepcion de los tipos de interés y las divisas, que registraron rendimientos positivos.

Al cierre del mes, el programa mantenia su posicion larga neta en bonos, tipos de interés a corto plazo y el dolar estadounidense. También conservaba una exposicion larga a los indices de renta variable y de deuda corporativa.

Indices de renta variable y de deuda corporativa
Los mercados de valores mundiales se desplomaron este mes, no se salvé ninguna de las principales bolsas. En cor ia, la exposicion larga neta de la estrategia a los indices de renta variable obtuvo rentabilidades negativas. El indice de

rentabilidad total S&P 500 registrd un descenso del -3,8 %, lastrado pri
y la mayoria de las pérdidas se registraron en la primera semana y media. El desencadenante de la caida fue, al parecer, la excesiva preocupacién de los inversores por las valoraciones extremas y unas perspectivas econémicas mas sombrias. En

1te por la t logia y los sectores relacionados con ella. Como reflejo del d de las acci tecr el indice de rentabilidad total Nasdaq cay6 un 5,7 %

consecuencia, la posicion larga de la estrategia en el mini-Nasdagq tuvo el peor comportamiento del mes. Sin embargo, una posicién corta en el IBEX logré el mejor rendimiento. El indice de referencia espafol tuvo un rendimiento inferior al de sus

homélogos regionales y perdié un 3,6 % (expresado en euros) y se rezagd respecto al Euro Stoxx 600 en casi un 2 %. La exposicion larga neta en los indices de deuda corporativa terminé ligeramente negativa, a la baja junto con el retroceso de la
renta variable.

Tipos de interés

La exposicion larga neta agregada en Bonos logré una contribucién positiva. Los rendimientos de referencia mundiales de la mayoria de las economias del G7 empeoraron a medida que los inversores se pasaban a los activos de renta fija de
calidad en medio del desplome del mercado de valores. Sin embargo, los rendimientos de la curva de EE. UU. oscilaron en un rango cercano en su mayoria, aunque con un ligero aumento de la pendiente. Las posiciones largas en el bono
australiano a 3 afios ofrecieron los resultados mas positivos. Su rendimiento cayé 10 puntos basicos cuando los bonos repuntaron en medio de las crecientes expectativas de politicas monetarias adicionales por parte del Banco Central de
Australia. La exposicion larga al bono italiano a 10 afios también obtuvo buenos resultados. Su rendimiento cayé 31 puntos basicos, lo que supone su mayor descenso mensual desde enero de 2020 y se acerca a su minimo histérico. Los
rendimientos se redujeron debido a las menores expectativas de inflacion y a la disminucién del riesgo de elecciones anticipadas. La posicion corta en el Bund aleman tuvo el peor rendimiento. Los inversores que buscaban valores refugio, en
previsién de un descenso de la inflacién, y los responsables politicos europeos que parecian cada vez mas divididos sobre la respuesta a la crisis llevaron a una caida de los rendimientos del bono alemén a 10 afios hasta el -0,545 %. A fin de mes, el
Bund habia perdido 13 puntos basicos y habia alcanzado el minimo de los Gltimos dos meses. El posicionamiento largo neto en los tipos de interés a corto plazo (STIRS) registré ligeras ganancias, ya que la mayoria de los tipos a corto plazo
mundiales oscilaron en un rango cercano o descendieron ligeramente. La exposicion larga en el Short Sterling a 3 meses fue la mejor parada: el contrato, basado en el tipo LIBOR a tres meses, subié cuando el LIBOR de referencia cayé alrededor
de un 3 %, ya que los operadores contintian descontando un futuro descenso de los tipos de interés.

Divisas

Las divisas fueron ligeramente positivas y la exposicién larga neta del délar en la estrategia se ha beneficiado de que el délar haya ganado casi un 2 % durante el mes, lo que rompe una racha de cinco meses de resultados negativos consecutivos. La
posicion corta en el dolar de Singapur obtuvo los mejores resultados. El délar estadounidense gané algo mas del 0,3 % frente al ddlar de Singapur este mes. Sin embargo, la posicion larga en el franco suizo obtuvo los resultados mas negativos. El

franco cay6 frente a la mayoria de las monedas tras un discurso mas alcista de lo esperado por parte del Banco Nacional Suizo (BNS) durante su Gltima decision, en la que declaré su disposicion a intervenir en el mercado para devaluar la moneda.

El franco termind el mes un 1,9 % a la baja frente al ddlar estadounidense.

SHORT TERM TREND FOLLOWING: +0,02 %
El componente Short-Term Trend obtuvo rendimientos ligeramente positivos. Los bonos fueron los responsables de la mayoria de las ganancias, ya que la exposicion larga a esta clase de activos impulsé los rendimientos gracias a que la deuda
soberana disfruté de una sélida demanda. La exposicion larga al bono estadounidense a 10 afios obtuvo los mejores resultados.

EQUITY MARKET NEUTRAL: +0,82 %
El reciente aumento en el repunte de las acciones

en parte resp ble del apoyo a los mercados de valores de Estados Unidos, titubed. Junto con el desplome de las perspectivas tanto de la economia estadounidense como de la

mundial, los mercados de renta variable internacionales se desplomaron y los sectores defensivos obtuvieron mejores resultados de lo previsto. En EE. UU., el sector de los servicios publicos tuvo el mejor comportamiento y el sector de la
energia fue a la zaga. La cartera Equity Market Neutral registré rentabilidades positivas y los tres grupos principales terminaron sin cambios o con una mejoria. Entre todas las posiciones, el sector tecnolégico tuvo el mejor comportamiento,
favorecido por el sobrerrendimiento de las exposiciones largas en algunos repuntes idiosincrasicos. Por su parte, el sector de la energia obtuvo los peores resultados.

RISK PREMIA: +0,32 %

Universal Carry

La estrategia Universal Carry logré rendimientos positivos y la mayoria de las clases de activos no registraron cambios u obtuvieron una mejor rentabilidad. Al cierre de mes, la estrategia mantiene la posicion larga neta en bonos y la posicion en
los tipos de interés a corto plazo. La estrategia también mantiene su posicion larga neta en los indices de deuda corporativa y de renta variable. Mientras tanto, la posicion en el dolar ha pasado de larga neta a corta neta. La exposicion larga neta a
los bonos de la estrategia tuvo el mejor comportamiento, en particular, la exposicion larga en la curva de Corea, especialmente a 3 afios, ya que los rendimientos de los bonos coreanos cayeron al unisono con la mayoria de las principales
economias desarrolladas. Una posicidn corta en el Buxl, sin embargo, lastré el rendimiento y el bono aleman de 5 afios ya habia perdido 8 puntos basicos al final del mes. Sin embargo, la exposicién larga a los indices de renta variable lastré el

rendimiento general en esta estrategia, debido a la caida de las acciones a escala mundial. La exposicion larga al Hang Seng fue la posicién con peor comportami . El indice se desplomé un 6,8 % en ddlares y algunos componentes clave,
especialmente HSBC Holdings (que cay6 a su minimo de més de una década), frenaron al indice general.

Short Volatility

La estrategia Short Volatility registré rendimientos positivos. Las opciones de cobertura de delta lograron ganancias moderadas en todas las clases de activos. La volatilidad implicita en los mercados de renta variable oscilé en un rango cercano,
salvo un breve repunte durante la primera semana de la caida tecnoldgica. La volatilidad implicita ha seguido siendo elevada, especialmente, en los periodos inmediatamente anterior y posterior a las elecciones de Estados Unidos, ya que la curva
de la volatilidad VIX ha pasado a tener una forma céncava diferenciada. Aunque las opciones con cobertura delta tuvieron un rendimiento moderado en la mayoria de los indices de renta variable, lograron el mejor rendimiento en el Euro Stoxx.
Un patron similar se observé en las divisas. Las opciones con cobertura delta en divisas lograron rendimientos ligeramente positivos y la volatilidad implicita en el dinero a un mes oscilé en un rango cercano en la mayoria de los pares de divisas.
La excepcion fue un ligero repunte a mediados de mes, cuando los inversores buscaron el yen japonés como moneda refugio, con un ligero incremento de la volatilidad implicita en el par yen-ddlar.

UNIVERSAL VALUE: -0,53 %

La estrategia Universal Value terminé en cifras negativas. De cara al nuevo mes, la estrategia mantiene su posicion neta corta en bonos, indices de deuda corporativa y una posicién neta corta en el dolar. Se mantiene la posicidn larga en los tipos
de interés a corto plazo, mientras que la posicién en los indices de la renta variable es ligeramente corta. Esta exposicion corta neta a los indices de renta variable ofrecié resultados positivos en septiembre, a medida que se hundian las acciones
mundiales. La mejor evolucion fue la de una posicidon corta en el mini-Nasdagq, ya que el indice tecnolédgico cayd desde sus maximos recientes. Sin embargo, las mayores pérdidas se registraron en la clase de activos de los tipos de interés. Una
exposicion corta neta en Bonos fue el mayor lastre debido a la subida de los rendimientos mundiales y la posicion corta en el Buxl fue la peor.

Las posiciones y exposiciones estan basadas en la moneda del fondo a 30 de septiembre de 2020.
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56D -23.43%
Fixed Income Futures & LE0L EUR 22.78%
Options 141.91%
CAD -10.33%
PY -4.50%
-18.54%
Equity Futures & Options e 0.0%
25.00% AUD 2.08%
NOK 4.52%
] . 54.73% NZD 453%
Equity Contract for Difference 200 cBP 5.07%
CHF 5.43%
KRW 8.40%
-8.33%
Credit Default Swap Indices SEK 13.48%
9.84%
usp 17.53%
-60% -10% 40% 90% 140% -25% -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20%
Pos. cortas ' Pos. largas Pos. neta
Fuente: Innocap Global Investment Management (Ireland) Ltd. Fuente: Innocap Global Investment Management (Ireland) Ltd.
2.0% Universal Value
1.0%
o 0.05% 0.05% 0.02% 0.82% 0.33% .
0.0% — e Equity Market Neutral
-1.0%
-2.0% -2.46%
-3.0% Trend Following Long
-4.0% Term
-4.88%
-5.0%
-6.0%
-7.0% -7.64%
-8.0% . .
Short Term Trend Risk Premia
-9.0% X . . . " Following
Trend Following Long  Short Term Trend Universal Value  Equity Market Neutral Risk Premia
Term Following
MTD  YTD
Fuente: Capital Fund Management S.A. Fuente: Capital Fund Management S.A.

Las cifras anteriores excluyen las exposiciones en efectivo.

Este documento no tiene naturaleza contractual y ha sido elaborado con una finalidad exclusivamente informativa. No constituye una oferta de venta ni una recomendacioén de inversion. La inversion
en el fondo solo deberia realizarse después de consultar el folleto o el documento de datos fundamentales para el inversor del producto.

Esta publicacién no puede reproducirse o difundirse, ni total ni parcialmente, de ninguna forma y bajo ninguna circunstancia sin el consentimiento previo por escrito de Innocap Global Investment Management (Ireland) Ltd ("Innocap Global™). Esta publicacién es estrictamente confidencial. INRIS
UCITS PLC es una sociedad de inversion de capital variable por compartimentos de responsabilidad limitada y con separacion de responsabilidad entre los distintos subfondos, constituida en Irlanda. Podré consultar toda la informacion sobre su inversion en el folleto y el correspondiente
documento de datos fundamentales para el inversor. Estos documentos se ofrecen en inglés y pueden obtenerse a través de la pagina web www.rothschildandco.com. Innocap Global considera que la informacién contenida en el presente documento es fiable, pero no puede garantizar su exactitud
o exhaustividad. La informacién o los datos obtenidos de terceros se consideran fiables, pero no han sido verificados de forma independiente por Innocap Global. La informacién y las opiniones contenidas en el presente documento tienen una finalidad exclusivamente informativa y estan sujetas a
cambios dependiendo de las condiciones del mercado y la coyuntura general a la que se refieren. Innocap Global no tiene obligacion de revisar o actualizar por ninglin motivo ninguna declaracién contenida en el presente documento. Este informe no constituye una oferta o una invitacién para
formalizar una i6n en una jurisdiccion en la que dicha oferta seria ilegal en virtud de su legislacién. InRis UCITS PLC y sus Fondos no estan disponibles para su venta en EE.UU. o a personas estadounidenses y la informacién sobre los productos de InRis UCITS PLC y sus fondos no debe
ser publicada en EE.UU. Cualquier operacion financiera conlleva diversos riesgos y factores que se deben considerar. Este documento no pretende describir todos los riesgos asociados con las transacciones financieras. Antes de contratar una inversion, se recomienda examinar cuidadosamente
todas las condiciones, evaluar los riesgos y inar si es para sus r y objetivos financieros en todos los aspectos. También le recomendamos que consulte a su asesor financiero, juridico y/o fiscal antes de formalizar una inversién. Las rentabilidades pasadas pueden no
ser un indicador fiable de las rentabilidades futuras. El valor de las inversiones y el rendimiento que se obtiene con ellas pueden disminuir o aumentar. Los inversores pueden no recuperar su inversion. La rentabilidad de los fondos la calcula el agente administrativo usando el valor liquidativo diario
de los fondos de InRIS UCITS PLC. El valor liquidativo por accion se calcula restando los pasivos de los activos del correspondiente Fondo y, después, dividiendo la diferencia por el nimero de participaciones emitidas. Estas rentabilidades después de comisiones se calculan incluyendo todas las
comisiones, como las comisiones de gestion, los costes por operaciones y las por resultados. Las rer se calculan después de todas las retenciones sobre dividendos extranjeros, comisiones legales, comisiones de custodia, comisiones administrativas y gastos de
explotacion. Los resultados reflejan la reinversion de dividendos, las plusvalias y otras ganancias, cuando corresponda. Los intereses acumulados en titulos de renta fija y renta variable se incluyen en los calculos. Este documento no tiene naturaleza contractual y ha sido elaborado con una
finalidad exclusivamente informativa. No constituye una oferta de venta ni una recomendacion de inversion. La inversion en el fondo solo deberia realizarse después de consultar el folleto o el documento de datos fundamentales para el inversor del producto. Los indices de referencia que se
presentan en este no han sido i para ofrecer indices de referencia adecuados a los efectos de compararlos con la rentabilidad del Fondo, sino que se ofrecen para permitir la comparacién de la rentabilidad del Fondo con la rentabilidad de algunos indices de referencia muy
conocidos y ampliamente utilizados. La volatilidad y el perfil de riesgo de los indices de ia pueden ser i diferentes de la volatilidad y el perfil de riesgo del Fondo. Ademas, los componentes del Fondo pueden diferir consi de los de los indices de
referencia. Los valores de los indices se obtienen de Bloomberg. Los inversores potenciales deben estudiar cuidadosamente estas limitaciones cuando evalten la rentabilidad comparandola con los datos de indices de referencia que contiene este documento. Las cifras anualizadas se calculan
vinculando geométri las i il y cifras
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