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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4, en una escala del 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: La inversién se realizard, directa o indirectamente a través de otras IIC en renta variable o en renta
fija (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario no cotizados que sean liquidos). Se podra invertir hasta
un 10% del patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, gestionadas o no por entidades del
grupo de la Sociedad Gestora. La exposicion a divisa no tiene limitacion.El Fondo invertird en valores negociados en
mercados organizados de cualquier pais, aunque estos seran en su gran mayoria pertenecientes a la OCDE. La inversion
en paises considerados emergentes, serd esporadica y siempre por debajo del 15% de su exposicion total. Las
inversiones en Renta Variable se materializaran atendiendo a criterios de liquidez y capitalizacion burséatil. EI Fondo
invierte en activos de renta fija, publica y privada, de la OCDE, excluyendo emergentes. Hasta un maximo del 25% de la
exposicion total de la cartera de renta fija, podra tener un rating inferior hasta 5 niveles al nivel del Reino de Espafia,
teniendo el resto calidad crediticia igual o superior a la de Espafia. En el caso de una rebaja sobrevenida en el rating de
los activos, éstos podran seguir manteniéndose en cartera, no siendo necesario ajuste alguno. No existira
predeterminacion sobre su duraciéon media.La exposicién maxima al riesgo de mercado a través de instrumentos
financieros derivados es el importe del patrimonio neto. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de
Espafa. Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con
la finalidad de cobertura y de inversién y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el
apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una cdmara de compensacién. Se podra invertir hasta un maximo
conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como
consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor. En concreto
se podra invertir en:

- Activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier sistema de negociacion, sin determinacién a priori, que no
tengancaracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no estén sometidos a regulacion o que dispongan de
otros mecanismos quegaranticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones oparticipaciones. Estas inversiones se realizaran para ayudar a optimizar el binomio
rentabilidad/riesgo.

- Acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo, siempre que sean transmisibles. Los criterios para su
seleccion seran tanto cuantitativos como cualitativos (andlisis de balances, de flujos de tesoreria,...).

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

Una informaciéon més 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 0,94 0,88 0,94 3,77
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,47 -0,49 -0,47 -0,38

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
N° de participaciones N° 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
8.120.882,0 | 9.407.296,3
CLASE A 6 2 3.235,00 3.655,00 EUR 0,00 0,00 6,00 Euros NO
CLASE C | 142.730,25 | 163.426,05 1.341,00 1.496,00 EUR 0,00 0,00 NO
500.000,00
CLASE P 64.205,89 64.205,89 4,00 4,00 EUR 0,00 0,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE A EUR 51.285 73.821 97.962 116.141
CLASE C EUR 924 1.312 2.150 0
CLASE P EUR 422 524 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE A EUR 6,3152 7,8472 7,4074 8,2784
CLASE C EUR 6,4769 8,0271 7,4981 0,0000
CLASE P EUR 6,5777 8,1556 7,6139 0,0000

(*)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 Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,52 0,52 0,52 0,52 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE C | al fondo 0,26 0,26 0,26 0,26 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE P | al fondo 0,31 0,31 0,31 0,31 patrimonio 0,03 0,03 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -19,52 -19,52 2,58 -1,36 -0,03 5,94

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -6,73 12-03-2020 -6,73 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 4,82 24-03-2020 4,82 24-03-2020

(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 s : : . - - -
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 27,47 27,47 7,77 7,22 6,59 7,42

Ibex-35 50,19 50,19 13,30 13,27 11,14 12,50

Letra Tesoro 1 afio 0,46 0,46 0,38 0,22 0,15 0,25
VaR histérico del

L 7,26 7,26 5,49 5,52 5,57 5,49

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 Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,58 0,58 0,59 0,58 0,57 2,29 2,26 2,26 2,26

(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 |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 08 de Junio de 2018 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este
informe"



A) Individual CLASE C .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -19,31 -19,31 2,85 -1,10 0,23 7,06

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -6,73 12-03-2020 -6,73 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 4,82 24-03-2020 4,82 24-03-2020

(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 . : . . .
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 27,48 27,48 7,77 7,23 6,59 7,41

lbex-35 50,19 50,19 13,30 13,27 11,14 12,50 0,00

Letra Tesoro 1 afio 0,46 0,46 0,38 0,22 0,15 0,25 0,00
VaR histérico del

o 9,38 9,38 6,21 6,63 6,93 6,21

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 Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,32 0,32 0,32 0,31 0,31 1,24 1,21

(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 |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 08 de Junio de 2018 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este
informe"



A) Individual CLASE P .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -19,35 -19,35 2,81 -1,15 0,19 7,11

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -6,73 12-03-2020 -6,73 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 4,82 24-03-2020 4,82 24-03-2020

(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 . : . . .
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 27,48 27,48 7,77 7,23 6,59 7,42

lbex-35 50,19 50,19 13,30 13,27 11,14 12,50 0,00

Letra Tesoro 1 afio 0,46 0,46 0,38 0,22 0,15 0,25 0,00
VaR histérico del

o 9,34 9,34 6,13 6,54 6,83 6,13

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 Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,36 0,36 0,37 0,36 0,35 1,42 0,17

(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 |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 08 de Junio de 2018 "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 segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0
Renta Fija Euro 186.342 7.049 -7
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 31.342 1.667 -14
Renta Fija Mixta Internacional 175.275 8.167 -6
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 27.548 4,736 -29
Renta Variable Internacional 13.712 2.073 -15
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 546.503 15.693 -1
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 45.766 3.212 -9
Global 881.604 34.136 -10
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0
Total fondos 1.908.092 76.733 -7,21

*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 49.759 94,54 73.014 96,51
* Cartera interior 8.364 15,89 14.421 19,06
* Cartera exterior 41.273 78,42 58.457 77,27
* Intereses de la cartera de inversion 123 0,23 136 0,18
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.313 2,49 1.264 1,67
(+/-) RESTO 1.560 2,96 1.379 1,82
TOTAL PATRIMONIO 52.632 100,00 % 75.656 100,00 %
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) 75.656 84.518 75.656
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -14,48 -13,69 -14,48 -10,68
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -20,00 2,49 -20,00 -4.919,21
(+) Rendimientos de gestion -19,41 3,09 -19,41 -4.800,91
+ Intereses 0,15 0,10 0,15 34,51
+ Dividendos 0,10 0,18 0,10 -53,24
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -3,11 0,10 -3,11 -2.631,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -12,70 0,98 -12,70 -1.193,43
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,66 1,34 -1,66 -204,83
+ Resultado en IIC (realizados o no) -2,19 0,39 -2,19 -573,74
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -179,18
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,59 -0,60 -0,59 -118,30
- Comision de gestion -0,52 -0,52 -0,52 -16,86
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -16,83
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 -19,95
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -20,57
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,01 -44,09
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% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,00
0,00
0,00
52.632

0,00
0,00
0,00
0,00
75.656

0,00
0,00
0,00
0,00
52.632

0,00
0,00
0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 RENTA FIJA COTIZADA 3.209 6,10 4.290 5,67
TOTAL RENTA FIJA 3.209 6,10 4.290 5,67
TOTAL RV COTIZADA 4.904 9,32 10.131 13,39
TOTAL RENTA VARIABLE 4.904 9,32 10.131 13,39
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.113 15,41 14.421 19,06
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 16.738 31,80 23.344 30,86
TOTAL RENTA FIJA 16.738 31,80 23.344 30,86
TOTAL RV COTIZADA 19.262 36,60 28.165 37,23
TOTAL RENTA VARIABLE 19.262 36,60 28.165 37,23
TOTAL IIC 5.178 9,84 6.947 9,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 41.178 78,24 58.457 77.27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 49.291 93,65 72.878 96,33

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 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

® 781 %DE2AAANDS

® 1433 % PE 4A5 A0S
48,14 % DE 8 A 10 AROS
20.72 % HASTA 1 ATID

© 47,03 % AccloNEs
#3057 % BONOS
1021 % FONDOS DE INVERSION
2,50 % LIQUIDEZ

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

de EUR)

Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

Venta Futuro|B.

ESTADO
B. ESTADO ALEMANIA 0,25% 15-02-29 9.257 Cobertura
ALEMANIA 0,25%
15-02-29|10|
Total subyacente renta fija 9257
Compra
EURO STOXX 50 Futuro|EURO 1.170 Inversion
STOXX 50]10|
Total subyacente renta variable 1170
TOTAL OBLIGACIONES 10427

4. Hechos relevantes

S|

NO
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SI

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

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

X XXX

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 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

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 48.022,05 euros suponiendo un 0,07% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 38,75 euros.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99 del
RIIC. Por ello, ha adoptado procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizardn en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV. El Fondo puede
realizar operaciones de compra/venta de Divisa y Simultanea con Liberbank S.A., o con el depositario. Liberbank S.A.ha
percibido de la sociedad Gestora comisiones por comercializacion de la IIC.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Nada que resefiar.

9. Anexo explicativo del informe periédico

13



1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

A) VISION DE LA GESTORA/SOCIEDAD SOBRE LA SITUACION DE LOS MERCADOS

Si el 2020 se presentaba con cierto optimismo, la realidad y en concreto un hito inesperado y desconocido ha mermado en
el inicio del afio todo positivismo. No cabe duda de que este 1° trimestre del afio ha tenido y por desgracia sigue teniendo
un protagonista de excepcion: el CORONAVIRUS. Si bien todo comenz6 el 1 de diciembre 2019 en la regién de Wuhan,
donde un grupo de personas eran ingresadas por neumonia, hasta el 31 de diciembre 2019 no se contabiliz6 el primer
caso sospechoso en la zona con indicios del virus y no fue hasta el 20 de enero 2020 cuando la Comision Nacional de la
Salud China confirmaba que el nuevo virus se transmitia entre humanos. Ya a finales de enero del afio presente la
Organizacion Mundial de la Salud informaba de la existencia de riesgo para la salud publica de interés internacional y en
febrero, la propagacién del Covid-19 a nivel mundial era practicamente un hecho que prosigue su desarrollo de nuestros
dias. Podriamos hilar més fino pero en pocas lineas éste seria el orden cronoldgico inicial hasta la fecha y asi lo han
recogido los mercados financieros, donde hasta finales de enero no vimos caidas en la bolsa china y hasta finales de
febrero en las europeas y americanas. Unas caidas que afectan tanto a las bolsas como a los activos del mercado de
deuda en su generalidad. Unos recortes de tan violencia y sobretodo rapidez que no tienen parangdn. Ni con las caidas
del dltimo trimestre del 2018, ni el desplome de la crisis del 2008, ni el virus del SARS en 2003, ni el atentado de las torres
gemelas en EEUU en 2001, ni el desplome de 1987, ni siquiera el crack del 1929, se puede comparar esta situaciéon. La
velocidad y profundidad con la que los mercados han reaccionado es estratosférica. Y es que, no es basicamente el
numero de fallecimientos que estamos sufriendo lo que los mercados estan descontando sino las perspectivas
econdmicas que en el corto plazo se atisban. Las medidas llevadas a cabo por los diferentes gobiernos de aislamiento y
reclusion de los ciudadanos con el fin de no colapsar los servicios sanitarios y controlar la expansion, reduciendo el
numero de contagios, tiene varias consecuencias claras y entre ellas destaca el impacto negativo que sobre el crecimiento
econdmico no sélo nacional sino global van a tener estas medidas. Nos encontramos ante una crisis de dimensiones aun
desconocidas, la mas compleja probablemente desde la Il Guerra Mundial, como asi sefialan muchos analistas y es que
diferentes factores se estan sucediendo en una combinacién nefasta para cualquier economia. Crisis de oferta,
perturbaciones en los procesos productivos domésticos y multinacionales sin precedentes, desplome de la demanda a
nivel global y un deterioro importante de la riqueza financiera, todo ello nos conduce irremediablemente a una recesién. En
efecto, es indudable que vamos a asistir a crecimientos negativos y que las economias desarrolladas van a sufrir mucho,
China, Estados Unidos, Europa, Japén,...Emergentes, nadie quedara a salvo de unas repercusiones sociales y
econdmicas de un calado negativo tan preocupante. Sin embargo y por centrarnos mas en nuestra region, cabe destacar
que dentro de la Unidn Europea por asi llamarla, paises como Italia y Espafia seran los mas perjudicados. En nuestro
caso, al hecho de que el 96% del tejido empresarial espafiol sean Pymes, mas vulnerables a las crisis, se suma el hecho
de que el sector turistico que se va a ver significativamente dafiado, suponga el 12% del PIB y el 13% del empleo total del
pais (a cierre 2019), factores relevantes que combinados con el deterioro industrial, anticipan no sélo un freno sino una
reversiéon en la evolucion del crecimiento econémico en Espafia. Su alta vulnerabilidad conllevara a una recesién mas
pronunciada que en otros paises miembros de la UE como serd el caso de Alemania. Y es que si bien es cierto que se han
llevado a cabo decisiones en la misma linea, apoyando a tres ejes fundamentales como son la sanidad, la liquidez del
sistema y el empleo, la cuantia asignada por cada pais varia considerablemente, siendo en nuestro caso muy inferior al de
otros. Y esto se debe en gran medida al nivel de endeudamiento que cada pais arrastra y que puede ampliar y que por
analogia pongo a modo de empleo. Espafia tiene una deuda sobre PIB del 95,5% (cierre 2019), de las mas altas del
mundo frente a la Alemania que se sitla en el 61,2% (3° trim 2019). Ademas de otros factores como son el buen gobierno
en su mas extenso sentido de la expresion, que parece estar brillando por su ausencia. Dicho esto, la decepcion, siendo
conocedores de la dificultad de gestionar esta situacion es notoria y global. La falta de organizacion y cooperacion a nivel
supranacional es significativa y en todos los estamentos, OMS, ONU y principalmente en el seno de la UE que de nuevo y
ante una situacion tan sensible y devastadora, estan quedando patentes. La no concrecién de medidas en tiempo y forma
y las posiciones de determinados paises en concreto la de Holanda, culpabilizando a nuestro pais, ponen de manifiesto no
sélo la insolidaridad sino las propias base de esta Europa y en riesgo la unidad misma (un reciente estudio sefiala que el
70% de los italianos se cuestiona que tiene de beneficioso para ellos pertenecer a la UE si en estos momentos no se les
esta ayudando? es cierto que esto daria para un debate muy extenso pero como dato y sentimiento me parece
significativo y digno de valorar). Esta es una crisis global, que no entiende de fronteras, por ello los Bancos Centrales
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atisbando las consecuencias nefastas que sobre las economias va a suponer, han empezado a desplegar un arsenal de
medidas para paliarlas. En concreto cabe destacar, para variar, la rdpida y mas potente actuacion de la FED frente al
BCE. Las medidas monetarias pero sobretodo fiscales van a ser utilizadas como medicamento ante las perspectivas que
afrontamos y en este caso no se conoce precedente alguno por la magnitud de las mismas. Segun algunos analisis la
suma total de las medidas fiscales y monetarias anunciadas ya entre EEUU y Europa supera los 12,6 bn. dolares, una
cifra espectacular. Y es que a lo largo del mes de marzo la Reserva Federal y el BCE han intensificado sus medidas de
inyeccion de liquidez para evitar que la recesion econdémica se convierta en una nueva crisis financiera. La Fed, por su
parte ha bajado los tipos de interés desde la banda del 1,5% - 1,75% hasta el 0% - 0,25% y ha aprobado un programa de
compra de deuda de 700.000 mn. délares. A su vez y de forma coordinada con otros bancos centrales esta
implementando medios para garantizar la disponibilidad de ddlares. La administracion Trump en cuanto a medidas fiscales
ha aprobado un programa fiscal por valor de 2,5 bn. dolares, en el que se incluye una ayuda directa de 1.200ddlares para
adultos que no lleguen a los 75.000ddlares anuales de ingresos. A la vez que amplia las incentivos al empleo y crea un
fondo de ayuda a grandes empresas de 500.000 mn. délares y otro de 350.000 mn. délares para pequefias empresas. Por
su parte el BCE pondra en marcha un nuevo programa de compra de deuda publica y corporativa (Pandemic Emergency
Purchase Program) por valor de 750.000 mn. euros que se suman a los 30.000 mn. euros del programa anterior.
Programa que a diferencia de los anteriores, se presenta mas flexible y tolerante ya que amplia las compras a bonos
publicos por debajo de la categoria Grado de Inversion, elimina los limites por paises y autoriza la compra de mas del 30%
de la deuda emitida de un pais. Lo que hace que sumando la reinversion de los vencimientos, la cuantia total de las
compras aprobadas por el BCE llegarian hasta el 1,3% bn. euros pudiéndose ser aun mayor si fuera necesario. A nivel
fiscal, cada estado miembro esta adoptando las medidas que considera necesarias y que a priori se puede permitir. En
este caso, Alemania esté siendo el pais que mas medios esta destinando con estimulos que podrian alcanzar los 750.000
mn. euros, ademas de haber suspendido los limites al endeudamiento nacional (déficit cero) existentes desde 2010. En
Espafia, la propuesta del gobierno ascenderia a aproximadamente un 20% del PIB entre los diferentes tipos de ayudas
como el apoyo transitorio financiero a empresas privadas y auténomos, el aplazamiento de las deudas tributarias (con
condiciones), ayudas a familias y medidas laborales. Paquetes fiscales en lineas generales que superaran con creces los
llevados a cabo durante la crisis del 2008 / 2009. Estimulos que no saldran baratos puesto que todos los paises veran
incrementar su deuda sobre PIB de forma considerable y disparar sus déficits en algunos casos de forma alarmante, como
en ltalia que podria llegar al 160% o Espafia cerca del 120% (Alemania se podria ir a niveles de 70% deuda sobre PIB).
Es por ello que las discrepancias en el Eurogrupo se estan haciendo patentes entre los partidarios de mutualizar la deuda
con los llamados ?coronabonos? tal es el caso de Espafia, Italia y Francia y los que se niegan como Alemania y Holanda,
ésta Ultima en un alarde de decencia acuso a Espafia de los contagios en Europa (un aliado, si sefior).

En cuanto a los mercados financieros, aunque dificil de cuantificar, no son pocas ya las casas de andlisis que pronostican
unas rebajas en las tasas de crecimiento importantes que nos llevarian a una recesion técnica. A nivel micro, la merma en
los beneficios por menores ventas, la paralizacion en la facturacién por el cierre de negocios o la imposibilidad de generar
caja, obligaran a muchas a empresas a tomar medidas drasticas para no ver reducidos sus margenes hasta niveles
insostenibles. Y esta reduccion de costes pasa por despidos principalmente. A lo que debemos sumar ademas problemas
de financiacion, bajadas de calificacion crediticia y alguna quiebra. Un escenario muy negativo que ha provocado unas
ventas masivas principalmente desde la tercera semana de febrero hasta mediados de marzo, bien por este temor
anteriormente descrito, bien por problemas de liquidez, bien por la gestidn pasiva basada en métodos cuantitativos y
ejecutadas por maquinas (éste ultimo agente esta siendo determinante, los logaritmos estan viendo saltar sus stops y
venden a mercado lo que produce la ruptura de los siguientes niveles y asi entran en un circulo vicioso). Todo esto
provocé una caida vertical en el precio de los activos, como reflejaron las bolsas y como se tradujo en los bonos. Las
bolsas mundiales registraron caidas generalizadas para este primer trimestre del afio y asi el Hang Seng se dejaba un
16,65%, el Nikkei un 20,04%, en el mercado americano el S&amp;P perdia un 19,77%, el Dow Jones un 23% y el Nasdaq
un 13,93% y en Europa, el Euro Stoxx50 se dejaba un 25,65%, el Dax un 25,01%, el Cac40 un 26,51%, el Ftse Mib un
27,46% vy el Ibex35 un 29,41% (lastrado comparativamente con el resto por el peso de bancos y su dependencia del
turismo y hosteleria). Sin embargo, estas caidas se han visto aliviadas por el Gltimo movimiento de la renta variable que en
las dos uUltimas semanas de marzo ha recuperado parte y mitigado los caidas abruptas que llevabamos sufriendo. Otros
activos también se han visto afectados, como es ha sido el caso del precio del crudo. El descenso en la demanda del oro
negro derivado de la propia situacion de baja demanda global asi como la guerra entre productores por la falta de acuerdo
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en los recortes de produccién de crudo principalmente por parte de Rusia en la Gltima reunién de la OPEP+ (Rusia mas
paises de la OPEP) ha propiciado un desplome en el petréleo hasta niveles jamas vistos hasta ahora (crudo WTI por
debajo de los 25 délares por barril, y el Brent por debajo de 30), es decir finalizando el trimestre con caidas del 66,46% y
65,55% respectivamente. Otras materias primas, como el cobre o en general las materias primas industriales, también han
sufrido abultadas caidas. Sélo el oro consigue cerrar el trimestre con ganancias, gracias a su papel de refugio con un
3,96% al alza, en los 1591,26 dolares/t oz después de tocar los 1704 ddlares/t oz tres semanas antes de acabar marzo.
En cuanto a la renta fija, y en concreto a los bonos gobierno, la rentabilidad del bono americano a 10 afios cerro el
trimestre en el 0,67, Alemania en mismo plazo en ? 0,47, Francia casi plano en ? 0,02, Espafia en 0,67 e Italia en 1,52 a
31 de marzo. En cuanto a los spreads a 10 afios contra Alemania, se situaron a final del trimestre en los siguientes
niveles, Francia en 45, Espafia en 115 e Italia en 199. Y en cuanto a los iTraxx destacamos el Europe en 96, Crossover en
571, Senior financiero en 117 y subordinado en 253 como datos de fin de trimestre as 31 de marzo. Siendo los bonos
emergentes y el High Yield los més penalizados (estos ultimos por la fuerte exposicion y caida del precio del crudo).
B) DECISIONES GENERALES DE INVERSION ADOPTADAS

En este contexto cambiante, consideramos mejor, seguir siendo fieles a nuestra filosofia de gestién activa frente a la
pasiva. Aunque complicado, intentamos adaptar la cartera del fondo a las circunstancias del mercado y del entorno. Y
aunque si bien es cierto que una parte de las inversiones se mantienen por conviccion en las compafiias, otro porcentaje
varia dependiendo de las tendencias, flujos, noticas y perspectivas.

Los principales cambios llevados a cabo en la cartera del fondo en la parte de renta variable, que mas adelante veremos
reflejados en los porcentajes, son basicamente los siguientes: reduccién significativa del sector financiero, en concreto
bancos y nula exposicién actual al sector inmobiliario y energético (petroleras), asi como rebaja relativa en industrial y
materiales y por el contrario, incremento significativo del sector servicios publicos asi como un ligero aumento en salud.
Este cambio de sesgo responde a la decision de reducir la diferencia entre distintos sectores con el fin de hacer la cartera
del fondo algo més defensiva. Decisiones marcadas por el impacto que las medidas de contencién del virus Covid-19 se
estan llevando a cabo a nivel mundial y cuyas consecuencias econémicas y bursétiles ya estamos sufriendo y que nos
fuerza a adaptar nuestra estrategia de inversién a este escenario. De este modo a lo largo del trimestre hemos ido
cerrando ese gap y en estos momentos las posiciones de compafiias ciclicas frente a las defensivas estan ligeramente
sobreponderadas en las primeras. Seguimos primando en nuestras decisiones de inversion las compafiias de calidad, con
bajo nivel de apalancamiento, buen estructuradas y con crecimiento constantes.

En lo que respecta a la parte de renta fija, en un entorno de tipos de interés histéricamente bajos, el fondo contintia
manteniendo niveles de duracion en torno a cero. Al tiempo, y con el objetivo de conseguir niveles de rentabilidad
superiores, el grueso de la cartera esta invertido en emisiones de Deuda Corporativa y Financiera, con perfil crediticio de
grado de inversion y una elevada concentracién en el tramo corto y medio de la curva. Pese a lo anterior, durante el
pasado trimestre hemos reducido la posicion en dicho tramo a costa de aumentar la inversion en el tramo largo (a partir de
5-6 afios).

C) INDICE DE REFERENCIA

La gestién toma como referencia el comportamiento del indice: 35% Euro Stoxx 50 + 15% S&amp;P en Euros + 50%
Bloomberg Barclays Euro AGG1-3 Years Total Return.

D) EVOLUCION DEL PATRIMONIO, PARTICIPES, RENTABILIDAD Y GASTOS DE LA IIC

Las clases del fondo Liberbank Global son la A, C y P, habiendo sido dada de alta la clase C y la clase P a lo largo del
primer trimestre del afio. Adema4s, en junio de 2018 se produjo una fusién de IICs en la cual el fondo Liberbank Global
absorbi6 al fondo Liberbank Mix-Renta Variable.

El impacto total de gastos soportados por el fondo y que inciden de forma directa sobre la rentabilidad de la IIC, en el
acumulado del afio al final del periodo es 0,58% en la clase A, 0,32% en la clase C del fondo y 0,36% en la clase P (Ratio
de gastos).

El patrimonio de la clase A del fondo ha disminuido de los 73.821.000 euros a cierre de diciembre hasta 51.285.000 euros
a final del periodo. Los participes han disminuido en 420 su niumero hasta los 3.235 actuales. La rentabilidad de la clase A
en el trimestre fue -19,52%, siendo su valor liquidativo de 6,3152 euros al final del periodo.

El patrimonio de la clase C ha disminuido desde 1.312.000 euros a cierre de diciembre hasta 924.000 euros a final del
periodo. Los participes han disminuido en 155 su ndmero hasta los 1.341 actuales. La rentabilidad de la clase C fue -
19,31%, siendo su valor liquidativo de 6,4769 euros al final del periodo.
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El patrimonio de la clase P ha disminuido desde 524.000 euros a cierre de diciembre hasta 422.000 euros a final del
periodo. Los participes son 4. La rentabilidad de la clase P en el trimestre fue -19,35%, siendo su valor liquidativo de
6,5777 euros a final del periodo.

La rentabilidad indicada es neta de comisiones de gestion, depositaria y otros gastos inherentes a la gestion de carteras
(intermediacién, auditoria, CNMV), es decir, incluyéndolas.

La rentabilidad media de la liquidez en el periodo actual fue -0,47%.

E) RENDIMIENTO DEL FONDO EN COMPARACION CON EL RESTO DE FONDOS DE LA GESTORA

Como se puede observar en el cuadro de comparativa con el resto de fondos de la gestora, la rentabilidad del fondo en el
periodo esta por debajo de la mostrada por la media de todos los fondos de la gestora ponderados por volumen, que fue
de -7,21%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

A) INVERSIONES CONCRETAS REALIZADAS DURANTE EL PERIODO

La composicién de la cartera del fondo tanto en la parte de renta fija como renta variable intenta estar lo mas ajustada a
nuestros criterios de valoracion y seleccién de activos con respecto a nuestra visién de los mercados y de la actualidad
econdmica, ajustandose a su politica de inversién y vocacién inversora. La volatilidad de los mercados es cubierta por un
estilo de gestion dinamico que adapta tanto la exposicion a renta variable como la naturaleza propia de los activos
financieros en cartera.

El fondo a lo largo del periodo ha estado invertido entre un rango del 42% y del 67%, atendiendo a su vocacion inversora y
a sus criterios de exposicion de activos, adaptando su cartera y exposicion a renta variable a los diferentes escenarios
tanto alcistas como bajistas. Si bien a 31 de marzo el grado de exposicion especifico a renta variable es del 58,25%.
En cuanto a la distribucion geogréfica sobre la cartera de renta variable, mantenemos una diversificacién amplia, donde
nuestras principales posiciones son en Estados Unidos con un 23,33%, Espafia con un 10%, Francia con un 7,04%,
Alemania con un 5,03% e lItalia con un 3,02% como las principales regiones y una posicion del 2.60% en Emergentes asi
como un 1% en China a destacar.

En cuanto a la distribucion sectorial de la cartera de renta variable, hemos ido realizando a lo largo del trimestre una cierta
rotacion hacia sectores mas defensivos, ampliando las inversiones principalmente en servicios publicos y salud asi como
reduciendo bancos, materiales, industrial y petroleras.

La composicion detallada es la siguiente:

- Productos de consumo no basico 6,62

- Energia O

- Finanzas 4,08

- Tecnologia Informacion 10,14

- Productos 1° necesidad 3,16

- Servicios publicos 5,35

- Industrial 4,07

- Materiales 1,11

- Servicios de comunicacién 9,76

- Salud 1,39

- Inmobilario 0

Asi como una posicion en ETFs del 10,07%.

Los mayores contribuidores a la rentabilidad de la cartera de renta variable del fondo en el periodo han sido Teamviewer,
Netflix, Amazon, EDP, entre otros, y los mayores detractores han sido Liberbank, Masmovil, Construcciones y Auxiliar de
Ferrocarriles, Bouygues, entre otros. El ETF Xtrackers S&amp;P 500 Swap también ha sido detractor a la rentabilidad de
la cartera.

Se han realizado operaciones de rotacién de valores, aprovechando la situacién tendencial de las compafiias, sus datos y
las noticias relevantes de las mismas asi como la evolucion técnica de sus cotizaciones y las tendencias de los mercados.
Por resaltar algunas operaciones, destacamos las salidas y minoraciones de exposicion en CAF, INDITEX, TELEFONICA,
BNP, SOCIETE GENERALE, FAURECIA, NOS, ENI, TOTAL FINA y REPSOL y hemos minorado la posicién en el ETF de
China y Emergentes, entre otras. Se han incrementado e introducido en cartera MASMOVIL, ENEL, ENGIE, BOUYGUES,
ELECTRONIC ARTS, ACTIVISION, AMAZON y NETFLIX entre otras.
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Ademas de seguir utilizando una estrategia de diversificacién de activos para minorar el riesgo de concentraciéon en la
cartera, mantenemos un predominio de compafiias liquidas, poco apalancadas, con visibilidad de negocio y potencial de
crecimiento.

El crash de mercado que comienza a mediados del mes de febrero debido a la incidencia del covid-19, se materializa en
ventas indiscriminadas en toda clase de activos de renta fija salvo en muy contadas excepciones. El movimiento se
traduce en ampliaciones de spreads de magnitud similar a las sufridas en 2008 y violencia si cabe superior.

A lo largo del trimestre se ha mantenido la estructura de la cartera, si bien se ha actuado fundamentalmente en tres lineas:
aumentando la exposicion en crédito financiero tanto senior como subordinado tier 2, alargando los vencimientos de los
emisores que manteniamos en cartera con un perfil mas ciclico (fundamentalmente automoviles y materiales) y por ultimo,
reduciendo el posicionamiento en sectores mas defensivos como utilities o telecomunicaciones.

Dentro del primer punto, se han tomado posiciones en deuda senior de emisores como Lloyds y dentro del universo tier2
en lbercaja, Bankia o Unicrédito. Hemos salido de nombres como Edf, Naturgy, British Telecom.

Los mayores contribuidores a la rentabilidad de la cartera de renta fija en el periodo han sido el B. Abanca, B. EDF, B.
BMW, entre otros. Los mayores detractores han sido el B. Ford, B. Unicaja, B. Anglo Amercan, entre otros.

A cierre de trimestre, el fondo presenta activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) por importe de 6.53% sobre
patrimonio. Durante el periodo el fondo ha presentado una rebaja en rating en el B. Intesa San Paolo y en B. Ford. No
obstante, el rating medio de la cartera no se ha visto afectado significativamente y estas rebajas entran en los limites
permitidos por folleto del fondo.

Aunque no parezca factible, teniendo en cuenta el punto del que partiamos en términos de laxitud de la politica monetaria,
los acontecimientos acaecidos durante estas Ultimas semanas han llevado a los principales Bancos Centrales del planeta
a dar ?una vuelta de tuerca mas? en el intento de sostener los mercados de activos financieros (porque estaremos todos o
casi todos de acuerdo en que el impacto marginal sobre la economia real va a ser muy reducido).

Si para algo parece haber servido lo sucedido es para abrir definitivamente la espita de las politicas presupuestarias. Con
las politicas monetarias llevadas al limite, el revés a las economias consecuencia del consabido covid-19 va a exigir a los
gobiernos ?poner toda la carne en el asador? con el fin de evitar una recesién de las que se ven una cada 100 afios.
Respecto a la exposicién a tipos de interés, durante el semestre el fondo ha mantenido una duracién préxima a cero.

B) OPERATIVA DE PRESTAMO DE VALORES.

N/A

C) OPERATIVA EN DERIVADOS Y ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS.

Seguimos utilizando los instrumentos derivados en la cartera de renta variable, basicamente los futuros del Ibex y del
Eurostoxx, tanto como cobertura e inversion para cubrir o complementar la cartera de valores, dada la rapidez del
instrumento derivado para operar de cara a actuar frente a la volatilidad de los mercados. La exposicion a dichos activos al
finalizar el periodo es de 2,50% largos.

Por otro lado, seguimos manteniendo una posicidn en derivados para cubrir parcialmente la duracién de la cartera con
futuros del bund.

El grado de apalancamiento medio es del 29,57% y el grado de cobertura medio es 98,12%. El resultado de la operativa
real o potencial de las posiciones conjuntas en los diferentes tipos de derivados tanto de renta variable como de renta fija
durante el periodo es -1,66% sobre el patrimonio medio.

D) OTRA INFORMACION SOBRE INVERSIONES.

No se ha utilizado el 10% de inversién recogido en el articulo 48.1.j del RIIC.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad de la clase A del fondo en el trimestre actual ha sido del 27,47%, inferior a la del Ibex 35 que fue del 50,19%
y superior a la de la Letra del Tesoro a 1 afio que ha sido del 0,46. La volatilidad de la clase C y P fue 27,48%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

En cuanto al ejercicio de derechos politicos, se ha comprobado que en ninglin momento las inversiones en valores que se
han mantenido en cartera con mas de 12 meses de antigliedad han alcanzado el 1% del patrimonio de dichas compafiias
y por lo tanto no se han ejercido derechos politicos inherentes a los valores que integran la cartera. No obstante, para
todos los valores, la Gestora analiza las operaciones societarias que les afectan con el objeto de evaluar, en su caso, las

18




posibles implicaciones de los acuerdos a tomar para votar en uno u otro sentido. En funcién de ese andlisis realizado,
decide delegar, o votar, siempre en beneficio de la IIC.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo ha soportado a lo largo del periodo, por una parte gastos derivados del servicio de intermediacion por la
tramitacion de las 6rdenes de compra venta de activos y por otra parte de analisis financiero sobre inversiones.
Los costes por andlisis financiero han sido 13.599,83 euros en el trimestre.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Como estamos observando las innumerables medidas tanto monetarias como fiscales son de gran calado y deberian de
surtir el efecto esperado a nivel mundial, pues el esfuerzo esta siendo enorme. Es indudable que la temporalidad es un
factor determinante en estos momentos, éste confinamiento, para el control de los contagios y por ende del virus son
fundamentales y no sélo sirve para aliviar los recursos sanitarios y asi poder frenar el nUmero de fallecimientos sino
también y en un segundo plano para aliviar el panico en los mercados y recortar los efectos negativos que sobre las
economias, empresas y ciudadanos se prevén. Ahora bien, el precio que se va a pagar va a ser muy alto y cuanto antes
se ataje el problema menores seran las consecuencias que sufriremos. Creemos que ya hemos visto lo peor y que
estamos cerca del pico de contagio y por ello tal vez en el ecuador del encierro y freno de las economias. Aln sin cifras
exactas, todo indica que el primer y segundo trimestre del afio se veran muy perjudicados, queda aun por saber cuanto
han descontado los mercados financieros y como sera la recuperacién. Queremos ser algo optimistas de cara al segundo
semestre del 2020 (y principalmente para el 2021), donde deberiamos, no sélo haber pasado esta pandemia sino,
empezar a observar cierta recuperacion de las economias y su traslacion a la evolucion de los mercados financieros, y en
concreto a la recuperacién de las bolsas mundiales de cara a un 2021 esperanzador. Seguiremos manteniendo nuestro
estilo de gestion activa para ir adaptando la cartera de renta variable del fondo a las circunstancias de los mercados y a la
evolucion de las compaiiias.

Nuestro posicionamiento en la parte de renta fija continla apoyandose en mantener una exposicion reducida o incluso

nula a la evolucion de los tipos de interés y sobreponderar el crédito (fanto senior como subordinado) frente a la deuda

soberana (salvo en el caso de ltalia, que ha sido fuertemente penalizada durante casi dos afos).

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

ES0205061007 - Bonos|CANAL DE ISABEL Il G|1,680|2025-02-26

EUR

614

1,17

0

0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

614

117

0

0,00

ES00000122T3 - Bonos|DIRECCION GENERAL DE|4,850|2020-10-31

EUR

211

0,40

211

0,28

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

211

0,40

211

0,28

ES0268675032 - Bonos|LIBERBANK SA|6,875(2027-03-14

EUR

872

1,66

1,31

XS1590568132 - Bonos|NATURGY CAPITAL MARK]1,125]|2024-04-11

EUR

0

0,00

1,38

ES0244251015 - Bonos|IBERCAJA BANCO SA|2,750|2030-07-23

EUR

1,29

0,00

XS1918887156 - Bonos|BANCO SABADELL SA|5,375|2028-12-12

EUR

0,00

1,36

ES0280907017 - Bonos|UNICAJA BANCO SA|2,875|2029-11-13

EUR

1,58

1,34

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

4,53

5,39

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

6,10

5,67

TOTAL RENTA FIJA

6,10

5,67

ES0168675090 - Acciones|LIBERBANK SA

2,89

4,90

ES0121975009 - Acciones|CONSTR. Y AUXILIAR FERR.

2,46

3,20

ES0173516115 - Acciones|REPSOL

0,00

1,01

ES0148396007 - Acciones|INDITEX

0,00

1,75

ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA

0,00

1,52

ES0105066007 - Acciones|CELLNEX TELECOM SA

0,00

1,01

ES0184696104 - Acciones|MASMOVIL IBERCOM SA

3.97

0,00

TOTAL RV COTIZADA

9,32

13,39

TOTAL RENTA VARIABLE

9,32

13,39

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

15,41

19,06

XS1637332856 - Bonos|BRITISH TELECOM)|0,500]2022-06-23

0,00

1,34

XS1897489578 - Bonos|CAIXABANK]|1,750/2023-10-24

0,00

1,39
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1967635621 - Bonos|ABERTIS INFRAESTRUCT|1,500|2024-06-27 EUR 865 1,64 0 0,00
XS1627343186 - Bonos|FCC AQUALIA SA|2,629|2027-06-08 EUR 611 1,16 0 0,00
XS1694212181 - Bonos|PSA BANQUE|0,625|2022-10-10 EUR 0 0,00 1.115 147
DE0O0ODB5DCS4 - Bonos|DEUTSCHE BANK|2,375|2023-01-11 EUR 965 1,83 1.058 1,40
XS1721423462 - Bonos| VODAFONE GROUP|1,125|2025-11-20 EUR 998 1,90 1.042 1,38
XS1611042646 - Bonos|KELLOGG C0]0,800]2022-11-17 EUR 601 1,14 613 0,81
XS0951565091 - Bonos|ENI|3,250|2023-07-10 EUR 0 0,00 1.126 149
FR0013201597 - Bonos|RCI BANQUE SA|0,500]2023-09-15 EUR 0 0,00 999 1,32
XS1168962063 - Bonos|BMW FINANCE NV|1,000[2025-01-21 EUR 0 0,00 1.042 1,38
XS1052677892 - Bonos|ANGLO AMERICAN CAPIT|3,250]|2023-04-03 EUR 0 0,00 1.112 1,47
DEOOOA2E4ZJ8 - Bonos|DEUT PFANDBRIEFBANK|0,094]2022-12-01 EUR 969 1,84 997 132
FR0013213295 - Bonos|ELECTRICITE DE FRANC|1,000/2026-10-13 EUR 0 0,00 1.049 1,39
XS1729872736 - Bonos|FORD MOTOR CREDIT C0O|0,069|2024-12-01 EUR 689 131 951 1,26
XS1843449809 - Bonos|TAKEDA PHARMACEUTICA|0,174]2022-11-21 EUR 998 1,90 1.022 1,35
XS1405780963 - Bonos|ASML|1,375|2026-07-07 EUR 1.247 2,37 1.293 171
XS1960248919 - Bonos|JP MORGAN CHASE & CO|1,090|2027-03-11 EUR 0 0,00 1.040 1,38
XS1109765005 - Bonos|BANCA INTESA IMI SPA|3,928|2026-09-15 EUR 1.020 1,94 1.148 152
XS1203854960 - Bonos|BAT INTL FINANCE PLC|0,875|2023-10-13 EUR 0 0,00 1.020 1,35
ES0265936015 - Bonos|]ABANCA CORPORACION B|4,625|2030-04-07 EUR 0 0,00 1.062 1,40
XS1612542826 - Bonos|GENERAL ELECTRIC CO.|0,875|2025-05-17 EUR 727 1,38 805 1,06
XS1615065320 - Bonos|SANTANDER UK PLC|0,097|2023-05-18 EUR 0 0,00 1.004 1,33
XS1586555945 - Bonos|VOLKSWAGEN INTL FINA|1,875|2027-03-30 EUR 953 1,81 1.060 1,40
XS2109394077 - Bonos|LLOYDS TSB GROUP|0,375|2025-01-28 EUR 839 1,59 0 0,00
XS1962513674 - Bonos|ANGLO AMERICAN CAPIT|1,625]|2026-03-11 EUR 880 1,67 0 0,00
XS2102357014 - Bonos|BMW FINANCE NV|0,375[2027-01-14 EUR 898 171 0 0,00
FR0013412707 - Bonos|RCI BANQUE SA|1,750]2026-04-10 EUR 895 1,70 0 0,00
XS1789699607 - Bonos|AP MOLLER MAERSK AS|1,750|2026-03-16 EUR 912 173 0 0,00
FR0013482825 - Bonos|LVMH|0,000]2026-02-11 EUR 955 1,81 0 0,00
XS1196373507 - Bonos|AT&T CORP.|1,300/2023-09-05 EUR 101 0,19 104 0,14
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 16.123 30,63 22.721 30,03
XS0982774399 - Bonos|REN FINANCE BV|4,750|2020-10-16 EUR 615 1,17 624 0,82
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 615 1,17 624 0,82
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 16.738 31,80 23.344 30,86
TOTAL RENTA FIJA 16.738 31,80 23.344 30,86
US7782961038 - Acciones|ROSS STORES INC UsD 631 1,20 883 117
US88339J1051 - Acciones|TRADE DESK INC UsD 612 1,16 811 1,07
DEO00A2YN900 - Acciones|TEAMVIEWER AG EUR 655 1,24 0 0,00
US64110L1061 - Acciones|NETFLIX UsD 766 1,46 0 0,00
US2855121099 - Acciones|ELECTRONIC ARTS INC UsD 526 1,00 0 0,00
US9024941034 - Acciones|TYSON FOODS INC UsD 459 0,87 0 0,00
1T0003132476 - Acciones|ENI EUR 0 0,00 1.385 1,83
FR0000120271 - Acciones|TOTAL SA EUR 0 0,00 1.476 1,95
US5949181045 - Acciones|MICROSOFT UsD 858 1,63 844 112
FR0000133308 - Acciones| ORANGE EUR 974 1,85 728 0,96
FR0000131104 - Acciones|BNP EUR 0 0,00 1.875 2,48
DE0007164600 - Acciones|SAP SE EUR 822 1,56 1.654 2,19
FI0009005961 - Acciones|STORA ENSO R EUR 546 1,04 1.245 1,65
FR0000120503 - Acciones|BOUYGUES EUR 735 1,40 568 0,75
NL0000388619 - Acciones|UNILEVER EUR 605 1,15 0 0,00
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ EUR 549 1,04 764 1,01
FR0000120172 - Acciones| CARREFOUR EUR 0 0,00 598 0,79
FR0000130809 - Acciones|SOCIETE GENERALE EUR 0 0,00 1.923 2,54
FR0000124141 - Acciones|VIVENDI ENVIROMENT EUR 594 1,13 0 0,00
PTEDPOAMO009 - Acciones|EDP EUR 549 1,04 0 0,00
BE0974293251 - Acciones| ANHEUSER-BUSCH INBEV NV EUR 0 0,00 1.818 2,40
1T0003128367 - Acciones|ENEL EUR 1.616 3,07 1.273 1,68
DEOOOALIEWWWO - Acciones|ADIDAS EUR 0 0,00 1.304 1,72
FR0000121261 - Acciones|MICHELIN EUR 0 0,00 873 1,15
FR0010208488 - Acciones|GAS DE FRANCE SUEZ EUR 631 1,20 0 0,00
US92826C8394 - Acciones|VISA UsD 584 1,11 0 0,00
US57636Q1040 - Acciones|MASTERCARD UsD 1.314 2,50 1.598 2,11
US0231351067 - Acciones|AMAZON.COM INC UsD 1.856 3,53 1.318 1,74
NL0011794037 - Acciones|KONINKLIJKE AHOLD NV EUR 0 0,00 557 0,74
US6541061031 - Acciones|NIKE INC -CL B UsD 938 1,78 1.129 1,49
US00507V1098 - Acciones|ACTIVISION BLIZZARD INC UsD 558 1,06 0 0,00
NO0010310956 - Acciones|SALMAR ASA NOK 547 1,04 826 1,09
DE0007472060 - Acciones|WIRECARD AG EUR 576 1,09 0 0,00
FR0000121147 - Acciones|FAURECIA EUR 0 0,00 1.345 1,78
PTZONOAMO0006 - Acciones|NOS SGPS SA EUR 0 0,00 986 1,30
NL0010558797 - Acciones|OCI NV EUR 0 0,00 384 0,51
FR0000184798 - Acciones|ORPEA EUR 762 1,45 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 19.262 36,60 28.165 37,23
TOTAL RENTA VARIABLE 19.262 36,60 28.165 37,23
LU0490618542 - Participaciones| XTRACKERS S&P 500 SWAP ETF UsD 3.334 6,33 4.512 5,96
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0779800910 - Participaciones|XTRACKERS CSI300 SWAP UCIT ETF EUR 498 0,95 1.651 2,18
IEO0BL25JN58 - Participaciones|XTRACKERS IE PLC EUR 0 0,00 784 1,04
LU1681045370 - Participaciones| AMUNDI LUXEMBURGO SA EUR 1.346 2,56 0 0,00
TOTAL IIC 5.178 9,84 6.947 9,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 41178 78,24 58.457 77,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 49.291 93,65 72.878 96,33

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

No aplicable

12. 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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