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I 1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mayoritariamente 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 20% MSCI World +
35% BofA ML 1-3 Euro Government + 25% BofA ML Global Large Cap Corporate + 5% BofA ML
Global High Yield + 15% Eonia, con una volatilidad mas cercana al 5% anual dentro del rango 5-
10% correspondiente a este perfil.

Se invierte un 50-100% del patrimonio en IIC Financieras (activo apto), armonizadas o0 no (maximo
30% en 1IC no armonizadas) del grupo o no de la gestora, pudiendo invertir hasta un 20% en IIC de
retorno absoluto (no ligadas a la evolucién del mercado).

Se invierte, directa o indirectamente, un 0%-50% de la exposicion total en renta variable de
cualquier capitalizacion y sector, y el resto en renta fija publica/privada (incluyendo instrumentos
del mercado monetario cotizados o no, liquidos y, minoritariamente, depdsitos, titulizaciones,
deuda subordinada de entidades financieras espafiolas, cédulas hipotecarias y pagarés de
emisores espafioles).

La exposicién a riesgo divisa sera del 0-100%.

Tanto en la inversion directa como indirecta la calidad de las emisiones de renta fija sera al menos
media (minimo BBB-) o, si es inferior, la que en cada momento tenga el Reino de Espafia,
pudiendo tener hasta un 25% de la exposicion total en baja calidad (inferior a BBB-).

La duracién media de la cartera de renta fija estara entre -1 y 5 afios.

Los emisores y mercados seran principalmente OCDE, pudiendo invertir hasta un 25% de la
exposicion total en paises emergentes. La inversion en renta variable emergente no superara el
10% y la suma de inversiones en paises emergentes y/o emisores high yield no superara el 25%.

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

38.844.691,17

37.954.071,50

Ne de participes 4.433 4.303
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversién minima (EUR) | 1000

2.1.b) Datos generales (Patrimonio/VL)

Patrimonio Valor liquidativo
Date fin de periodo fin de
(miles de EUR) periodo (EUR) (*)
Periodo del informe 237.510 6,1144
2018 199.388 5,6577
2017 136.314 6,0636
2016 11.323 5,9384
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
0,33 0,33 0,97 0,97 patrimonio
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada célculo
0,03 0,07 patrimonio

2.1.b) Datos generales (Rotacion/Rentabilidad)

Periodo Periodo Afo Afo

actual anterior actual 2018
indice de rotacién de la cartera 0,04/ 0,18 0,34 1,03
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
PN ) N° de .
Rentabilidad Vocacion inversora gestionado * . trimestral
8,07 0,87 1,37 569 | -564 | -6,69 2,11 (TS G aEs) 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 28.621 1.957 0,08
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afo Ultimos 3 afios Renta Fija Internacional 373.747 11.669 0,62
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha Renta Fija Mixto Euro 375.365 9.237 0,61
Rentabilidad minima (%) 0,78 05-08-2019 0,78 05-08-2019 Renta Fija Mixta Internacional 20.476 1.677 1,23
Rentabilidad méaxima (%) 0,55 08-08-2019 1,12 04-01-2019 Renta Variable Mixta Euro 11.721 1.198 1,76
o X - - X . i Renta Variable Mixta Internacional 481.063 9.801 0,99
(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 67.736 5.026 0,52
Se refi_ere_ a las rentalbilidades méximas_y rr_n’nimas _en_tre dos valores quuidativ_o_s consecutivos. Renta Variable Internacional 80.655 6.961 1,06
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 593.978 23.472 0,59
Medidas de riesgo (%) - — .
Garantizado de Rendimiento Variable 498.739 23.490 0,22
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 29.238 545 1,14
Volatilidad (ii) de: — -
Valor liquidativo 3.78 362 | 301 | 452 | 647 | 497 | 193 FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variabl
1bex35 12.04 1319 | 1114 1233 | 1586 | 13,67 | 12,89 FMM Corto Plazo Valor quu!datfvo Cohsta
Letra Tesoro L afio 019 022 011 021 035 0,29 015 FMM Corto Plazo Valolr LIVqLIIl:iatIVO Bé]a V¢
BENCHMARK LK 359 518 263 2,09 370 259 144 FMM Estandar Valor Liquidativo Variable
SELEK BALANCE Renta Fija Euro Corto Plazo
VaR histérico (jii) 2,49 2,49 2,56 2,47 2,20 2,20 0,93 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 Qenodq, a mayor volallllt_i_ad mayor riesgo. A modo Total Fondos 2.561.339 95.033 0,62
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}
getiilado o flinmestial Altial 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)
1,37 0,46 0,45 0,46 0,48 1,90 1,87 1,84 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 patrimonio patrimonio
de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestioén corriente, (+) INVERSIONES FINANCIERAS 199.680 84,07 189.714 82,46
en términos de porcentaje _sobrg patrimonio medl_o del penodo._!lEn el caso de fondos/com_partlmentos que invierten Cartera Interior 6.277 264 6.008 2,65
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 193.363 81,41 183.463 79,75
gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores. Intereses de la Cartera de Inversion 40 0,02 153 0,07
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
Grafico: Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios (+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 37.362 15,73 41.196 17,91
(+/-) RESTO 469 0,20 -849 -0,37
TOTAL PATRIMONIO 237.511 100,00% 230.061 100,00%
110,00 Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
105,00
L
100,00 2.4. Estado de variacion patrimonial
9% sobre patrimonio medio o
95,00 1 Variacién Variacion Variacion respecto fin
c‘o “" "\ "\ o‘o o‘o u‘) o‘) del periodo del periodo acumulada perlofio
-~ — - - - - - - actual anterior anual anterior
c > 5 o 3 = o - 5
=4 2 © 3 w - ° g PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 230.061 218.939 199.388
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 2,32 3,59 9,67 -32,56
VL [ BENCHMARK LK SELEK BALANCE (Base 100) (-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+1-) Rer s Netos 0,86 1,37, 7,43 -34,23
(+) Rer de Gestion 1,22 1,73 8,51 -26,18
Gréfico: Rentabilidad trimestral de los Gltimos 3 afios (+) Intereses 0,02, 0,04 0,10 -28,39
(+) Dividendos 0,05 0,19 0,28 -70,54
5,00 (+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,23 0,29 0,67 -16,61
250 I (+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,20 0,56 117 -62,56
’ (+-) F en sitos (1 0 no)
0,00 e ml . mEm- S— mill .. mll ()R en derivados ( 0 no) -0,34 -0,54 -0,70 -35,23
. (+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 1,03 1,20 6,96 -11,14
-2,50 (+/-) Otros Resultados 0,02 -0,01] 0,03 -424,04
(+/-) Otros Rendimientos
-5,00 (-) Gastos Repercutidos -0,36 -0,36 -1,09 4,69
© ~ ~ ~ ~ © @ © © o o o (-) Comision de gestion -0,33 -0,32 -0,97 5,49
£ IS £ £ £ I3 IS € IS £ I3 £ (-) Comisién de depositario -0,03] 0,02 -0,07 5,49
;5 ;E ;‘:' ;E ;‘_: ;E ;E .:E ;E ;‘:' ;E ;g (-) Gastos por servicios exteriores 1,10
(-) Otros gastos de gestion corriente -2,30
(-) Otros gastos repercutidos -0,01 -0,04/ -34,24
W VL W BENCHMARK LK SELEK BALANCE (+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la [IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 237.510 230.061 237.510

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|1,95|2030-07-30 EUR 6.277 2,64 6.098 2,65
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 6.277 2,64 6.098 2,65
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.277 2,64 6.098 2,65
TOTAL RENTA FIJA 6.277 2,64 6.098 2,65
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 6.277 2,64 6.098 2,65
BONO|UNITED STATES|2,25|2027-02-15 usbD 6.025 2,54 5.669 2,46
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 6.025 2,54 5.669 2,46
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.025 2,54 5.669 2,46
TOTAL RENTA FIJA 6.025 2,54 5.669 2,46
PARTICIPACIONES|ISHARES EURO STOXX50 EUR 3.462 1,46 3.960 1,72
PARTICIPACIONESI|LYXOR UCITS ETF ES50 EUR 657 0,29
PARTICIPACIONES|FIDELITY FNDS EU YD EUR 1.047 0,44 1.000 0,43
PARTICIPACIONES|PIMCO FUND EMERG M EUR 2.894 1,22 2.778 1,21
PARTICIPACIONES|PIMCO CAPITAL SEC EUR 7.352 3,10 7.059 3,07
PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF EUR DI EUR 1.260 0,53 1.181 0,51
PARTICIPACIONES|PIMCO CAPITAL SEC EUR 1.354 0,57 1.283 0,56
PARTICIPACIONES|HSBC EUR HYLD BON IC EUR 12.146 511 11.619 5,05
PARTICIPACIONES|ABERDEEN GLOB A2 ** EUR 2.665 1,12 2.565 1,12
PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY EUR 82 0,03 82 0,04
PARTICIPACIONES|DEUTSCHE BANK EUR 1.297 0,55 1.230 0,53
PARTICIPACIONES|ABERDEEN EM INFR.Y2 EUR 7.176 3,02 6.895 3,00
PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 6.013 2,53 5.759 2,50
PARTICIPACIONES|PIMCO CAPITAL SEC EUR 4.244 1,79 4.171 1,81
PARTICIPACIONES|DEUTSCHE EUR 11.386 4,79 11.109 4,83
PARTICIPACIONES|NORDEA BANK AD EUR 8.878 3,74 8.510 3,70
PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF EUR DI EUR 69 0,03 68 0,03
PARTICIPACIONES|PIMCO GLOB INV EUR 3.659 1,54 3.582 1,56
PARTICIPACIONES|ISHARES CORE FTSE EUR 3.816 1,61 3.747 1,63
PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE EUR 2.301 0,97 2.143 0,93
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 3.628 1,53 3.440 1,50
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 1.044 0,45
PARTICIPACIONES|INVERSCO IND E**** EUR 4.706 1,98 4.489 1,95
PARTICIPACIONES|MS EMERGING EUR 8.457 3,56 8.182 3,56
PARTICIPACIONES|BNY MELLON GLOBAL DY EUR 2.678 1,13 2.590 1,13
PARTICIPACIONES|LAZARD EUR 10.373 4,37 9.886 4,30
PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF S&P 500 EUR 5.580 2,35 5.390 2,34
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 11.798 4,97 11.521 5,01
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 4.803 2,02 4.699 2,04
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI AUST EUR 6.813 2,87 6.389 2,78
PARTICIPACIONES|NORDEA BANK AD EUR 5.664 2,38 5.434 2,36
PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE EUR EUR 4.681 1,97 4.542 1,97
PARTICIPACIONESIFIDELITY FGLOB**** EUR 2.441 1,03 2.316 1,01
PARTICIPACIONESIFIDELITY FNDS EU YD EUR 4.298 1,81 4.199 1,83
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 4.405 1,85 4171 1,81
PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 3.944 1,66 3.733 1,62
PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 2.579 1,09 2.372 1,03
PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 2.289 0,96 2.149 0,93
PARTICIPACIONES|AMUNDI EUR 5.123 2,16 4.823 2,10
PARTICIPACIONES|M&G EUROP STRAT EUR 3.046 1,28 2.956 1,28
PARTICIPACIONES|JUPITER GLOBAL FUND EUR 2.599 1,09 2.469 1,07
PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF EUR DI EUR 2.213 0,93 2.294 1,00
PARTICIPACIONES|ARCANO CAPITAL EUR 2.019 0,85

PARTICIPACIONES|PETERCAM L BUNDS EUR EUR 2.426 1,02

TOTAL IIC 187.664 79,01 178.486 77,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 193.689 81,55 184.155 80,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 199.966 84,19 190.253 82,70

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

Distribucion Sectores

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

15,25%

2,64%
2,54%

0,56%

79,01%

l M INS.INVERS.COLECTIVA [ TESORERYA M DEUDA ESTADO NO RESIDENTES

DEP¥%:SITOS DE GARANTYA I

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




Subyacente

BO. US TREASURY NOTE
280221

BO. US TREASURY NOTE
150824

BO. ESTADO ALEMAN 1,00%
250815

Total subyacente renta fija

DJ EURO STOXX 50
DEC 2019

INDICE S&P 500

Instrumento

V/ Fut. FU. US TNOTE 5 191129

C/ Fut. FU. US TNOTE 10 191129

V/ Fut. FU. EURO BUND 191206

V/ Opc. CALL EURO STOXX50 3600

V/ Opc. CALL STANDARD & POORS

500 3000 DIC 2019

Total subyacente renta variable

TOTAL OBLIGACIONES

Importe
nominal

Objetivo
dela

comprometido inversion

17.488|inversion

1.449|inversion

23.862|inversion

42.799

9.648|inversion

5.505|inversién

15.153
57.952

I4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion 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. Autorizacion del proceso de fusion

j. Otros hechos relevantes

P
o

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

I 5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

I 6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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 adquisicién y venta de valores en los que el
depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del
grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas
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
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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Si

No

I 7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas
y otras informaciones

No aplicable.

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

A pesar de que las muestras de ralentizacién econdmica son cada vez méas evidentes
a nivel global, los mercados de riesgos siguen registrando ganancias. La percepcion
de que los Bancos Centrales van a neutralizar cualquier escenario adverso, esta cada
vez mas implantada en los agentes, atenuando la volatilidad y generando ganancias
en casi todos los activos, incluso en aquellos donde las valoraciones estan mas
ajustadas. En el plano puramente macroecondmico los indicadores han profundizado
en zona de desaceleracién. Las encuetas empresariales ponen de manifiesto una
intensificacion del deterioro de la confianza en el ciclo econémico, que en algunos
paises ya se han traducido en crecimientos de PIB negativos en el segundo trimestre
del afio. Las previsiones de crecimiento de PIB se siguen revisando a la baja a nivel
global y los Bancos Centrales ya han tomado medidas de contencién. Mientras que
en Estados Unidos han bajado el tipo de intervencion del 2.50% al 2% y se espera
que lo vuelvan a hacer en el dltimo trimestre del afio, en Europa el BCE ha anunciado
nuevas medidas de estimulo para inyectar mas liquidez al sistema. Las medidas,
positivas para reactivar el crecimiento, tienen como objetivo evitar que las inflaciones
vuelvan a caer a niveles demasiado bajos. De hecho, las expectativas de inflacion
para los préximos afios han alcanzado cotas cercanas a minimos histéricos en
Europa, y no demasiado lejos de éstos en Estados Unidos.

A la desaceleracién se unen elementos que no contribuyen a la estabilidad y que
pueden desencadenar un escenario econémico mas adverso. En primer lugar, se
encuentra la guerra comercial, que comienza a ser global. Las politicas arancelarias
de Estados Unidos se extienden también a Europa, lo que va a lastrar las
exportaciones europeas, perjudicando seriamente a los paises mas exportadores. De
hecho, la desaceleracion en Alemania est& siendo méas acusada, como se observa en
la caida del PIB en 2T19. Ademas, existen otros factores de riesgo pendientes de
concretar, como son el Brexit o los procesos electorales en algunos paises.

Este panorama ha impulsado las medidas de los Bancos Centrales. Las bajadas de
tipos en Estados Unidos y el anuncio de compras de deuda del BCE potencian ain
mas las bajadas de los tipos de interés a corto plazo, pudiéndose alcanzar cifras
todavia mas negativas en los tipos monetarios en Europa. La deuda a menos de 2
afios en Espafia ronda el -0,50%, en Italia esta en el -0.25%, e incluso Grecia ha
pasado a financiarse en negativo en plazos muy cortos.

Las bolsas vuelven a hacerlo bien en el trimestre con revalorizaciones a nivel global,
pero muestran sintomas de mayor debilidad que en periodos anteriores. Las menores
expectativas de crecimiento econémico se traducen a su vez en revisiones a la baja
de los beneficios esperados por las compafiias para préximos trimestres, en todas las
areas geogréaficas.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas

Se mantiene un peso en renta variable del 30%, principalmente en Europa y Estados
Unidos, mientas que en Emergentes y Japon la posicion es del 4%. En renta fija la
mayor parte este en renta fija privada con grado de inversiéon (22%), destacando
también el peso en bonos de paises emergentes (13%).

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.

La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la del benchmark del fondo en un 0,41%.

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

En este periodo, el Fondo ha tenido una variaciéon de participes de +130 y una
rentabilidad neta de 0,871%, siendo el resultado neto final al cierre del periodo una
variacion de patrimonio de 7.449 miles de euros, con lo que el patrimonio asciende a
237.510 miles de euros. Los gastos incurridos por el fondo han supuesto un impacto
en su rentabilidad de un 0,46%. Por la inversion en otras IIC le corresponde un gasto
adicional del 0,105%. A cierre de periodo, la inversién en IIC es del 85,9% 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 0,62%.




2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se ha vendido renta fija financiera tras las fuertes revalorizaciones obtenidas (fondos
de Lazard y Nordea) asi como el Nordea European Covered Bond. Por el contrario
se ha ocmprado el fondo Schoreder Maturity Bond con vencimiento en 2023 y un
fondo ligado al mercado inmobiliario, DPAM Real Estate Europe Dividend.

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 50,96%.

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 3,62%. La volatilidad de las letras del
Tesoro a un afio en el mismo periodo ha sido del 0,222% y del Ibex35 del 13,190%.
El VaR mensual de los ultimos 5 afios del fondo es del 2,49%.

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

El entorno de mayor incertidumbre econémica nos hace ser mas cautos con la
exposicion a renta variable, estableciendo coberturas y actuando de forma tactica
para aprovechar la mayor volatilidad. En renta fija Un entorno de menor crecimiento
econdmico deberia de ser positivo para la deuda publica. Siempre que no se entré en
un periodo recesivo los diferenciales de crédito no deberian aumentar demasiado por
lo que los activos con mayor riesgo, renta fija corporativa investment grade y high
yield y renta fija emergente deberian aprovecharse de su mayor tir.

l 10. Informacién sobre la politica de remuneracion

En el informe anual de la IIC, se recogera la informacion relativa a las politicas de remuneracion establecida en el articulo 46 bis de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de

Instituciones de Inversion Colectiva.

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 reutilizacién de garantias o

swaps de rendimiento total.




