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reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail:
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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 13/07/2018

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre Vocacion inversora: Fondo de Inversion Libre. RENTA FIJA

MIXTA INTERNACIONAL. Perfil de Riesgo: Elevado

Descripcion general

Politica de inversién: El FIL invertira practicamente el 100% de la exposicion total en la clase de acciones E del
compartimento AC Advantage-Credit Strategies (en adelante, el fondo subyacente o FS) de ARCANO FUND, entidad
luxemburguesa constituida como Specialized Investment Fund (SIF) no supervisada por la CNMV y cuyo folleto noesta
verificado por la CNMV. El objetivo principal del FS es obtener rentabilidad de una cartera
de oportunidades de crédito principalmente en el sur de Europa. El FS puede invertir en cualquier tipo de
instrumentos de crédito: préstamos bilaterales ysindicados, incluyendo poélizas de crédito para financiar circulante
(revolving), bonos corporativos, bonos de alto rendimiento (high yield), instrumentos de capital de entidades de crédito,
bonos de titulizacion y productos estructurados (p. ej., bonos convertibles). No obstante, el FS se centrara en la
inversion en préstamos senior por debajo del grado de inversion(BB+ o inferior), al corriente de pago y garantizados por
activos, y en menor medida en préstamos no garantizados. El riesgo divisa representara como
maximo un 30% de la exposicion total, y  sera principalmente en libras (GBP), délares estadounidenses (USD), coronas
noruegas (NOK), francos suizos (CHF), coronas danesas (DKK) y coronas suecas (SEK).

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion méas detallada sobre la politica de inversidn del Fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

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

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
participaci | participes . distribuidos | |nyersién | pistribuye :
GAsls ones a fin afin DI particpic;;;cién minima | dividendos Af;?iaolddoel Diciembre | Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo P 2018 20__ 20__
actual)
250.000,00
CLASE FF | 244.752 31 EUR 0 NO 25.480 24.275
Euros
500.000,00
CLASE FI 81.591 13 EUR 0 NO 8.426 1.701
Euros
125.000,00
CLASE FR 80.955 45 EUR 0 NO 8.351 3.281
Euros
2.500.000,
CLASE FSI| 109.726 4 EUR 0 NO 11.327 3.600
00 Euros

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo _ L L L —
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2018 20 20
realizo
CLASE FF EUR 30-09-2019 | 107,6000 100,6954
CLASE FI EUR 30-09-2019 | 106,5961 100,1297
CLASE FR EUR 30-09-2019 | 106,3513 100,2741
CLASE FSI EUR 30-09-2019 | 106,6174 100,0000

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
CLASE st e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE
FF al fondo 0,12 0,12 0,37 0,37 patrimonio 0,01 0,04 Patrimonio
CLASE FI | al fondo 0,24 0,24 0,49 0,49 patrimonio 0,01 0,03 Patrimonio
CLASE
ER al fondo 0,37 0,37 0,86 0,86 patrimonio 0,01 0,03 Patrimonio
CLASE
Fs al fondo 0,20 0,20 0,45 0,45 patrimonio 0,01 0,03 Patrimonio

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es fondo



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

CLASE FF .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2019 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » » » »
. L Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
6,86

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2019

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

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =py e : : : . . .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del

T 3,59 4,21
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del

T 4,03 4,80
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2018 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,41 0,23

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2019

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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CLASE FI .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2019 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » 5 ~ ~
. . Afio t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
6,46

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2019

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del

L 3,59 4,21
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del

L 4,03 4,80
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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,52 0,12

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2019

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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CLASE FR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2019 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » 5 ~ ~
. . Afio t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
6,06

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2019

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del

L 3,59 4,21
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del

L 4,03 4,80
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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,90 0,36

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2019

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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CLASE FSI .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2019 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » 5 ~ ~
. . Afio t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
6,62

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2019

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es trimensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afio t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del

L 3,59 4,21
valor liquidativo(ii)
VaR condicional del

L 3,59 4,03
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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,48 0,00

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2019

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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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 55.369 100,05 53.604 100,04
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 55.369 100,05 53.604 100,04
* 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) 1 0,00 85 0,16
(+/-) RESTO -29 -0,05 -104 -0,19
TOTAL PATRIMONIO 55.341 100,00 % 53.584 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
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) 53.584 41.610 32.856
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,00 20,61 38,78 -100,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,00 1,74 3,01 -100,00
(+) Rendimientos de gestion 0,00 1,92 3,34 -100,00
(-) Gastos repercutidos 0,00 -0,18 -0,33 -100,00
- Comision de gestion 0,00 -0,14 -0,25 -100,00
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,04 -0,08 -100,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 55.341 53.584 55.341

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

El segmento de la cartera dedicado a lineas de circulante RCF (29% del fondo), actualmente invertido al 90%, se beneficio
particularmente de la revalorizacion de Refinitiv, compafiia en cartera recientemente adquirida por el London Stock
Exchange (cierre previsto a principios de 2020).

El segmento de préstamos directos (25% del fondo), con la excepcién del proyecto Phoenix, que tuvo ciertas
complicaciones tras la adquisicion, esta teniendo un buen rendimiento y contribuye a la rentabilidad del fondo gracias a los
cupones trimestrales.

En el segmento de crédito oportunista (24% del fondo), que poco a poco tiende a diluirse por los nuevos préstamos
directos, hemos visto un buen comportamiento en las Ultimas emisiones de Altice y United Group con revalorizaciones de
10 y 7 puntos respectivamente. A medida que vamos construyendo la cartera de deuda privada, reduciremos nuestra
exposicién al crédito liquido oportunista.

Los préstamos subyacentes del TRS (22% del fondo) son de alta calidad y baja volatilidad, lo que garantiza la liquidez
necesaria en caso de que la cartera de RCF lo requiera.

El cierre del Project Element trajo consigo una cantidad sustancial de ingresos por comisiones en beneficio del fondo, y
desde su cierre, se ha comportado mejor de lo esperado en nuestro escenario base.

El flujo de posibilidades de inversién continGa siendo soélido, y en el momento de redaccion de esta nota, estamos
cerrando un proyecto de financiacion de renovables en Grecia (Project Hyperion) y redactando la documentacion de dos
proyectos mas en el &mbito de la financiacion al consumo.

4. Hechos relevantes

Sl

z
O

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién 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. Autorizacién del proceso de fusién

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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 (segin 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

X [ XXX
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e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado de 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 una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra lIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

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. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)

X[X|Xx| X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlie como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacioén 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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Después del fuerte repunte del mercado de crédito en el primer semestre, el tercer trimestre del afio ha demostrado ser
clave en la consolidacién de la tendencia. Agosto trajo de vuelta la volatilidad a los mercados debido a las crecientes
tensiones comerciales junto con el temor en torno al crecimiento global, resultando en la inversién de la curva de tipos
americana.

La entrada de los bancos centrales en todas las clases de activo, permitié una recuperacion suficiente como para terminar
el trimestre en positivo. Los créditos con mayor calidad continuaron comportandose mejor que los By CCC.

A medida que nos acercamos a final de afio el apetito de riesgo ha disminuido, lo que esperamos tenga como
consecuencia una mayor volatilidad y la aparicion de oportunidades de crédito. Esperamos que los créditos High Yield con
calificacién crediticia B, que ahora mismo el mercado rechaza, vean su demanda incrementada a principios de 2020 a
medida que regrese el apetito de riesgo y la rentabilidad de los activos con mas alta calidad crediticia no sea suficiente.
El tercer trimestre ha vuelto a ser testigo de caidas importantes de valoracion en créditos de compafiias con resultados por
debajo de lo esperado, con un muy limitado soporte por la parte de la demanda.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Hemos centrado la inversion en activos de caracter defensivo en sectores no ciclicos (O compafiias que presentan
capacidad elevada de crecimiento a pesar de su ciclicidad).

12



c) Indice de referencia.
Ninguno
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio aumenté durante el tercer trimestre en 1,756,500.00 hasta llegar a 55.341.000,00 .
El nimero de participes actual es de 93.
La rentabilidad del FIL fue de 3.4% para la clase FF, 3.2% para la clase Fl, 3.1% para la clase FR y 3.3% para la clase

FSI.
Los gastos de administracion y depositaria ascendieron a 13.500,007?.

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

El tercer trimestre fue muy positivo para AC Advantage-Credit Strategies. Con la préactica totalidad de las posiciones en
cartera contribuyendo positivamente a la rentabilidad, cerramos el trimestre con un retorno positivo de 3,4% y un
acumulado desde inicio del afio de 6,9% (Clase FF).

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El segmento de la cartera dedicado a lineas de circulante RCF (29% del fondo), actualmente invertido al 90%, se beneficio
particularmente de la revalorizacién de Refinitiv, compafiia en cartera recientemente adquirida por el London Stock
Exchange (cierre previsto a principios de 2020).
El segmento de préstamos directos (25% del fondo), con la excepcién del proyecto Phoenix, que tuvo ciertas
complicaciones tras la adquisicion, esta teniendo un buen rendimiento y contribuye a la rentabilidad del fondo gracias a los
cupones trimestrales.
En el segmento de crédito oportunista (24% del fondo), que poco a poco tiende a diluirse por los nuevos préstamos
directos, hemos visto un buen comportamiento en las Ultimas emisiones de Altice y United Group con revalorizaciones de
10 y 7 puntos respectivamente. A medida que vamos construyendo la cartera de deuda privada, reduciremos nuestra
exposicion al crédito liquido oportunista.
Los préstamos subyacentes del TRS (22% del fondo) son de alta calidad y baja volatilidad, lo que garantiza la liquidez
necesaria en caso de que la cartera de RCF lo requiera.
El cierre del Project Element trajo consigo una cantidad sustancial de ingresos por comisiones en beneficio del fondo, y
desde su cierre, se ha comportado mejor de lo esperado en nuestro escenario base.
El flujo de posibilidades de inversién continta siendo sélido, y en el momento de redaccioén de esta nota, estamos
cerrando un proyecto de financiacion de renovables en Grecia (Project Hyperion) y redactando la documentacion de dos
proyectos mas en el &mbito de la financiacion al consumo.

b) Operativa de préstamo de valores. N/A

c¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos. N/A
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d) Otra informacion sobre inversiones. N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

En linea con lo esperado

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Mas del 80% del fondo esta invertido en activos senior garantizados reflejando las caracteristicas defensivas de la cartera.
La cartera esté diversificada tanto por geografias como por sectores. Nuestra exposicién a Reino Unido es mas reflejo de
la jurisdiccion del prestatario que del riesgo pais, ya que las fuentes de ingresos de estas compafiias (salvo AA PLC) son

muy diversas.

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

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La previsién macro en el cuarto trimestre ha perdido impulso, viéndose las cifras de facturacion del sector industrial
severamente afectadas por las tensiones comerciales, pero compensadas en gran medida por el sector servicios.
A pesar de la revision a la baja del crecimiento en todas las geografias, todo apunta a un ambiente global saludable con
tasas de crecimiento acordes con la media histérica tanto en Europa como en Estados Unidos.
Los bancos centrales continan comprando, dando respaldo a valoraciones agresivas en todas las clases de activo. Los
activos iliquidos no se han beneficiado de estas subidas de precio y por tanto ofrecen mejores oportunidades de inversién

aue-sus-contranartes liauidas.
1 Ll 1

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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