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I 1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional.

Perfil de riesgo: 4 (En una escala del 1 al 7)

Descripcién general

Politica de inversién: La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice 50% MSCI World +
25% Bloomberg Barclays EuroAgg Treasury 5-7 Year TR (LET5TREU) + 10% Bloomberg
Barclays Series-E US Govt. 3-5 yr (BEUSG2 ) + 10%Bloomberg Barclays Euro Aggregate
Corporate Total Return (LECPTREU) + 5%Bloomberg Barclays Pan-european High Yield TR
(LPO2TREU ) .

Se invertira, directa o indirectamente, entre un 30% y un 75% de la exposicién total en renta
variable con cualquier capitalizacion y de cualquier sector econémico y el resto en renta fija pablica
ylo privada (incluyendo depésitos hasta el 20%). Los emisores y mercados seran de la OCDE,
pudiendo invertir hasta un 20% de exposicion total en paises emergentes.

La calidad crediticia de las emisiones de renta fija serd al menos media (minimo BBB-), o la que en
cada momento tenga el Reino de Espafia, si es inferior, y un maximo del 20% de la exposicién total
podra tener baja calidad (inferior a BBB-). En todo caso, la gestora evaluara la solvencia de los
activos que no podra ser inferior al rating mencionado anteriormente. La duracién media no esta
predeterminada.

La suma de las inversiones en valores de renta variable emitidos por entidades radicadas fuera del
area euro, mas la exposicién al riesgo divisa podra llegar a ser el 100%.

El fondo podra invertir hasta el 100% en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas y hasta
un maximo del 30% en otras 1IC no armonizadas, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

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

Se podréa operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de
derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados
de derivados con la finalidad de cobertura y de inversién. Esta operativa comporta riesgos por la
posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la
inexistencia de una cdmara de compensacion.

Una informacién méas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su
folleto informativo.

Divisa de denominacion
EUR

I2. Datos econémicos

2.1.a) Datos generales (Participaciones)

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
Ne° de participaciones 2.336.097,09 2.098.273,02
Ne de participes 1.592 1.369
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversién minima (EUR) | 60
2.1.b) Datos generales (Patrimonio/VL)
Patrimonio Valor liquidativo
Date fin de periodo fin de
(miles de EUR) periodo (EUR) (*)
Periodo del informe 16.156 6,9156
2018 13.172 6,1924
2017 8.013 6,7089
2016 5.150 6,3809
2.1.b) Datos generales (Comisiones)
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion
% efectivamente cobrado Base de Sistema
Periodo Acumulada célculo imputacion
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio slresultados Total
0,76 0,76 1,50 1,50 patrimonio
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada célculo
0,05 0,10 patrimonio
2.1.b) Datos generales (Rotacion/Rentabilidad)
Periodo Periodo Afo Afo
actual anterior actual 2018
indice de rotacién de la cartera 0,16 0,24 0,40 0
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0 0 0 0

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, este dato y el de patrimonio se refieren al Gltimo disponible.




I 2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

A) Individual B) Comparativa
Rentabilidad (% sin anualizar) 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
Acumulado Trimestral Anual segl‘m su vocacion inversora.
afo Ultimo
) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2018 2017 2016 2014
actual trim (0) Patrimonio q Rentabilidad
e . N° de
Rentabilidad Vocacion inversora gestionado * . semestral
11,68 1,96 1,40 @ 2,09 | 581 (miles de euros) participes media **
El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la Monetario
comisién de gestion sobre resultados. Renta Fija Euro 28.317 1.936 20,46
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afo Ultimos 3 afios Renta Fija Internacional 386.560 12.037 1,66
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha Renta Fija Mixto Euro 373.620 9.128 2,02
Rentabilidad minima (%) 41,20/ 02-10-2019 1,37 02-08-2019 Renta Fija Mixta Internacional 23.003 1.926 1,11
Rentabilidad méaxima (%) 0,81 11-10-2019 1,22 04-01-2019 Renta Variable Mixta Euro 12.447 1.257 3,85
. X X . X . i Renta Variable Mixta Internacional 492.974 9.995 3,91
(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya -
modificado su vocacion inversora. Renta Variable Euro 67.039 4.838 6,67
Se refi_ere_ a las rentalbilidades méximas_y rr_n’nimas _en_tre dos valores quuidativ_o_s consecutivos. Renta Variable Internacional 83.701 7.052 7,37
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 inversién homogénea en el periodo. IIC de Gestién Referenciada (1)
. X Garantizado de Rendimiento Fijo 594.818 23.587 -0,22
Medidas de riesgo (%) " A -
Garantizado de Rendimiento Variable 490.229 23.152 -0,17
Acumulado Trimestral Anual De Garantia Parcial
afio Ultimo
_ Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2018 | 2017 | 2016 2014 Retorno Absoluto
actual trim (0)
I Global 29.699 548 5,60
Volatilidad (ii) de: — -
Valor liquidativo 5.62 504 6.02 533 6.08 FMM Corto Plazo Valor L?qu?dat!vo Variabl
1bex35 1241 1300 | 1319 1114 | 1233 FMM Corto Plazo Valor quu!datfvo Cohsta
Letra Tesoro L afio 025 037 022 011 021 FMM Corto Plazo Valolr Lllquléatlvo B'a]a V(
BENCHMARK LK 534 4.49 624 518 525 FMM Estandar Valor Liquidativo Variable
AKTIBO IPAR Renta Fija Euro Corto Plazo
VaR histérico (jii) 3,32 3,32 3,45 3,55 3,42 1IC Que Replica Un Indice
1IC Con Objetivo Concreto De Rentabilidac
(ii) Volan!:dad histérica: |nd|c_a_ el riesgo t_je un valor en un p}enodr_:, a mayor volatlllt_i_ad mayor riesgo. A modo Total Fondos 2.582.407 95.456 1,70
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: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos ( % s/patrimonio medio )

* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad
no garantizado.

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

L
Acumulado Trimestral Anual ictri A : H H :
e 2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo
afo timo . ; .
. Trim-1  Trim-2 | Trim-3 2018 2017 2016 2014 (Importes en miles de EUR )
actual trim (0)
1,78 0,45 0,45 0,44 0,44 1,81 1,79 1,77 Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio 9% sobre 9%30bre
Importe S Importe S
Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision (LTSS (P TDi®
de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestioén corriente, (+) INVERSIONES FINANCIERAS 15.846 98,08 11.307 80,56
en términos de porcentaje _sobrg patrimonio medl_o del penodo._!lEn el caso de fondos/com_pafnmentos que invierten Cartera Interior 5.906 36,56 3812 27,16
més de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados X
de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de Cartera Exterior 9.926 61,44 7.488 53,35
gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores. Intereses de la Cartera de Inversion 14 0,09 7 0,05
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
Grafico: Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios (+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 201 1,80 2712 19,32
(+/-) RESTO 19 0,12 17 0,12
TOTAL PATRIMONIO 16.156 100,00% 14.036 100,00%
110,00 7 Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
105.00 Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
L
100,00 2.4. Estado de variacion patrimonial
95,00 9% sobre patrimonio medio o
Variacion Variacion Variacion respecto fin
T T T T T T T T del periodo del periodo acumulada periodo
© © o o o o o [} i
- - - - - = - - actual anterior anual anterior
g 3 g 5 g E s 3 i
@ e @ £ £ 3 e PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 14.035 13.172 13.172
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 11,13 -1,37 10,18 -969,75
[l VL [ BENCHMARK LK AKTIBO IPAR (Base 100) (-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+1-) Rer s Netos 3,37 7,67 10,90 -53,04
(+) Rer de Gestion 4,21 8,52 12,58 -47,18
Grafico: Rentabilidad semestral de los Ultimos 5 afios (+) Intereses 0,07, 0,05, 0,11 50,51
10.00 (+) Dividendos 0,24 0,09 0,34/ 181,56
' () § en renta fija ( 0no) 0,16 0,86 1,00 79,96
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,22 118 1,36 -80,25
5,00 (+-) F en dsitos (| 0 no)
- )R en derivados ( 0no) 0,22 0,82 1,03 71,01
0,00 (+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 3,29 5,52 8,73 -36,26
- (+/-) Otros Resultados 0,01 0,01 -754,61
5,00 (+/-) Otros Rendimientos
' (-) Gastos Repercutidos -0,84/ -0,85] -1,69 5,59
@ @ o (-) Comision de gestion -0,76 -0,74 -1,50 8,56
£ £ £ (-) Comisién de depositario -0,05! -0,05; -0,10 8,56
o @ @
;” a‘” o"’ (-) Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,03 0,47
o T o (-) Otros gastos de gestion corriente -0,01
(-) Otros gastos repercutidos -0,02 -0,04 -0,05 -53,04
H VL W BENCHMARK LK AKTIBO IPAR (+) Ingresos -99,99
(+) Comisiones de descuento a favor de la [IC
(+) Comisiones retrocedidas -99,99
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 16.156 14.035 16.156

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seg(in 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.

Periodo actual Periodo anterior
Descripcién de lainversién y emisor Divisa Valor de o% Valor de %
mercado mercado

BONO|D.ESTADO ESPANOL|1,40|2028-04-30 EUR 1.210 7,49 494 3,52
BONO|D.ESTADO ESPANOL|1,85/2035-07-30 EUR 299 1,85

BONO|D.ESTADO ESPARNOL|2,90[2046-10-31 EUR 218 1,55
BONO|D.ESTADO ESPANOL|0,60]2029-10-31 EUR 547 3,39

Total Deuda Publica Cotizada méas de 1 afio 2.056 12,73 712 5,07
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.056 12,73 712 5,07
REPO|LABORAL KUTXA|2020-01-02 EUR 3.850 23,83

REPO|LABORAL KUTXA|-0,39|2019-07-01 EUR 3.100 22,09
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 3.850 23,83 3.100 22,09
TOTAL RENTA FIJA 5.906 36,56 3.812 27,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.906 36,56 3.812 27,16
BONO|REPUBLICA DE ITALIA|4,75|2028-09-01 EUR 471 2,91 375 2,67
BONO|ESTADO FRANCES]|3,25|2045-05-25 EUR 222 1,58
BONO|REPUBLICA DE ITALIA|4,00/2037-02-01 EUR 258 1,60

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 729 4,51 597 4,25
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 729 4,51 597 4,25
TOTAL RENTA FIJA 729 4,51 597 4,25
PARTICIPACIONESILYXOR UCITS ETF ES50 EUR 604 3,74 576 4,11
PARTICIPACIONES|PETERCAM L BUNDS EUR EUR 336 2,08 327 2,33
PARTICIPACIONESI|INVESCO PANEU STR EQ EUR 869 5,38 777 5,54
PARTICIPACIONES|ETF DBX EMG MKT EUR 674 4,17 678 4,83
PARTICIPACIONES|ISHARE CORE CB UCITS EUR 762 4,72 604 4,30
PARTICIPACIONES|INVESCO GLOBSTR E EUR 741 4,58 408 2,90
PARTICIPACIONES|DEUTSCHE BANK EUR 890 5,51 816 5,81
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 990 6,13 914 6,51
PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF S&P 500 EUR 657 4,07 643 4,58
PARTICIPACIONES|NOMURA EUR 774 4,79 621 4,43
PARTICIPACIONES|S&P ETF EUR EUR 171 1,06 213 1,52
PARTICIPACIONES|INVESCO PANEU STR EQ EUR 143 0,88 180 1,28
PARTICIPACIONESI|LYXOR ETF EUR 156 0,97 127 0,91
PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 738 4,57

PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 88 0,55

PARTICIPACIONESI|LYXOR ETF EUR 168 1,04

PARTICIPACIONES|LYXOR ETF EUR 94 0,58

PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 170 1,05

PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 172 1,07

TOTAL IIC 9.197 56,94 6.884 49,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.926 61,45 7.481 53,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.832 98,01 11.293 80,46

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

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

Distribucion Sectores

25,32%

17,24%

0,52%

56,92%

l M INS.INVERS.COLECTIVA [l TESORERYA Ml DEUDA ESTADO DEP%SITOS DE GARANTVAI

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

Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela

comprometido inversion
BO. US TREASURY NOTE C/ Fut. FU. US TNOTE 10 200228 1.041|inversion
150824
B.BUONI POLIENNALI DEL TES|V/ Fut. FU. EURO BTP 200306 427|inversion
4,5% 010326
BO. ESTADO ALEMAN 3,25% |V/ Fut. FU. EURO BUXL 200306 205/ inversién
420407
BO. ESTADO ALEMAN 1,00% |V/ Fut. FU. EURO BUND 200306 1.037|inversion
250815
Total subyacente renta fija 2.710
DJ EURO STOXX 50 C/ Fut. FU. EUROSTOXX 50 MAR20 1.159|inversion




Subyacente Instrumento

DJ STOXX 600 INDEX
ENE20

INDICE S&P 500

MSCI EUROPE TOTAL

RETURN INDEX

Total subyacente renta variable

TOTAL OBLIGACIONES

V/ Fut. FU. STOXX EUROPE 600

C/ Fut. FU. S&P 500 MINI ENE20

V/ Fut. FU. MSCI EUR ENE20

Importe Objetivo

nominal dela

comprometido inversién

350/ inversién

429|inversion

340/ inversién

2.278
4.988

I4. Hechos relevantes

143
=z
5

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucién de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacién del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes

XXX XX | X[ XX | X|X

I 5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

I 6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si | No

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el
depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente X

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del

grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido

una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la X
misma gestora u otra gestora 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 X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

I 7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas
y otras informaciones

Durante el semestre se han efectuado operaciones de pacto de recompra con la
Entidad Depositaria por importe de 221,2 millones de euros en concepto de compra,
el 1512,96% del patrimonio medio, y por importe de 220,5 millones de euros en
concepto de venta, que supone un 1507,8% del patrimonio medio.

I 8. Informacion 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 sobre la situacion de los mercados

En 2019 la economia mundial ha crecido un 3%, su menor ritmo desde 2009 y 6
décimas menos que el afio anterior. Tanto economias emergentes como
desarrolladas han visto moderado su avance, si bien estas ultimas han
experimentado un mayor enfriamiento, pasando a crecer en torno al 1,7% desde el
2,3% anterior. Sin duda, la inestabilidad geopolitica ha condicionado, tanto al
comercio global, como a la inversion empresarial, lastrando en mayor medida a
aquellas economias mas expuestas al exterior. En la segunda parte del afio, esto se
ha hecho mas evidente, llevando a la principal economia europea a apenas crecer
(+0.1% en 3T19 y 4T19). Ante la deriva de decrecimiento global, los Bancos
Centrales han vuelto a pasar a la accién, siendo el mas activo, de nuevo, la Reserva
Federal. La bajada del tipo de intervencion (desde el 2,50% al 1,75%) para paliar las
consecuencias negativas de la guerra comercial con China y Europa principalmente,
ha tenido un efecto claramente positivo en los mercados financieros, que han sido los
mas beneficiados. Sin fortaleza en el crecimiento, las inflaciones globales también
han moderado su avance, volviendo en las economias desarrolladas a niveles
demasiado reducidos (por debajo del 2% en EEUU y cerca del 1% en la Eurozona),
dando margen al ECB a retomar su programa de compras de deuda. Las
actuaciones de los Bancos Centrales dificultan claramente el repunte de los tipos
monetarios, que se mantienen en zona de minimos en la Eurozona con tasas
negativas a 2 afios en la mayoria de paises. En Estados Unidos, las 3 bajadas del
tipo de intervencion han llevado al tipo a 2 afios a la zona del 1,50%, nivel de 2017.
La deuda a medio y largo plazo en la Eurozona se ha comportado de forma positiva.
Si bien los tipos de Alemania han repuntado algo desde los minimos del primer
semestre y los de Francia y Espafia se han mantenido planos, en el resto de
economias hemos visto bajadas de tipos, sobre todo en los tramos mas largos (la tir
del bono a 10 afios de Italia ha bajado 70pb en el semestre). La deuda
gubernamental de EEUU, favorecida por la bajada acometida por la Reserva Federal,
se ha comportado positivamente. Las cesiones en tir han sido de entre 10 y 20 pb en
la segunda parte del afio, contribuyendo positivamente al comportamiento del fondo.
La deuda corporativa en EUR de mayor calidad crediticia ha vuelto a registrar
ganancias en el trimestre. A la estabilidad - ligera cesion de las curvas de tipos
soberanas, ha contribuido, ademas, la reduccién de diferencial frente a éstas.
También la deuda corporativa high yield ha experimentado ganancias adicionales a
las de la deuda de los gobiernos, en la medida que ha visto reducido el diferencial
frente a éstos en 15 pb en el semestre. Ademas, la rentabilidad que ofrece este
mercado sigue siendo notablemente superior (tir del 3.15%). Las bolsas han sido las
mas beneficiadas del paso adelante de los Bancos Centrales. Las ganancias en el
semestre van del 3,81% del Ibex, a méas del 12% del Nasdaq, pese a la caida en el
crecimiento de los beneficios empresariales globales de 2019. La mayor fortaleza de
la economia americana o el mayor peso en sectores estratégicos como tecnologia y
salud han potenciado las ganancias de unos indices frente a otros.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas

El fondo ha estado invertido en titulos activos de renta variable de la zona euro,
Norteamérica y en menor medida de Japon, Reino Unido y paises emergentes en
torno a un 45% de su patrimonio. El resto se ha invertido en renta fija pablica de la
zona euro, predominantemente deuda del Tesoro, asi como en emisiones de renta fija
privada, tanto investment grade como high yield denominadas en euros. También se
mantienen en una pequefia proporcion bonos de emisores pertenecientes a paises
emergentes tanto en délares como en divisa local.

c) indice de referencia

La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido superior a la de la letra del tesoro
espafiol a un afio. Asimismo, ha sido inferior a la del benchmark del fondo en un -
2,424%.

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

En este periodo, el Fondo ha tenido una variacion de participes de 223 y una
rentabilidad neta de 3,393%, siendo el resultado neto final al cierre del periodo una
variacion de patrimonio de 2.121 miles de euros, con lo que el patrimonio asciende a
16.156 miles de euros. Los gastos incurridos por el fondo han supuesto un impacto en
su rentabilidad de un 0,90%. Por la inversion en otras IIC le corresponde un gasto
adicional del 0,073%. A cierre del periodo, la inversion en IIC es del 56,23% sobre el
patrimonio.

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

La rentabilidad del fondo ha sido superior a la de la media de la gestora, que ha sido
del 1,608%.




2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

En el semestre se han realizado numerosas operaciones de compra y venta de
fondos y ETFs de renta variable y renta fija internacional, asi como derivados de renta
variable y renta fija en EUR y USD.

b) Operativa de préstamos de valores

N/A.

c¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

Las operaciones realizadas con instrumentos derivados obedecen a ajustes para
mantener los rangos de inversion deseados en cada momento, dentro de los limites
establecidos en la politica de inversién del fondo. Se han realizado adquisiciones
temporales de activos tal y como se informa en el anexo 7. El apalancamiento medio
ha sido de un 49,132%.

d) Otra informacién sobre inversiones

N/A.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad anualizada de su valor
liquidativo diario durante el periodo ha sido del 5,496%. La volatilidad de las letras del
Tesoro a un afio en el mismo periodo ha sido del 0,304% y del Ibex35 del 13,052%.
El VaR mensual de los ultimos 5 afios del fondo es del 3,37%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS
N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV
N/A.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

El fondo no ha soportado costes derivados del servicio de analisis financiero sobre
inversiones. La Gestora mantiene un procedimiento a los efectos de cumplir con el
principio de mejor ejecucion en la seleccion de intermediarios a través de los cuales
se han ejecutado las operaciones de la IIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL
N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

La politica monetaria de los Bancos Centrales deberia dar soporte a tipos en niveles
negativos, lo que dificulta la obtencion de rentabilidad en los tramos monetarios. Las
revalorizaciones derivadas de nuevas bajadas de tipos son, llegados a este punto,
complicadas en la Eurozona, lo que soporta nuestra posicion reducida en deuda
gubernamental, manteniendo reducido el riesgo de tipo de interés frente al
benchmark. Ademas, vemos complicado que continte la reduccion de diferenciales
que hemos visto en 2019, motivo por el que mantenemos una posicion reducida de
corporates de elevada calidad crediticia en cartera. Sin embargo, somos mas
positivos en el mercado de deuda corporativa High Yield, en la medida que el
rendimiento que ofrece es todavia elevado y el diferencial respecto a la deuda
soberana esta todavia lejos del minimo. Ademas, la deuda emergente sigue siendo
un activo a tener en cartera. De cara a préximos trimestres pensamos que la renta
variable va a seguir aportando rentabilidad a la cartera, en la medida que los
beneficios empresariales van a volver a crecer a buen ritmo en 2020 (en torno al 10%
en Europa y Estados Unidos) y van a potenciar el atractivo de este mercado en un
entorno donde el resto de fuentes de rentabilidad esta agotando su capacidad de
generar beneficios. Por todo esto, pensamos que la rentabilidad del fondo va a ser
positiva en préximos trimestres.

l 10. Informacién sobre la politica de remuneracion

En cumplimiento del articulo 46bis.1 de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, Caja Laboral Gestién SGIIC SA declara que la cuantia total de la remuneracion
abonada por la sociedad gestora a su personal en 2018 ha sido de 563 miles de euros, desglosada en 524 miles de euros de remuneracion fija y 39 miles de euros de
remuneracion variable, correspondiente a 9 empleados, recibiendo todos ellos retribucién variable. No existen remuneraciones basadas en participacion en los beneficios de
las IIC obtenidas por la SGIIC como compensacion por la gestion.

En lo que se refiere a la remuneracion del colectivo identificado, cuya actuacién podria tener una incidencia material en el perfil de riesgo de la sociedad, el importe agregado
de la remuneracion asciende a 370 miles de euros, correspondiendo 83 miles de euros a 1 persona de la alta direccion (63 miles correspondiente a la remuneracion fijay 20 a
la retribucion variable) y 286 miles de euros a otros 5 empleados con incidencia en el perfil de riesgo de la gestora (275 miles correspondiente a la remuneracion fijay 11 a la
retribucion variable).

Los trabajadores de Caja Laboral Gestion estan afectos a las normas laborales aprobadas por Caja Laboral Coop. de Crédito en cuanto a su retribucion fija. Ademas, Caja
Laboral Gestién cuenta con un plan anual de retribucién variable. La politica de remuneracién esta basada en el cumplimiento de unos objetivos generales de la gestora para
la alta direccion y de unos objetivos particulares para el personal de cada departamento (gestion, administracion y Middle office), asi como, de forma minoritaria, en la
valoracion del desempefio de las funciones de cada trabajador por parte de la direccién. No existe ninguna remuneracion sujeta a comisiones de gestién variables. No se han
realizado, en 2019, modificaciones en la politica de remuneraciones. El resultado de la revision realizada en 2019 a la politica de remuneraciones ha sido satisfactorio.

I 11. Informacion sobre las oneraciones de financiacion de valores. reutilizacién de las aarantias v swapns
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)




Se han realizado operaciones de financiacion de valores con Laboral Kutxa tal y como figura en el anexo 7. No se han realizado operaciones de reutilizacion de garantias o
swaps de rendimiento total.




