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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 25/11/1986

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que replica o reproduce un indice
Vocacion inversora: [IC de Gestion Pasiva
Perfil de Riesgo: 6 - Alto

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo de renta variable que replica o reproduce el indice bursatil Dow Jones Euro Stoxx 50.
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 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,03 0,00 0,12
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 -0,18

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
P 3.629.367,2 | 3.766.061,2
ESTANDAR 3 9 11.311 11.588 EUR 0,00 0,00 6.00 Euros NO
INSTITUCIO| 5.987.069,4 | 5.987.069,4 50000000.0
2 2 EUR 0,00 0,00 NO
NAL PLUS 6 6 0 Euros
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016
ESTANDAR EUR 115.828 107.627 143.489 144.140
INSTITUCIONAL
EUR 210.049 187.220 211.611 215.259
PLUS
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016
ESTANDAR EUR 31,9142 28,5782 32,9175 30,6237
INSTITUCIONAL
PLUS EUR 35,0839 31,2708 35,3447 32,2345

(*)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 ' e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
ESTAND
AR al fondo 0,49 0,00 0,49 0,49 0,00 0,49 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio
INSTITUC
IONAL al fondo 0,03 0,00 0,03 0,03 0,00 0,03 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio
PLUS




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

A) Individual ESTANDAR .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 11,67 11,67 -11,84 -0,10 2,88 -13,18 7,49 2,33
Desviacién con

L 0,21 0,21 0,21 0,18 0,17 0,21 0,15 0,33

respecto al indice

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,92 07-02-2019 -1,92 07-02-2019 -8,62 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 2,93 04-01-2019 2,93 04-01-2019 4,01 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 maximas 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 . : . ~
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,90 12,90 15,84 10,96 12,32 13,67 10,26 22,03

lbex-35 12,31 12,31 15,79 10,60 13,43 13,66 12,82 25,81

Letra Tesoro 1 afio 0,19 0,19 0,38 0,25 1,22 0,65 0,16 0,48
Euro Stoxx 50 Net TR 12,73 12,73 15,69 10,84 12,23 13,55 10,21 21,85
VaR histérico del

L 8,26 8,26 8,34 8,42 8,50 8,34 8,66 8,97

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 5
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,50 0,50 0,51 0,51 0,51 2,03 2,13 2,21 2,21

(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 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 | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
— WL === Eurc Stoxx 50 Net TR I YL [ Euro Stoxx 50 Net TR
125 15,00 %
120 ’,-‘-\ T 10,00 %
115 e A S e 5,00 %
110 il /"’\ My £ A

105 e e ; I; I:;- i
100 e NS e

- 10,00 %
25 - 15,00 %

~ - M~ @O O © @ & 3 m
E EEEEEETETETEE
£ E EE TS E E E T E T
- - -
a a g @ B 34 @ @ B @
— M e oo e 4

El 27/06/2014 se maodificé la politica de inversion de la sociedad, por ello solo se muestra la evolucién de la rentabilidad del valor liquidativo
a partir de ese momento. "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"



A) Individual INSTITUCIONAL PLUS .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 12,19 12,19 -11,42 0,38 3,37 -11,53 9,65 4,46
Desviacién con

Lo 0,20 0,20 0,20 0,17 0,16 0,20 0,14 0,33

respecto al indice

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,92 07-02-2019 -1,92 07-02-2019 -8,61 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 2,94 04-01-2019 2,94 04-01-2019 4,01 24-04-2017

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
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 ™= o . : . .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,90 12,90 15,84 10,96 12,32 13,67 10,26 22,03

lbex-35 12,31 12,31 15,79 10,60 13,43 13,66 12,82 25,81

Letra Tesoro 1 afio 0,19 0,19 0,38 0,25 1,22 0,65 0,16 0,48
Euro Stoxx 50 Net TR 12,73 12,73 15,69 10,84 12,23 13,55 10,21 21,85
VaR histérico del

o 8,12 8,12 8,20 8,27 8,35 8,20 8,51 8,83

valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado 5
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,13 0,14 0,15 0,08

(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 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.
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El 27/06/2014 se maodificé la politica de inversion de la sociedad, por ello solo se muestra la evolucién de la rentabilidad del valor liquidativo
a partir de ese momento. "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

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 segun su vocacion inversora.

Patrimonio -

L . . .. Rentabilidad

Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .

Trimestral media**
de euros)

Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 4.506.538 325.929 0,13
Renta Fija Euro 8.931.494 557.647 0,76
Renta Fija Internacional 155.936 14.162 2,96
Renta Fija Mixta Euro 6.484.603 233.275 2,24
Renta Fija Mixta Internacional 29.639 358 2,51
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 2.805.892 96.022 5,21
Renta Variable Euro 1.357.509 279.680 9,06
Renta Variable Internacional 5.200.371 944.680 12,73
IIC de Gestion Pasiva(1) 5.353.713 188.284 2,10
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00




Patrimonio -
L. ) . L. Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 2.391.711 486.496 2,05
Global 7.520.092 375.882 8,96
Total fondos 44.737.499 3.502.415 4,45
*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

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 313.679 96,26 285.605 96,87
* Cartera interior 31.492 9,66 29.388 9,97
* Cartera exterior 282.188 86,59 256.217 86,90
* 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) 8.526 2,62 5.795 1,97
(+/-) RESTO 3.672 1,13 3.447 1,17
TOTAL PATRIMONIO 325.878 100,00 % 294.848 100,00 %
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) 294.848 337.673 294.848
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,34 -1,27 -1,34 6,69
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 11,22 -12,47 11,22 -169,18
(+) Rendimientos de gestion 11,49 -12,24 11,49 -194,60
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 25,37
+ Dividendos 0,50 0,33 0,50 54,79
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,04
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 10,62 -12,12 10,62 -188,33
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,37 -0,45 0,37 -182,29
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,27 -0,22 -0,27 25,42
- Comision de gestion -0,20 -0,20 -0,20 -3,23
- Comision de depositario 0,00 -0,01 0,00 -1,38
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -7,15
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 28,59
- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,01 -0,07 582,92
(+) 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




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,00
325.878

0,00
0,00
294.848

0,00
0,00
325.878

0,00
0,00

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 31.492 9,66 29.388 9,97
TOTAL RENTA VARIABLE 31.492 9,66 29.388 9,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 31.492 9,66 29.388 9,97
TOTAL RV COTIZADA 282.073 86,55 256.217 86,89
TOTAL RENTA VARIABLE 282.073 86,55 256.217 86,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 282.073 86,55 256.217 86,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 313.565 96,21 285.605 96,86

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % 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

Oe¥Duckon por B9 de 3G
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3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente renta fija 0
FUTURO|FUT i
FUT EUROSTOXX 11.905 Inversion
EUROSTOXX]10
Total subyacente renta variable 11905
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 11905

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

XX XXX | XX | X|[X




SI NO

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

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
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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) El 31 de marzo de 2019 existe un accionista con 210.049.843,41 euros que representan el 64,46% del patrimonio.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 307.379,38 €. La media de las operaciones de adquisicion d
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfech
por la IIC en concepto de comisiones por intermediacion, representan un 0,00% sobre el patrimonio medio del periodo.

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositar
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor
absoluto de 228,97 €. La media de este tipo de operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00
%.

[=]

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

El afio ha comenzado con un comportamiento sumamente positivo de los activos financieros, deshaciendo practicamente
la caida de las bolsas que se produjo en el trimestre anterior, mientras que proseguia el buen comportamiento de los
activos de renta fija. Esta correlacion positiva tan fuerte entre bonos y bolsa se produce en pocos momentos en la historia,
de forma que podemos calificar el trimestre con claridad como el de mejores rendimientos desde la crisis financiera. Las
razones detrds de este movimiento tan positivo y correlacionado entre los principales activos, no sélo se basan en los
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elevados niveles de sobreventa alcanzados por los indicadores técnicos en el cierre de 2018, sino también al cambio de
mensaje de los bancos centrales en la gestion de la politica monetaria, tanto en cuanto a los precios del dinero como en
cuanto al tamafio de balance proyectado por parte de la Reserva Federal Americana. A la misma se ha juntado el Banco
Central Europeo con un mensaje también de retraso en subidas de tipos y el Banco central de China con estimulos
adicionales en la parte monetaria que complementaban medidas de expansion fiscal implementadas por su gobierno. Esto
ha provocado que, una vez mas, se haya disociado el comportamiento de los activos financieros frente al ciclo econémico.
La economia ha seguido su proceso de ralentizacion de las tasas de crecimiento que anticipaban los indicadores
adelantados, y tanto los organismos internacionales como los proveedores de andlisis econdémico siguen revisando a la
baja las estimaciones de crecimiento tanto para este ejercicio como para el 2020. Los datos publicados siguen
sorprendiendo a la baja sobre las estimaciones previas, aunque los indicadores adelantados empiezan a mostrar signos
de estabilizacion que esperamos se traduzcan en breve también en las expectativas de crecimiento de beneficios de las
compafiias cotizadas, que han sufrido un trimestre de fuertes ajustes a la baja. A pesar de esas rebajas en estimaciones
de crecimiento y de la longevidad del actual ciclo econémico de crecimiento, que ya es el mas prolongado desde la
segunda guerra mundial en el caso americano, desde nuestro punto de vista estamos en un escenario de ralentizacién y
no de recesion econémica. Es ahi en donde también podemos encontrar otra fuente de explicacion del comportamiento de
los mercados. En el trimestre anterior los inversores empezaron a descontar una mayor probabilidad de encontrarnos en la
fase final de ciclo, las medidas ya comentadas tanto de bancos centrales como de algunos gobiernos han dado la
confianza necesaria para mantener la confianza en el ciclo actual de crecimiento y, por tanto, mejorado la tolerancia al
riesgo de los inversores.

Eso sirve para explicar la recuperacion de las bolsas, con expansion de multiplos en un entorno de revisiones a la baja en
el crecimiento de beneficios. Dos motores permiten entender el buen comportamiento de la renta fija, esas medidas de
politica monetaria mencionadas y las expectativas de menor inflacién futura, a pesar de la evolucién del mercado de
trabajo y del petréleo. En conjunto ha provocado que las tires de los bonos gubernamentales se reduzcan, las curvas se
aplanen - por esas menores expectativas de crecimiento - y la busqueda de retorno en renta fija junto a la menor aversion
al riesgo, por menores miedos a la recesién, han contribuido a reducir las primas de riesgo de los bonos corporativos,
tanto de grado de inversién como de alto riesgo. Asi mismo, los gobiernos periféricos han tenido un proceso de reduccion
de sus primas de riesgo a pesar de las incertidumbres politicas en Italia y Espafia. Solo los datos sobre la economia
portuguesa acompaifan dicha reduccion de sus diferenciales.

Ademas de lo mencionado hasta el momento, los progresos en las negociaciones bilaterales sobre la guerra comercial
entre Estados Unidos y China han supuesto un constante aliento al mercado, y por el lado negativo y afectando mas a
Europa, el Brexit - inacabado con todos los planes presentados y siempre rechazados hasta ahora supone un lastre
mayor sobre la ralentizacién europea. Esta incertidumbre se prolongara también con las elecciones europeas del mes de
mayo, donde las encuestas presentan un parlamento mucho mas dividido y con mas peso de partidos contrarios a
avances en el proceso de construccion europea.

El resto de divisas de paises desarrollados se ha mantenido dentro de unos rangos razonablemente estrechos, siendo lo
mas destacado la apreciacion de la libra ante el alivio de que al menos la salida de la Unién Europea no sera con un Brexit
duro y desordenado.

Consideramos poco sostenible los bajos niveles de volatilidad actual, aunque esperamos que las expectativas de mejoras
que se han alimentado en este trimestre, se trasladen a los indicadores adelantados de actividad, para confirmar nuestro
escenario y reducir la probabilidad de una correccion mayor en los activos de riesgo.

Durante el periodo el patrimonio del fondo ha variado en un 7,62% en la clase estandar y en un 12,19% en la clase
institucional y el nUmero de participes ha variado en un -2,39% en la clase estandar y un 0,00% en la clase institucional.
Los gastos soportados por el fondo han sido del 0,50% y del 0,03% para las clases estandar e institucional. La
rentabilidad del fondo ha sido del 11,67% y del 12,19% en la clase estandar e institucional, inferior y superior, segun la
clase, a la del indice de referencia de 12,17%, y superior a la media de los fondos con la misma vocacion inversora.

La estrategia del fondo ha consistido en tratar de reflejar el comportamiento del indice EUROSTOXX 50, utilizando tanto
inversiones directas como futuros. El tracking error del fondo ha sido de 0,20%, y el fondo ha mantenido una correlacion
con el indice EUROSTOXX 50 por encima del 99% durante el periodo. Dentro de la operativa normal del fondo se han
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realizado compras y ventas de acciones y futuros del Eurostoxx 50, su indice de referencia, que junto con la evolucién de
la cartera han generado un resultado positivo para el fondo.

El fondo ha realizado operaciones con instrumentos derivados complementando las posiciones de bolsa para gestionar de
un modo més eficaz la cartera. El grado medio de apalancamiento del periodo ha sido del 74,83%. La volatilidad del fondo
ha sido de 12,90%, superior a la de su indice de referencia 12,73% y también superior a la de la letra del tesoro.
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS HOLDING EUR 4.072 1,25 3.528 1,20
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 4.414 1,35 4.085 1,39
ES0113900J37 - ACCIONES|BSAN EUR 8.746 2,68 8.543 2,90
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 5.949 1,83 5.425 1,84
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 3.784 1,16 3.283 111
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA EUR 4.527 1,39 4.523 1,53
TOTAL RV COTIZADA 31.492 9,66 29.388 197
TOTAL RENTA VARIABLE 31.492 9,66 29.388 9,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 31.492 9,66 29.388 9,97
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH EUR 8.269 2,54 6.490 2,20
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 2.863 0,88 2.994 1,02
DE0005552004 - ACCIONES|POST EUR 3.704 1,14 3.097 1,05
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHETELECOM EUR 6.236 191 6.352 2,15
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS AG-PF EUR 2.652 0,81 2.295 0,78
DE0007100000 - ACCIONES|DAIMLER AG EUR 6.064 1,86 5.418 184
DE0007164600 - ACCIONES|SAP EUR 14.480 4,44 12.416 4,21
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS EUR 10.598 3,25 10.939 3,71
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN EUR 3.338 1,02 3.361 1,14
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ EUR 10.938 3,36 9.950 3,37
DE0008430026 - ACCIONES|MUENCHENER R. EUR 4.101 1,26 3.766 1,28
DEOOOALIEWWWO - ACCIONES|ADIDAS-SALOMON EUR 4.963 1,52 4.316 1,46
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BASF EUR 7.822 2,40 7.332 2,49
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER EUR 6.981 2,14 7.464 2,53
F10009000681 - ACCIONES|NOKIA EUR 3.716 1,14 3.744 1,27
FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN EUR 5.863 1,80 4.996 1,69
FR0000120073 - ACCIONES|AIRLIQUIDE EUR 6.310 1,94 6.138 2,08
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL FINA EUR 17.268 5,30 16.261 5,51
FR0000120321 - ACCIONES|LOREAL EUR 7.628 2,34 6.501 2,20
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI EUR 11.601 3,56 11.332 3,84
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 6.068 1,86 5.186 1,76
FR0000120644 - ACCIONES|DANONE EUR 5.749 1,76 5.285 1,79
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNE EUR 11.379 3,49 9.128 3,10
FR0000121485 - ACCIONES|KERING EUR 4.960 1,52 4.061 1,38
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILORLUXOTTIC EUR 3.628 1,11 4.082 1,38
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER EUR 4.884 1,50 4.252 144
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI EUR 6.276 1,93 5.295 1,80
FR0000127771 - ACCIONES|VIVENDI EUR 3.273 1,00 2.743 0,93
FR0000130809 - ACCIONES|SOCIETE GENERAL EUR 2.706 0,83 2.970 1,01
FR0000131104 - ACCIONES|BNP EUR 6.385 1,96 6.015 2,04
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 3.862 1,19 3.830 1,30
FR0010208488 - ACCIONES|ENGIE SA EUR 3.209 0,98 3.060 1,04
FR0013326246 - ACCIONES|UNIBAIL-RODAMCO EUR 2.626 0,81 2.475 0,84
IE0001827041 - ACCIONES|CRH EUR 3.031 0,93 2.575 0,87
IE00BZ12WP82 - ACCIONES|LINDE PLC EUR 11.172 3,43 10.117 3,43
1T0000072618 - ACCIONES|INTESA SANPAOLO EUR 4.604 141 4.183 142
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL EUR 5.759 1,77 5.178 1,76
170003132476 - ACCIONES|ENI EUR 5.201 1,60 4.616 157
NL0O000009355 - ACCIONES|UNILEVER NV EUR 10.183 3,12 9.483 3,22
NLO0000009538 - ACCIONES|PHILLIPS EUR 4.486 1,38 3.885 132
NL0000235190 - ACCIONES|EADS EUR 8.755 2,69 6.340 2,15
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 9.376 2,88 7.821 2,65
NL0011794037 - ACCIONES|AHOLD EUR 3.650 1,12 3.637 1,23
NL0011821202 - ACCIONES|INGGROEP EUR 5.454 1,67 4.839 1,64
TOTAL RV COTIZADA 282.073 86,55 256.217 86,89
TOTAL RENTA VARIABLE 282.073 86,55 256.217 86,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 282.073 86,55 256.217 86,89
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 313.565 96,21 285.605 96,86

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