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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que replica o reproduce un indice
Vocacion inversora: [IC que Replica un indice
Perfil de Riesgo: 6 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversién: Fondo de renta variable que replica el indice bursatil Dow Jones Euro Stoxx 50, se podra encontrar

mas informacion en el folleto informativo

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 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior

N° de Participaciones 20.530.988,17 17.871.826,53
N° de Participes 14.614 14.822
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00
Inversiéon minima (EUR) | .00 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 235.535 11,4722
2019 275.541 15,4176
2018 176.003 12,0450
2017 209.225 13,7804

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,25 0,25 0,25 0,25 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -25,59 -25,59 4,90 2,83 5,90 28,00 -12,59 8,47 573
Desviacién con

Lo 0,59 0,59 0,26 0,26 2,21 1,50 0,55 0,50 0,54

respecto al indice

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -12,30 12-03-2020 -12,30 12-03-2020 -3,33 06-12-2018
Rentabilidad maxima (%) 9,28 24-03-2020 9,28 24-03-2020 3,99 24-04-2017

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2020 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 47,50 47,50 12,40 14,32 12,29 12,99 13,71 10,29 23,24
Ibex-35 49,41 49,41 12,80 13,22 11,06 12,29 13,54 12,77 21,58
Letra Tesoro 1 afio 0,39 0,39 0,36 0,22 0,15 0,24 0,70 0,59 0,24
INDICE DOW JONES
EURO STOXX 50 46,78 46,78 12,18 14,07 12,63 12,82 13,46 10,13 22,96
PRICE
VaR histérico del
T 12,01 12,01 7,74 7,74 7,74 7,74 7,74 7,74 11,04
valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,27 0,27 0,28 0,28 0,27 1,11 1,10 1,10 1,10
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones



de 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 |

Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario
Renta Fija Euro 35.196 408 -1,76
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro 198.362 13.520 -3,06
Renta Fija Mixta Internacional 154.521 9.005 -5,72
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 384.378 22.993 -10,49
Renta Variable Euro
Renta Variable Internacional 106.349 11.804 -16,85
IIC de Gestion Pasiva(l)
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 779.723 51.425 -12,48
Global 30.535 541 -15,18
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo
IIC que Replica un indice 950.724 63.848 -23,18
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 2.639.789 173.544 -15,01

*Medias.

(2): 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




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 225.259 95,64 253.220 91,90
* Cartera interior 19.613 8,33 23.008 8,35
* Cartera exterior 205.646 87,31 230.212 83,55
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 7.400 3,14 18.713 6,79
(+/-) RESTO 2.877 1,22 3.608 1,31
TOTAL PATRIMONIO 235.535 100,00 % 275.541 100,00 %
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) 275.541 232.852 275.541
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 14,40 12,20 14,40 28,18
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -29,06 4,78 -29,06 -759,97
(+) Rendimientos de gestion -28,77 5,12 -28,77 -709,58
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 15,24
+ Dividendos 0,38 0,28 0,38 48,98
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -26,82 4,44 -26,82 -756,48
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -2,32 0,41 -2,32 -710,75
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -172,54
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,29 -0,34 -0,29 -6,95
- Comision de gestion -0,25 -0,25 -0,25 6,87
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 6,89
- Gastos por servicios exteriores 0,00 -0,01 0,00 -83,22
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -25,92
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,06 -0,02 -60,57
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 235.535 275.541 235.535

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 19.613 8,32 23.008 8,35
TOTAL RENTA VARIABLE 19.613 8,32 23.008 8,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 19.613 8,32 23.008 8,35
TOTAL RV COTIZADA 205.526 87,27 230.212 83,54
TOTAL RENTA VARIABLE 205.526 87,27 230.212 83,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 205.526 87,27 230.212 83,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 225.139 95,59 253.220 91,89

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

il

® RENTA VARIABLE ® OTROS

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

Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

Futuros L
DJ EURO STOXX 50 9.184 Inversion
comprados
Total otros subyacentes 9184
TOTAL OBLIGACIONES 9184

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha 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, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

El depositario ha cobrado comisiones de custodia por importe de 67,715.78 euros y de liquidacién por importe de
76,156.29 euros, cuya suma supone un importe y porcentaje sobre el patrimonio medio de: 143.872,07 - 0,05%

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

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

Los mercados financieros empezaron el afio 2020 siguiendo la misma trayectoria que el afio anterior, con rentabilidades
positivas en la mayoria de las clases de activos. A partir de la segunda mitad del mes de febrero, los inversores se
mostraron cada vez mas preocupados por la propagacion del brote de Coronavirus fuera de China, que inicialmente habia
sido el epicentro de la epidemia. En muy pocos dias el virus llego a Europa, especialmente en ltalia y se propago muy
rapidamente al resto de Europa, siendo Espafa el segundo pais mas afectado por nUmero de contagiados y de
fallecimientos. La tercera oleada apareci6 unas semanas mas tarde en los Estados Unidos y la Organizacién Mundial de la
Salud anunciaba en febrero que no se trataba de une epidemia sino méas bien de una pandemia.

Esta rapida aparicion y progresion del Covid-19 en el mundo fue el principal impulsor de la correccion en los mercados
iniciada en febrero y que tuvo mayor impacto en marzo. La paralisis de la mayoria de las economias y las medidas de
confinamiento adoptadas por la mayoria de paises han parecido ser la forma mas eficiente de frenar la propagacion del
virus, lo que impacto en la confianza de los inversores en la mayoria de los mercados. Seguimos enfocando nuestro punto
de atencion en las métricas que permiten seguir la evolucion del brote y la tasa de crecimiento de casos nuevos, sabiendo
que la clave esta en la duracién que va a tener esta crisis. Hemos visto a los Bancos Centrales y a los gobiernos
reaccionar con rapidez en la implementacion de medidas monetarias y fiscales para ayudar la economia y los mercados
financieros a corto plazo.

Mirando con mas detalle los mercados de renta variable, la gran mayoria cerr6 el trimestre abajo, afectados por la
interrupcion econdmica. Hemos llegado a niveles record de volatilidad en marzo, superando la barrera del 80% en el
indice VIX. El indice MSCI World acabé con un -21,1%, cayendo un -13,2% en marzo. A nivel geogréfico, los mercados
europeos y emergentes fueron los que registraron las peores caidas. Por su parte el mercado americano y las bolsas




asiaticas tuvieron rentabilidades ligeramente superiores.

El S&P 500 ha registrado una caida del -20% en el primer trimestre y -12,5% solo en el mes de marzo. El indice FANG+
solo bajo un -3,8% en el trimestre gracias al solido rali antes de la correccion. El Nasdaq por su parte fue el indice
americano que menos caigo con un -14,2% a nivel trimestral y -10,1% en el tltimo mes. El Dow Jones fue el que mas bajé
con -23,2% en el trimestre y -13,7% en marzo. Las acciones de crecimiento superaron a las value, no solo en marzo sino
también a lo largo del primer trimestre. El Russell 2000 que incluye las cotizaciones de las pequefias y medianas
compafiias se deprecio un -30,9% durante el trimestre acumulando una pérdida de -21,9% solo en el mes de marzo.
Desde un punto de vista sectorial, los sectores de telecomunicacion, el oro y la alimentacién fueron los que mejor lo
hicieron. Sin embargo, las grandes tiendas y el petréleo registraron las mayores caidas.

En Europa, todos los indices acabaron con fuerte caidas, empezando con el Eurostoxx que acumula un -22,3% de
pérdidas en el trimestre. El Ibex por su parte cayé un 28,9% en el trimestre seguido por el FTSE MIB italiano cayendo un -
27,5%. El Dax y el CAC 40 registraron respectivamente -25% y -26,5% a cierre de marzo. En el Reino Unido, la situacion
ha sido similar a la observada en los Estados Unidos, donde las grandes capitalizaciones tuvieron mejores rentabilidades
que las pequefias. El FTSE 100 cay6 un -24,8% y el indice FTSE Small Cap cay6 -28% en el trimestre. En términos de
sectores, la energia y la salid fueron los sectores que menos cayeron con respectivamente -12,7% y -9%. Los sectores del
turismo (-41,7%) y de la Banca (-38,7%) fueron los que mas cayeron.

En Asia, la historia ha sido similar, pero con diferencias regionales. El Nikkei cay6 un -19,4% en el primer trimestre y un -
9,9% en marzo. El mercado chino tuvo sin embargo un trimestre con rentabilidades mas positivas de un -9,8% para el
Shanghai Composite (-4,5% en marzo). Por otro lado, el Hang Seng bajo unos -16,3% los tres primeros meses del afio
con un -9,7% el Gltimo mes.

Los mercados emergentes experimentaron caidas similares a otras bolsas mundiales, pero tuvieron rendimientos
ligeramente inferiores a la de los mercados desarrollados, con un MSCI EM cayendo un -23,6% en ddlares durante el
trimestre y unos -15,4% en marzo. A nivel regional, Asia ha sido la que menos ha caido con un -18,3% de pérdidas en
trimestre. Los paises de LATAM y EMEA son los que mas han sufrido con pérdidas de -46% y -31,7% respectivamente a
lo largo de los tres primeros meses del afio.

Las recientes medidas anunciadas por los gobiernos y los Bancos Centrales consistiendo en planes masivos de apoyo,
han ayudado a la buena progresion de los mercados de deuda. A pesar de la volatilidad alta en los rendimientos de los
bonos en marzo, destacamos a nivel trimestre cierta bajada de las yields de los bonos soberanos y un incremento de los
precios de los bonos. El 10 afios americano empezo el afio en +1,92% para acabar el trimestre en +0,67%, lo cual supone
una caida de 125pb. Del mismo modo, en Europa, los rendimientos del Bund alemén, tras varias sesiones al alza
acabaron el mes a la baja, empezado enero en niveles de -0,19% para caer en territorio ain mas negativo con un -0,45%
al cerrar marzo. Cabe destacar que, durante el mes de marzo, el Bund llego a tocar bajos de -0,86% antes de recuperarse
a -0,20% para luego caer de nuevo a finales de mes. Los rendimientos italianos han sido un foco particular de atencion
durante el trimestre. El BCE intento limitar los dafios, pero los diferenciales continuaron amplidndose, hasta que el Banco
Central anuncio sus medidas de apoyo, indicando la posibilidad de compra significativa de BTP italianos. Asi, el diferencial
empezo el trimestre en +164pb, llegd a subir hasta +279pb al mediados de mes y cerrar marzo en +200pb. A nivel local, el
Bono espafiol empez6 el mes de marzo en +0,72% bajando en +0,66% a finales de trimestre, en este contexto la prima
espafiola contra el bono aleman subié de 26bp en marzo y 49bp en el trimestre para cerrar el mes de marzo a 114bp.

En el Reino Unido, a pesar de haber adoptado inicialmente un enfoque distinto para hacer frente a la propagacion del
Covid-19, el Banco de Inglaterra actu6 de manera rapida reduciendo sus tipos por 50pb el 10 de marzo para luego volver a
bajar unos 15pb mas 9 dias después, dejandolos en niveles de 0,10%.

En los mercados de crédito europeo, el Itraxx Main se amplié de unos 51pb a lo largo del trimestre, de +44pb hasta un
+96pb a finales de marzo, mientras que el Crossover se amplié de +207pb hasta un +572pb en el mismo periodo. Los
mercados de crédito de baja calidad crediticia por su parte cayeron un -15% en el trimestre. En Estados Unidos, el indice
Bloomberg Barclays US Agg Corp supero a su equivalente europeo registrando rentabilidades negativas ligeramente
inferior al 3,6%.

Marzo ha sido un buen mes para el délar que no solo confirmo su estatuto de divisa refugio, sino que también se beneficio
de la escasez general de doélares en el sistema financiero global. La Fed actu6 rapidamente, inundando el sistema de




billetes verdes y ofreciendo facilidades a otros Bancos Centrales del mundo. Asi, el délar se apreci6 de un +2,76% durante
el trimestre. El euro por su parte tuvo un mes mixto, cayendo frente a otras divisas percibidas como mas seguras. La
paridad Euro/Ddlar cerro marzo en niveles de 1,1030.

Las materias primas por su parte vivieron un trimestre de lo mas complicado, impactados por la desaceleracion de la
economia mundial desde la aparicion del coronavirus y por las tensiones entre Rusia y Arabi Saudita que no consiguen
llegar a un acuerdo sobre la cantidad de produccién de petréleo y su nivel de precio. La industria petrolera se esta
enfrentando a una crisis de la demanda, pero también de la oferta con un exceso de produccién a nivel mundial. Asi, el
WTI y el Brent sufrieron de fuertes caidas de -66% y -68% respectivamente en el trimestre. El Gnico ganador fue el oro que
subié unos 4% durante el trimestre actuando de activo refugio frente a la busqueda de calidad por parte de los inversores,
y cay0 ligeramente en marzo de unos 0,5%.

En la siguiente tabla se observan la evolucién de los principales mercados:

31/03/2020 31/12/2019 31/12/2018 1° Trimestre 2019 2018
SXS5E INDEX EuroStoxx 50 2786,9 3745,15 3001,42 -25,59% 24,78% -14,34%
UKX INDEX FTSE-100 5671,96 7542,44 6728,13 -24,80% 12,10% -12,48%
IBEX INDEX IBEX-35 6785,4 9549,2 8539,9 -28,94% 11,82% -14,97%

INDU INDEX Dow Jones IA 21917,16 28538,44 23327,46 -23,20% 22,34% -5,63%
SPX INDEX S&P 500 2584,59 3230,78 2506,85 -20,00% 28,88% -6,24%
CCMP INDEX Nasdag Comp. 7700,098 8972,604 6635,277 -14,18% 35,23% -3,88%

NKY INDEX Nikkei-225 18917,01 23656,62 20014,77 -20,04% 18,20% -12,08%

EURUSD CURNCY euros/ US$ 1,1031 1,1213 1,1467 -1,62% -2,22% -4,48%

CO1 COMDTY Crudo Brent 22,74 66 53,8 -65,55% 22,68% -19,55%

GDBR10 Index Bono Aleman 10 afios (%) -0,471 -0,185 0,242 -28,60 bp -42,7 bp -18,5 bp
GTESP1YR Corp Letra Tesoro 1 afio (%) -0,20 -0,46 -0,37 26,30 bp -9,9 bp 16,3 bp

ITRX EUR CDSI GEN 5Y Corp Itraxx Main 5 afios 95,78 44,25 87,37 51,53 bp -43,1 bp 42,5 bp

Nuestra perspectiva sobre la renta variable ha ido evolucionando a lo largo del trimestre. Hemos empezado el afio
incrementando el peso de la clase de activo, por tener una visién positiva. Antes de la gran correccién, empezamos a
principios de febrero a reducir nuestro nivel de exposicion a la renta variable y a subir el nivel de proteccion en las
carteras. En cuanto a zonas geograficas vemos oportunidades en los mercados emergentes y nos gusta especialmente
China. Sin embargo, teniendo todavia muy poca visibilidad sobre la amplitud del impacto econémico y financiero,
permanecemos infra ponderados en renta variable y aun no vemos el momento de incrementar el riesgo en nuestros
fondos. Seguimos con un enfoque muy cauteloso y selectivo a la hora de buscar oportunidades en este mercado.

En cuanto a la renta fija, permanecemos neutrales en duracion y la liquidez de los bonos gubernamentales y de los bonos
corporativos es nuestra mayor preocupaciéon. Los programas masivos de compra de activos por parte de los principales
Bancos Centrales deberian sostener la clase de activo. Tenemos preferencia por el crédito europea de alta calidad.
Consideramos el crédito High Yield como demasiado arriesgado debido al fuerte incremento de las tasas de quiebra. Aun
asi, de momento, igual que en renta variable, nos contentamos de monitorizar los mercados sin por tanto empezar a
invertir.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

ING DIRECT FONDO NARANJA Eurostoxx 50, Fl. La estrategia del fondo ha consistido en replicar a su indice de




referencia el Eurostoxx 50, por lo que las inversiones del periodo se limitan a los componentes de dicho indice. Al ser un
fondo indexado, el fondo no ha sido perjudicado de manera directa por la crisis del Covid-19. Sin embargo su indice de
referencia ha sufrido de la fuerte correccién de los mercados en la segunda mitad del trimestre.

c) indice de referencia

El fondo tiene como objetivo de gestién replicar la evolucion del indice Eurostoxx 50 sin dividendos. La rentabilidad en el
primer trimestre de 2020 del fondo ha sido del -25,59% frente al -25,59% de su indice de referencia. En lo que va de afio,
el fondo acumula una rentabilidad similar a la rentabilidad trimestral.

La diferencia de rentabilidad se justifica por los ajustes puntuales en el peso de los componentes del indice de referencia 'y
los dividendos. Se puede explicar por los pequefios diferenciales de ajuste diario que el propio proceso de réplica y
cambios de ponderacién del indice subyacente producen. Dentro de la operativa normal del fondo se realizan compras y
ventas de acciones y futuros, que se comparan con la evolucion del indice y generan pequefios diferenciales positivos y
negativos.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la desviacion estandar de los diferenciales de rentabilidad entre
el fondo y su benchmark (tracking error), se puede comprobar que la desviacion respecto al indice (0,59%) en este primer
trimestre es superior que la desviacién del Gltimo trimestre del afio que fue un 0,26%. La desviacién trimestral esta en
linea con la desviacién anual que es de un 0,59% a cierre de marzo.

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

El patrimonio del fondo ha disminuido en 40.005.784,17 euros,
y su nimero de participes ha disminuido en 208 .

ING DIRECT FONDO NARANJA Eurostoxx 50 ha obtenido una rentabilidad del -25,59% en el primer trimestre de 2020,
frente al -25,59% de su indice de referencia el Eurostoxx 50 sin dividendos. En lo que va de afio, el fondo acumula una
rentabilidad del -25,59% frente al -25,59% de su indice de referencia.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 742.411,78 euros,

los cuales se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,27%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras IICs.: 0,00%

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

La rentabilidad en el primer trimestre del fondo (-25,59%) se sitla por debajo de la media de la gestora (-15,01%), debido
a la clase de activo en el que invierte.

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

Todos los ajustes de cartera que se han efectuado a lo largo del periodo se han hecho con el fin de ajustar el fondo a la
composicién del indice de referencia en la misma proporcién de peso establecido por el Eurostoxx 50.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A
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¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

En lo referente a la exposicion en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversion y
cobertura, cuyo resultado neto ha proporcionado unas pérdidas de -6.336.700,60 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 6,33%.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicién de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la volatilidad del valor liquidativo, se puede comprobar que la
volatilidad trimestral (47,50% frente a 46,78% de su indice de referencia) esta por encima del trimestre anterior (12,40%
frente a 12,18% de su indice de referencia). La volatilidad anual corresponde este trimestre a la volatilidad trimestral.
Todos los instrumentos derivados utilizados estan cotizados en mercados organizados.

No se hainvertido en instrumentos acogidos al articulo 48.1.j del RIIC.

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.

N/A
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9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En los Gltimos meses, los mercados han fluctuado entre noticias positivas sobre los asuntos geopoliticos heredados de los
afios anteriores (negociaciones comerciales entre los Estados Unidos y China, avances en el procedo de Brexit) y noticias
nuevas y menos positivas debido a la propagacion de la pandemia de Covid-19 en el mundo, a la guerra de precios sobre
el petréleo entre Arabi Saudita y Rusia, y dificultades en la Unién Europea en encontrar una solucién comun a todos los
paises miembros de la unién.

Los Bancos centrales y los gobiernos han tomado rapidamente la medida de estos nuevos problemas y han actuado
masivamente con planes de ayuda monetaria y fiscal sin precedente. Estas medidas han tenido como principal impacto
reducir la volatilidad en los mercados. Esperamos que, a nivel sanitario, las curvas de nuevos contagiados y fallecidos se
orienten los antes posible a la baja. Eso podria ayudar en consolidar las recuperaciones que hemos visto a finales de
marzo tanto en renta variable como en renta fija, donde hemos visto un claro estrechamiento de los diferenciales de
crédito.

Es evidente que la gran mayoria de las economias van a sufrir a nivel econémico en los tres primeros trimestres del afio,
pero nuestro escenario central apunta a por un inicio de recuperacion en el cuarto trimestre de 2020 y al iniciar 2021.
Todas estas predicciones dependeran de la duracion del cierre de las economias.

De cara a los préximos meses, el foco de los inversores se centrard en la velocidad de propagacion del brote de Covid-19,
en las publicaciones de datos macroeconémicos y de los resultados de beneficios de empresas. Seguiremos atentos a la
situacién en los mercados de materias primas, especialmente al petréleo. También monitorizaremos muy de cerca los
anuncios de los Bancos Centrales sobre sus planes de apoyo a la economia y a los gobiernos y sus capacidades en poner
en marcha planes fiscales coordinados con la politica monetaria.

De cara al proximo ejercicio, ING DIRECT FONDO NARANJA Eurostoxx 50 FI tratara de optimizar la replicacion del

éste.
10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER EUR 4.162 1,77 5.846 2,12
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 5.986 2,54 5.036 1,83
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA-BBV. EUR 2.195 0,93 3.134 114
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA EUR 2.195 0,93 2.735 0,99
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX SA EUR 2.970 1,26 3.296 1,20
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT HOLDING SA EUR 2.104 0,89 2.961 1,07
TOTAL RV COTIZADA 19.613 8,32 23.008 8,35
TOTAL RENTA VARIABLE 19.613 8,32 23.008 8,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 19.613 8,32 23.008 8,35
IEO0BZ12WP82 - ACCIONESILINDE PLC EUR 10.008 4,25 9.933 3,60
NL0000388619 - ACCIONES|UNILEVER NV EUR 6.941 2,95 7.033 2,55
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SA EUR 4.877 2,07 4.742 1,72
DEOOOAIEWWWO - ACCIONES|ADIDAS AG EUR 4.283 1,82 5.034 1,83
1E0001827041 - ACCIONES|CRH PLC EUR 2.244 0,95 2.659 0,97
FR0000130809 - ACCIONES|SOCIETE GENERALE SA EUR 1.479 0,63 2.496 0,91
FR0000120644 - ACCIONES|GROUPE DANONE EUR 4.294 1,82 4.519 1,64
FR0010208488 - ACCIONES|ENGIE SA EUR 1.977 0,84 2.525 0,92
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ SE EUR 7.391 3,14 8.593 3,12
DE0007100000 - ACCIONES|DAIMLER CHRYSLER EUR 2.609 1,11 3.909 142
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELECOM EUR 4.326 1,84 4.456 1,62
1T0003132476 - ACCIONES|ENI SPA EUR 2.645 1,12 3.317 1,20
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 5.561 2,36 5.181 1,88
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 3.688 157 4.895 178
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP NV EUR 2.104 0,89 3.928 143
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN EUR 2.209 0,94 3.043 1,10
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) EUR 11.654 4,95 10.586 3.84
NL0000009538 - ACCIONES|KONINKLIJKE (ROYAL) PHILIPS ELE EUR 3.738 1,59 3.716 1,35
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 1.705 0,72 2.210 0,80
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 1.575 0,67 1.945 0,71
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 5.863 2,49 6.404 2,32
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST EUR 2.749 1,17 3.152 1,14
FR0000121485 - ACCIONES|PINAULT-PRINTEMPS-REDOUTE EUR 4.011 1,70 4.119 149
DE0005810055 - ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG EUR 2.682 1,14 2.511 0,91
DE0008430026 - ACCIONES|MUENCHENER RUECKVER AG EUR 3.000 1,27 3.579 1,30
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BASF SE EUR 4.475 1,90 5.834 2,12
NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS GROUP NV EUR 3.877 1,65 7.057 2,56
FR0000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 3.583 1,52 5.746 2,09
FR0000127771 - ACCIONES|VIVENDI SA EUR 1.905 0,81 2.190 0,79
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI SA EUR 10.277 4,36 9.591 3,48
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE EUR 6.232 2,65 5.630 2,04
1T0000072618 - ACCIONES|INTESA SANPAOLO EUR 2.743 1,16 3.615 1,31
DE0007164600 - ACCIONES|SAP AG EUR 12.664 5,38 12.354 4,48
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI SA EUR 4.733 2,01 5.211 1,89
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER BUSCH INBEV NV EUR 3.846 1,63 5771 2,09
NL0011794037 - ACCIONES|KONINKLIJKE AHOLD NV EUR 2.646 1,12 2.314 0,84
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 2.490 1,06 2.536 0,92
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA (PARIS) EUR 10.399 4,41 12.374 4,49
FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN SA EUR 3.218 1,37 4.688 1,70
FR0000120321 - ACCIONES|L OREAL SA EUR 6.542 2,78 6.037 2,19
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILORLUXOTTICA EUR 3.305 1,40 3.801 1,38
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET-HENNESSY EUR 10.155 4,31 10.444 3,79
F10009000681 - ACCIONES|NOKIA OYJ EUR 1.832 0,78 1.753 0,64
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS N EUR 6.990 2,97 8.782 3,19
TOTAL RV COTIZADA 205.526 87,27 230.212 83,54
TOTAL RENTA VARIABLE 205.526 87,27 230.212 83,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 205.526 87,27 230.212 83,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 225.139 95,59 253.220 91,89

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Sin informacién

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

Sin informacion
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