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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacién inversora: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 2, en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversién: Plazo indicativo de la inversion: Este fondo puede no ser adecuado para inversores que prevean

retirar su dinero en un plazo de menos
de 1 afio.

El fondo invertira mas del 50% en otras Instituciones de Inversion Colectiva financieras que sean activo apto armonizadas
0 no pertenecientes o no al grupo de la Gestora, nacionales o extranjeras, de renta fija pablica, renta fija privada,renta
variable, emergente, high yield, etc, con independencia del tipo de gestion que realicen.El nivel de volatilidad no superara
el 2% anual. El objetivo de rentabilidad NO GARANTIZADO, a un afio dependera de lascondiciones de mercado de cada
momento, en las condiciones actuales el objetivo es superar el euribor a 3 meses mas 50 puntos basicos.

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

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2017 2016
indice de rotacion de la cartera 0,05 0,00 0,05 0,15
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

22.599.502,11

20.594.838,53

N° de Participes

108.921

102.355

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR)

100.00

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 2.911.261 128,8197
2016 2.645.753 128,4668
2015 2.397.573 127,6215
2014 686.951 127,7851
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 0,18 0,00 0,18 0,18 0,00 0,18 patrimonio al fondo
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) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Rentabilidad IIC 0,27 0,27 0,11 0,37 0,60 0,66 -0,13 1,82 3,63

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,09 17-01-2017 -0,09 17-01-2017 -0,47 24-08-2015
Rentabilidad maxima (%) 0,15 01-03-2017 0,15 01-03-2017 0,28 18-12-2014

(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 : : :
2017 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 0,91 0,91 1,20 1,29 1,55 1,20 1,50 1,06 0,90
Ibex-35 21,70 21,70 25,83 26,79 28,43 25,83 21,71 18,45 27,88
Letra Tesoro 1 afio 0,66 0,66 0,70 0,68 0,35 0,70 0,24 0,49 2,53
VaR histérico del
L 1,05 1,05 1,05 1,05 1,39 1,05 1,39 1,39 1,39
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) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Ratio total de gastos
(iv) 0,30 0,30 0,30 0,27 0,26 1,10 1,06 1,15 0,80

(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 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 suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.
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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 0 0 0,00
Monetario 99.493 4.895 -0,18
Renta Fija Euro 1.960.175 67.625 -0,14
Renta Fija Internacional 50.079 2.387 -0,30
Renta Fija Mixta Euro 470.271 20.857 1,15
Renta Fija Mixta Internacional 1.760.489 65.131 1,03
Renta Variable Mixta Euro 396.282 19.683 2,88
Renta Variable Mixta Internacional 689.944 27.070 2,31
Renta Variable Euro 203.789 13.889 9,82
Renta Variable Internacional 242.559 22.475 5,27
IIC de Gestion Pasiva(1) 134.358 5.346 6,03
Garantizado de Rendimiento Fijo 2.097.182 89.409 -0,37
Garantizado de Rendimiento Variable 2.070.230 96.969 -0,40
De Garantia Parcial 204.250 10.885 1,22
Retorno Absoluto 3.111.836 123.949 0,40
Global 166.650 5.060 3,58
Total fondos 13.657.587 575.630 0,68

*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 Distribucion 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 2.300.959 79,04 2.202.661 83,25
* Cartera interior 110.000 3,78 458.000 17,31
* Cartera exterior 2.190.803 75,25 1.743.989 65,92
* Intereses de la cartera de inversion 155 0,01 672 0,03
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 608.308 20,90 453.532 17,14
(+/-) RESTO 1.994 0,07 -10.441 -0,39




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
TOTAL PATRIMONIO 2.911.261 100,00 % 2.645.753 100,00 %

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.645.753 2.347.048 2.645.753
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 9,39 11,78 9,39 -12,71
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,29 0,12 0,29 -417,04
(+) Rendimientos de gestion 0,47 0,33 0,47 -379,46
+ Intereses 0,00 0,01 0,00 -39,11
+ Dividendos 0,01 0,01 0,01 -4,98
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 -150,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,03 0,09 0,03 -63,09
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,44 0,21 0,44 125,83
* Oftros resultados -0,01 0,01 -0,01 -248,11
* Oftros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,20 -0,22 -0,20 -71,65
- Comision de gestion -0,18 -0,19 -0,18 7,46
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 7,46
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -35,76
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 -1,66
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 -49,15
(+) Ingresos 0,02 0,01 0,02 34,07
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,01 0,02 34,07
+ Otros ingresos 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.911.261 2.645.753 2.911.261

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL DEPOSITOS 110.000 3,78 458.000 17,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 110.000 3,78 458.000 17,32
TOTAL IIC 2.186.494 75,12 1.742.533 65,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.186.494 75,12 1.742.533 65,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.296.494 78,90 2.200.533 83,19

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

B

~ T

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compra de -
OPC|PT. CURRENCY SHARES EURO T . 151.298 Inversion
opciones "call"
Compra de -
OPC|EURO STOXX 50 (SX5E)|10 . 84.698 Inversion
opciones "call"
Compra de -
OPC|EURO STOXX 50 (SX5E)|10 . - 81.900 Inversion
opciones "put
Total subyacente renta variable 317896
TOTAL DERECHOS 317896
Futuros -
FUT|EUROSTOXX BANKS (SX7E)|50 16.474 Inversion
comprados
Emisién de »
OPC|EURO STOXX 50 (SX5E)|10 . - 74.340 Inversion
opciones "put
Otros
PT. HENDERSON GARTMORE - UK AB compromisos de 0 Inversion
compra
Otros
PT. UBAM-DYNAMIC USD BOND- IHE compromisos de 0 Inversion
compra
Otros
PT. JPMORGAN-JPM INC OPPORT-I compromisos de 0 Inversion
compra
Otros
PT. MFS MERIDIAN- GLOBAL EQUIT compromisos de 0 Inversion
compra




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

PT.

BLACKROCK SF- EUROPEAN ABS

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ABERDEEN EMERGING MARKETS

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

PIMCO GIS - GLOBAL HIGH YL

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

CANDRIAM BONDS - TOTAL RET

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ROBECO EMERGING CONSEVATIV

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

BLACKSTONE DIVERSIFIED MUL

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

JB MULTIBOND- LOCAL EMERGI

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

MORGAN STANLEY IF-SHORT MA

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

TEMPLETON EMERGING MKTS SM

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

CARMIGNAC SECURITE- A¢ACC

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

AXA WF-GLOBAL STRATEGIC BO

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

JPM FUNDS- GLOBAL BOND OPP

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

UBAM-CORPORATE USD BD-IHCE

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ROBECO CG- GLB CONSUMER TR

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

NORDEA 1- EMERGING MARKET

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ROBECO CGF- BP US SEL OPPO

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

CANDRIAM SRI EQTY EMERGING

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

BLACKROCK GF- EURO SHORT D

Otros
compromisos de
compra

Inversion




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

PT.

MyG OPTIMAL INCOME - C- EU

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

VONTOBEL FUND - EMERGING M

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

MUZINICH ENHANCEDYIELD SHO

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

JB MULTISTOCK- ABSOLUTE RE

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

BNY MELLON- ABSOLUTE RETUR

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

BLACKROCK SF- FIXED INCOME

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

JPM FUNDS- GLOBAL STRATEGI

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

CANDRIAM BONDS - EURO SHOR

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

JB JAPAN STOCK-CH EUR HEDG

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

PIONEER SF - EURO CURVE 1-

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

AXA IM FIIS- US SHORT DURA

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

HENDERSON H - EURO CORPORA

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

FIDELITY EUROPEAN DIVIDEND

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

THREADNEEDLE FOCUS IF- CRE

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

NORDEA 1 FLEXIBLE FI BI EU

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

DNCA INVEST - MIURI - 1 ¢,

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

PICTET - SHOT TERM EMERGIN

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

FRANK - US LOW DUR - ACC

Otros
compromisos de
compra

Inversion




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

PT.

CANDRIAM INDEX ARBITRAGE-

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

PIMCO - LOW AVERAGE DURATI

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

PICTET - EUR SHORT TERM HI

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

HENDERSON H - EUROLAND FUN

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

INVESCO GLOBAL TOTAL RETUR

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

MORGAN STANLEY IF - GLOBAL

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

GAM STAR - CONTINENTAL EUR

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

EDMOND DE ROTHSCHILD - EU

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

AMUNDI FUNDS - VOLATILITY

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ABSOLUTE INSIGHT EQTY MARK

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ROBECO GLOBAL TOTAL RETURN

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

SCHRODER ISF- EURO CREDIT

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

SCHRODER ISF- EURO ALPHA R

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

INVESCO PAN EUROPEAN EQUIT

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

ED. ROTHSCHILD START - S (

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

DWS FLOATING RATES NOTES (

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

PARVEST ENHANCED CASH-6M-I

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.

CANDRIAM LONG SHORT CREDIT

Otros
compromisos de
compra

Inversion

Total subyacente renta variable

90814




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversion

FUT|USD|1250

Futuros
comprados

26.670

Inversion

Total subyacente tipo de cambio

26670

TOTAL OBLIGACIONES

117484

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|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Sin hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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

D. Ventas: 57.239 miles de EUR. Se trata del importe total de operaciones, desglosada entre compra y venta, en las que el
depositario ha actuado como vendedor o comprador.

G. 0.15% percibido por las empresas del grupo de la gestora en concepto de comisiones de comercializacion, depositaria
e intermediacion.
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8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin Advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

El escenario global ha evolucionado mejor de lo esperado, destacando la solidez de la UEM, la reactivacion del mercado
laboral estadounidense, la mejora de los beneficios empresariales, y la recuperacion de la inversion en equipo y del sector
manufacturero global. En Espafia, se mantuvo el tono positivo de la actividad y la creacion de empleo, a pesar de la
subida de la inflacién y del deterioro de la balanza comercial. En cuanto a las cuentas publicas, de confirmarse el buen
dato de déficit publico en 2016 el ajuste fiscal necesario para este afio sera menor del previsto.

En el ambito politico, novedades positivas para la UEM con descenso del crecimiento del antieuropeismo. En EEUU el
bloqueo judicial y del Congreso a las primeras iniciativas de Trump pone en cuestion su capacidad para sacar adelante las
promesas electorales. Por otra parte, Reino Unido solicité formalmente a Bruselas su salida de la UE. En este entorno, la
Reserva Federal de EEUU subi6 su tipo de interés al rango 0,75%-1,00%, con dos posibles subidas en lo que queda de
afo. En la UEM, las circunstancias no son las mismas que en EEUU pero apuntan en una direccion parecida, por lo que el
BCE ha dado sefiales de que puede haber cambios en el tono de su politica monetaria en el futuro.

Renta variable: las subidas han sido practicamente generalizadas. Se han comportado mejor las plazas emergentes (la
bolsa India gano en el trimestre un 11%) que las desarrolladas y, entre estas Ultimas, ha sobresalido el avance préximo al
12% de nuestro Ibex 35.

Bonos Soberanos: la tendencia alcista que empezaron a desarrollar las rentabilidades el pasado verano se ha
interrumpido en estos primeros meses del afio, al mantenerse la deuda alemana y estadounidense fluctuando dentro de
un rango lateral.

Divisas: un dolar mas débil, un euro intentando desplegar un giro alcista y una libra esterlina atrapada en un rango lateral
hasta ver como se desarrollan las negociaciones para la salida del Reino Unido de la UE.

El patrimonio del fondo en el periodo se incrementd en un 10,04%, el nUmero de participes en el periodo aumento en
6.566 y la rentabilidad de la IIC en el trimestre fue de 0,275%. Los gastos totales soportados por el fondo fueron de
0,210% en el trimestre. Adicionalmente, los gastos indirectos en el trimestre por la inversion en otras IIC fueron de 0,09%.
La rentabilidad diaria maxima alcanzada en el trimestre fue del 0,149% mientras que la renta minima diaria fue de -
0,087%. Los fondos de la misma categoria gestionados por Bankia Fondos S.G.I.I.C. S.A. tuvieron una rentabilidad media
ponderada del 0,407% en el periodo. La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0,000% en el periodo. El
fondo obtuvo una rentabilidad superior a la rentabilidad de los indices asociados en 0,38% en el trimestre.En el periodo
analizado el fondo ha tenido una rentabilidad neta (descontadas comisiones) de +0,27% frente al objetivo de -0,03%. La
evolucion de la renta variable en el primer trimestre del afio fue positiva. Las consecuencias de la eleccion de Trump en
noviembre del 2016 siguen prolongandose a lo largo de los primeros compases de este afio. Esto implica un mayor apetito
por los activos de riesgo y un menor interés por la renta fija. Los resultados de las elecciones holandesas alejan, por el
momento, la posibilidad de que un partido antieuropeo y extremista pueda alzarse con el poder. La siguiente prueba de
fuego para el futuro politico de la Union Europea sera la primera vuelta de las elecciones francesas el 23 de abril.

En el primer trimestre del afio el fondo se ha visto beneficiado por el buen comportamiento de la renta variable europea y
emergente que se vieron apoyadas por las promesas de Trump de implementar una agresiva politica pro-crecimiento.

La cartera sigue muy diversificada a nivel geografico y en lo referente a las diferentes clases de activo en las que invierte.
A lo largo del trimestre hemos apostado por fondos de renta fija a corto plazo: DWS FLOATING RATES NOTES
(RENDGAR LX), CARMIGNAC SECURITE (CARSECC FP) y PIMCO LOW AVERAGE DURATION FUND (PLAIEHA ID).
Las principales ventas se concentraron en productos de renta variable europea: INVESCO PAN EUROPEAN EQUITY
(GAMCIEA ID) y GAM STAR CONTINENTAL EUROPEAN EQUITY (GAMCIEA ID).Al final del periodo, el porcentaje de
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inversion en total en otras IIC era de un 73%. Entre las gestoras en las que se invierte significativamente destacan
PIONEER, AMUNDI y ROBECO.EI fondo hace uso de instrumentos derivados con el fin de la consecucion del objetivo.
Como consecuencia del uso de derivados, el fondo tuvo un grado de apalancamiento directo o indirecto medio del 70,45%
en el periodo.De cara al segundo trimestre del afio, pensamos que la volatilidad seguird acompafiandonos. Es probable
que, después de la fuerte subida en el inicio del afio, los mercados experimenten una etapa de consolidacion antes de
seguir con la escalada.

En los proximos meses los principales focos de atencion se centraran en las elecciones francesas (donde todas las
encuestas vaticinan un claro triunfo del candidato centrista Macron sobre la populista Le Pen), la publicacion de los
resultados correspondientes al primer trimestre de 2017 (donde esperamos que continde la tendencia positiva del Gltimo
semestre de 2016) y las medidas que tome el nuevo gobierno de Trump en lo referente a la reforma fiscal (después del
fracaso cosechado en el intento de sustitucion del Obama Care).

Dicho esto, y manteniéndonos al margen de estos ruidos, seguimos pensando que por valoracion y rentabilidad por
dividendo, la renta variable sigue manteniendo su atractivo a largo plazo.

La volatilidad historica del fondo en el trimestre alcanzé el 0,91% en linea con los mercados en los que invierte. La
volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos que
cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccion o un limite de pérdida maxima.
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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 %
- DEPOSITOS|BANCO SANTANDER].16|2017-04-12 EUR 50.000 172 50.000 1,89
- DEPOSITOS|Banco Sabadell|.15]2017-05-23 EUR 60.000 2,06 60.000 2,27
- DEPOSITOS|Bankia S.A.|.2|2017-02-01 EUR 0 0,00 98.000 3,70
- DEPOSITOS|Bankia S.A.|.2|2017-03-24 EUR 0 0,00 65.000 2,46
- DEPOSITOS|BANCO SANTANDER]|.146|2017-01-19 EUR 0 0,00 45.000 1,70
- DEPOSITOS|BANCO SANTANDER].155|2017-03-28 EUR 0 0,00 65.000 2,46
- DEPOSITOS|Banco Sabadell|.2|2017-02-02 EUR 0 0,00 65.000 2,46
- DEPOSITOS|Banco Sabadell|.2|2017-02-02 EUR 0 0,00 10.000 0,38
TOTAL DEPOSITOS 110.000 3,78 458.000 17,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 110.000 3,78 458.000 17,32
LU0034353002 - PARTICIPACIONES|DWS Float Rate EUR 50.042 172 0 0,00
LU0325598752 - PARTICIPACIONES|Parvest Enh6Mth EUR 50.058 1,72 0 0,00
FR0010016477 - PARTICIPACIONES|Candriam IdxArb EUR 31.919 1,10 31.987 121
LU0100598282 - PARTICIPACIONES]|Inv-Pan Eur Eqt EUR 6.985 0,24 9.342 0,35
LU0219454633 - PARTICIPACIONES|MFS Mer.Glb Eqt UsD 8.390 0,29 7.887 0,30
LU0915179146 - PARTICIPACIONES|JB Multist.Japa EUR 10.476 0,36 10.364 0,39
LU0272941112 - PARTICIPACIONES|Amundi-Volat Eu EUR 82.959 2,85 89.810 3,39
LU0433266359 - PARTICIPACIONES|PSF-EuroCurvl-3 EUR 94.958 3,26 95.395 3,61
FR0010149120 - PARTICIPACIONES|CarmignSecurite EUR 127.040 4,36 88.483 3,34
LU0093503810 - PARTICIPACIONES|BRGF-EurShortDu EUR 67.500 2,32 0 0,00
GB00B1VMD022 - PARTICIPACIONES|MyG Opt Income EUR 17.198 0,59 17.039 0,64
LU0211118053 - PARTICIPACIONES|AXA- US Short H UsD 42.825 147 43.039 1,63
LU0717821077 - PARTICIPACIONES|RCG ConsTreEq EUR 18.830 0,65 24.846 0,94
FR0010251744 - PARTICIPACIONES|Lyxor Ibex 35 EUR 8.952 0,31 0 0,00
LU0411704413 - PARTICIPACIONES|BRSF-EuropAbsR EUR 14.375 0,49 14.447 0,55
LU0886779783 - PARTICIPACIONES|Aberdeen EmgMk UsD 14.217 0,49 12.902 0,49
LU0278093082 - PARTICIPACIONES|Von.F-EmrgMrkt UsD 4.875 0,17 4.382 0,17
IE0033758917 - PARTICIPACIONES|Muzinich-Enhanc EUR 44.836 154 44.518 1,68
LU0300738944 - PARTICIPACIONES|FTIFEmMktsSmCo UsD 6.486 0,22 5.790 0,22
LU0529497777 - PARTICIPACIONES|JBaerAbsRetEq EUR 53.753 1,85 53.444 2,02
LU0360478795 - PARTICIPACIONES|MSIF S/MaturEuB EUR 111.471 3,83 98.217 3,71
IE00B62L8426 - PARTICIPACIONES|PIMCO-LowAvgDur EUR 64.537 2,22 56.591 2,14
LU0451950587 - PARTICIPACIONES|Hh EuroCorpBnd EUR 35.405 1,22 35.256 1,33
LU0490769915 - PARTICIPACIONES|HG- UK Abs Ret EUR 23.172 0,80 22.963 0,87
IE0032895942 - PARTICIPACIONES|iSh$CrBdUCITS UsD 20.448 0,70 20.701 0,78
IEO0B2R34Y72 - PARTICIPACIONES|PimcoGlbHgYId EUR 45.137 155 44.233 1,67
FR0010760694 - PARTICIPACIONES|Candriam L/SCrt EUR 36.628 1,26 36.615 1,38
IEOOB3TH3V40 - PARTICIPACIONES|Mellon-AbsRet EUR 54.431 1,87 50.819 1,92
DEOOOAOH0728 - PARTICIPACIONES|ISH DIV COMDTY EUR 36.896 1,27 38.569 1,46
LU0353648032 - PARTICIPACIONES|FF- EuropDvdn EUR 20.335 0,70 24.644 0,93
LU0726357444 - PARTICIPACIONES|Pictet-¢, S/T Hg EUR 37.295 1,28 37.176 141
LU0252132039 - PARTICIPACIONES|Candriam TotRet EUR 30.215 1,04 30.069 1,14
LU0196034820 - PARTICIPACIONES|HH Euroland EUR 11.079 0,38 13.206 0,50
LU0582530498 - PARTICIPACIONES|RobEmrgConsEq EUR 18.306 0,63 16.801 0,63
LU0438336421 - PARTICIPACIONES|BRSF-FixIncStra EUR 35.204 121 35.059 1,33
LU0534240071 - PARTICIPACIONES|InvGIbTotRet¢,Bn EUR 45.696 157 44.873 1,70
GB00B3D8PZ13 - PARTICIPACIONES|TFIF-Credit Opp EUR 21.366 0,73 21.272 0,80
LU0552385535 - PARTICIPACIONESI|MS IF -GIb Infr UsD 8.697 0,30 7.635 0,29
IE00B39MTD36 - PARTICIPACIONES|AbsIns EqMktNeu EUR 42.408 1,46 36.663 1,39
LU0192062460 - PARTICIPACIONES|UBAM-Dyn USD Bn EUR 68.356 2,35 68.335 2,58
LU0951484178 - PARTICIPACIONES|Rob Gl Tot Ret EUR 55.352 1,90 55.009 2,08
LU0746605848 - PARTICIPACIONES|AXAW-GIb StraBd EUR 25.796 0,89 25.555 0,97
LU1056967877 - PARTICIPACIONES|JPM GlbBndOppor EUR 26.197 0,90 25.684 0,97
IEOOB3CTFW?21 - PARTICIPACIONES|GamStar-ContEur EUR 24.493 0,84 30.792 1,16
IEO0BN8SY486 - PARTICIPACIONES|BIckStn MultiSt EUR 23.940 0,82 23.274 0,88
LU0995119822 - PARTICIPACIONES|Sch ISF-EuCreCn EUR 50.152 1,72 49.217 1,86
LU0915363070 - PARTICIPACIONES|Nordea 1 EUR HG EUR 54.427 1,87 45.922 174
LU0641746143 - PARTICIPACIONES|DNCA INVEST MIU EUR 35.783 1,23 35.199 1,33
LU1055198771 - PARTICIPACIONES|Pictet-S/t ECB EUR 17.193 0,59 11.569 0,44
LU0192064839 - PARTICIPACIONES|UBAM-Corporate EUR 24.145 0,83 0 0,00
LU0995125985 - PARTICIPACIONES|Sch ISF-EuAlpAb EUR 12.303 0,42 11.977 0,45
LU1162086109 - PARTICIPACIONES|JPM GlbStratBnd EUR 24.088 0,83 0 0,00
LU0289473133 - PARTICIPACIONES|JPM-Inc Opport EUR 43.805 1,50 43.459 164
LU0772928023 - PARTICIPACIONES|Nordeal-EmMark EUR 17.062 0,59 0 0,00
LU0256065409 - PARTICIPACIONES|JB-Local EmrgBn EUR 25.382 0,87 0 0,00
LU1184248083 - PARTICIPACIONES|CANDR BONS-¢, SH EUR 53.945 1,85 0 0,00
LU0727124470 - PARTICIPACIONES|FT US LD-I ACCE EUR 54.000 1,85 0 0,00
FR0010869578 - PARTICIPACIONES|Lyxsor ETF SGI EUR 54.518 1,87 0 0,00
FR0010773614 - PARTICIPACIONESI|EDR Start - S EUR 13.664 0,47 0 0,00
LU1161527624 - PARTICIPACIONES|EDR-EuropSyn EUR 5.700 0,20 0 0,00
LU0674139976 - PARTICIPACIONES|Robeco CG-BP US EUR 13.676 0,47 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1434524259 - PARTICIPACIONES|Can SRI EQTY EUR 7.116 0,24 0 0,00
LU0107852435 - PARTICIPACIONES|JB-Local EmrgBn UsD 0 0,00 23.874 0,90
LU0555027738 - PARTICIPACIONES|ING Rta US Crdt UsD 0 0,00 23.995 0,91
LU0674140123 - PARTICIPACIONES|RobecoUS SelOpp UsD 0 0,00 12.918 0,49
LU0839535357 - PARTICIPACIONES|AmundiBndGlbAgg EUR 0 0,00 23.070 0,87
LU1102947196 - PARTICIPACIONES|EdR-EuropSyn EUR 0 0,00 7.649 0,29
TOTAL IIC 2.186.494 75,12 1.742.533 65,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.186.494 75,12 1.742.533 65,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.296.494 78,90 2.200.533 83,19

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.
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