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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Internacional
Perfil de Riesgo: 2 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo de Renta Fija Internacional Flexible que invierte en una cartera global diversificada de renta
fija pA°blica y privada. La duraciA3n media de la cartera se situarAj entre 0 y 3 aA+os. El fondo puede invertir hasta un 509
en activos por debajo de Grado de InversiA3n y Emergentes. El riesgo divisa mAjximo de la cartera serAj de 20%. El estild
de inversiA3n es independiente a un A-ndice de referencia y estAj basado en la selecciA3n de bonos y emisores.

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 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 0,59 1,02 0,59 2,04
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,36 0,30 0,36 0,21

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
101.556.313|101.556.313
CLASE A 19 19 30.205 30.205 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE 52.326.490,
14.611 EUR 0,00 0,00 NO
CARTERA 02
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2017 Diciembre 2016 Diciembre 2015
CLASE A EUR 997.195 1.853.099 3.486.455 1.154.399
CLASE CARTERA EUR 514.234
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2017 Diciembre 2016 Diciembre 2015
CLASE A EUR 9,8191 9,8712 10,0079 9,9894

CLASE CARTERA EUR 9,8274

(*)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 0,16 0,00 0,16 0,16 0,00 0,16 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE
CARTER | al fondo 0,08 0,00 0,08 0,08 0,00 0,08 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio
A




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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,53 -0,53 -0,40 -0,07 -0,36 -1,37 0,18

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,24 29-01-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,17 29-01-2018

(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 ) : ) - -
2018 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,30 1,30 1,87 2,03 2,21 1,88 1,74

Ibex-35 1,46 1,46 0,00 0,00 0,00 0,00 26,04

Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,26
B-C-FI-IMPORT-4446 0,46 0,46 0,41 0,46 0,50 0,49 0,57
VaR histérico del

L -0,59 -0,59 -0,59 -0,60 -0,60 -0,59 -0,61

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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,30 0,30 0,20 0,20 0,18 0,78 0,68

(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 |

Grafico evolucion valor liquidativo dltimos 5 afios Grafico rentabilidad trimestral de los dltimos 3 afios
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A) Individual CLASE CARTERA .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,35 -0,35

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,24 29-01-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,17 29-01-2018

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,30 1,30

lbex-35 1,46 1,46

Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,53

B-C-FI-IMPORT-4446 0,46 0,46
VaR histérico del

T 0,00 0,00

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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,17 0,17
(iv)

(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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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 66.559 5.099 -0,22
Monetario 254.445 9.599 -0,22
Renta Fija Euro 3.969.330 101.635 -0,15
Renta Fija Internacional 2.375.838 69.635 -0,53
Renta Fija Mixta Euro 910.517 26.800 -1,30
Renta Fija Mixta Internacional 824.542 44.710 -0,99
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 2.019.696 77.320 -1,62
Renta Variable Euro 357.882 20.463 -1,03
Renta Variable Internacional 2.815.094 143.746 -2,19
IIC de Gestion Pasiva(1) 5.397.587 162.450 -0,63
Garantizado de Rendimiento Fijo 272.596 10.013 -0,25
Garantizado de Rendimiento Variable 312.503 10.123 -2,04
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 1.024.095 26.619 -0,85
Global 18.175.149 485.120 -1,37
Total fondos 38.775.833 1.193.332 -1,13

*Medias.
(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo



2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.241.786 82,16 1.602.533 86,48
* Cartera interior 126.797 8,39 89.934 4,85
* Cartera exterior 1.112.257 73,59 1.514.734 81,74
* Intereses de la cartera de inversion 2.732 0,18 -2.135 -0,12
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 242.445 16,04 233.809 12,62
(+/-) RESTO 27.197 1,80 16.757 0,90
TOTAL PATRIMONIO 1.511.428 100,00 % 1.853.099 100,00 %
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 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) 1.853.099 2.289.734 1.853.099
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -20,09 -20,89 -20,09 22,26
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,51 -0,37 -0,51 6,17
(+) Rendimientos de gestion -0,36 -0,20 -0,36 0,00
+ Intereses -0,04 0,41 -0,04 -107,86
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -1,53 -1,10 -1,563 -11,79
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 1,29 0,80 1,29 31,21
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,15 0,00 0,15 3.564,98
+ Oftros resultados -0,23 -0,33 -0,23 43,22
+ Oftros rendimientos 0,00 0,02 0,00 -100,89
(-) Gastos repercutidos -0,15 -0,17 -0,15 -32,29
- Comision de gestion -0,14 -0,16 -0,14 32,14
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 34,57
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 89,24
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -23,71
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.511.429 1.853.099 1.511.429

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

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 126.798 8,39 89.934 4,85
TOTAL RENTA FIJA 126.798 8,39 89.934 4,85
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 126.798 8,39 89.934 4,85
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.039.593 68,79 1.290.747 69,64
TOTAL RENTA FIJA 1.039.593 68,79 1.290.747 69,64
TOTAL IIC 72.622 4,80 223.986 12,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.112.215 73,59 1514733 81,73
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.239.013 81,98 1.604.667 86,58

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

DISTRIBUCION POR TIPO DE ACTIVO DE
LAS INVERSIONES

EMERGEMTE
5 0,49%

REMTA FIJA
CORPORATIV
A 3E4%

CEDULAS
HIFOTECARI
ASY
PAGARES
7.6%

cuasl
GOBIERNOS
8.16% GOBIERNOS

80,12%

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

Importe nominal L . na
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

OPCION|US 2YR

[]

Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo d

. . NOTE (CBT) 276.216 Inversion
cri¢v2dito
Jun18|2000|
Total subyacente renta fija 276216
TOTAL DERECHOS 276216

FUTURO|BONO
eNOCIONAL USA
10 293.811 Inversion
Ai¢¥20S]|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
NOCIONAL
ALEMAN 5 456.750 Inversion
Ai¢¥20S]|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
NOCIONAL
ALEMAN 10 126.906 Inversion
Ai¢¥20S]|1000|Fi¢,
%SICA

Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo d
cri¢v2dito

[

Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo d
cri¢v2dito

Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo d
cri¢v2dito

[




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

FUTURO|BONO

. . . NOCIONAL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . ALEMAN 2 91.036 Inversiéon
cri¢vadito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . . NOCIONAL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . EURO-OAT 10 38.493 Inversiéon
cri¢vadito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . . NOCIONAL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . ITALIA 3 88.532 Inversiéon
cri¢vadito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . . NOCIONAL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . CANADA 10 27.494 Inversiéon
cri¢vadito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo d&NOCIONAL UK 10 .,
N . . . 22.989 Inversiéon
cri¢ Yadito Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . ) NOCIONAL USA
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . 2 282.022 Inversiéon
cri¢ Yadito . .
Ai¢¥20S|2000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . ) NOCIONAL USA
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . 5 125.316 Inversiéon
cri¢¥adito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . . NOCIONAL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . ITALIA 10 25.815 Inversiéon
cri¢¥adito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . . NOCIONL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . AUSTRALIA 10 80.938 Inversiéon
cri¢vadito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
FUTURO|BONO
. . . NOCIONAL
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de .,
N . AUSTRALIA 3 331.570 Inversiéon
cri¢vadito . .
Ai¢¥20S|1000|Fi¢,
%SICA
Total subyacente renta fija 1991672
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa USD X- 132.866 Inversion

RATE|100000]|




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa USD X- 199.339 Inversion
RATE|100000|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa USD X- 41.151 Inversion
RATE|100000|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa JPY X- 17.090 Inversion
RATE|12500000|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa USD X- 632.844 Inversion
RATE|125000]|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa AUD X- 132.866 Inversion
RATE|100000]|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa CAD X- 199.339 Inversion
RATE|100000]|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa NZD X- 41.151 Inversion
RATE|100000]|
FUTURO|EUR-
Tipo de cambio/divisa USD X- 17.090 Inversion
RATE|12500000|
Total subyacente tipo de cambio 1413736
INTEREST|EURIB
Tipo de interi¢Y2s OR 6 MONTH 1.000 Inversion
ACT/360
FONDO|GAM
Institucii¢ ¥2n de inversii¢ ¥2n colectiva MULTIBOND - 72.622 Inversion
LOCA
INTEREST|TIPO
Tipo de interi¢Y2s DE INTERES 1.000 Inversion
FIJO
Total otros subyacentes 74622
TOTAL OBLIGACIONES 3480030
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 02/01/2018 se establece el Andice BofA Merrill Lynch 1-3 Year Global Broad Market Index Ex Japanese Yen
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EUR Hedged

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 adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 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

La IIC ha adquirido instrumentos financieros en los que BBVA ha actuado como contrapartida por un importe de
25.451.934,46 euros, lo que supone un 0,84% sobre el patrimonio medio de la IIC.BBVA Asset Management SA SGIIC
cuenta con un procedimiento simplificado de aprobaciA3n de otras operaciones vinculadas no incluidas en los apartadog
anteriores.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

El comienzo del aA+o ha estado marcado por la amenaza proteccionista de Trump, una de las primeras medidas ha sido
poner aranceles al acero y al aluminio proveniente de China. El riesgo a una guerra comercial ha impactado en los
mercados, si bien comenzAjbamos el aA+o con subidas generalizadas en renta fija, el riesgo a una guerra comercial
hacA-a que la renta fija volviera a actuar como activo refugio en la A°ltima parte del trimestre. Esta huida a la calidad, las
sorpresas bajistas en los datos macro y la moderaciA3n de las expectativas de normalizaciA3n monetaria han dado apoyo
la deuda soberana de mayor calidad, con aplanamiento de las curvas de tipos desde los mAjximos de febrero y
ampliaciA3n de los diferenciales a favor de EE.UU.La deuda perifA©rica europea ha tenido un comportamientd
relativamente favorable (tan solo la prima de riesgo griega registrA3 un moderado repunte de 7pb), apoyada por |3
reediciA3n de la Gran CoaliciA3n en Alemania, que despeja el camino a una polA-tica mAjs europeA-sta. Pese al auge de
partidos populistas y el escenario de difA-cil gobernabilidad que dejan las elecciones en lItalia, su prima de riesgo cierra e

ha favorecido un estrechamiento de la prima de riesgo significativa dejando el tipo a 10 aA+os a 1,16%.Por parte de los
bancos centrales, tuvimos la primera reuniA3n de la Reserva Federal con Powel como nuevo presidente, esta nos dejA3 un
nueva subida de 25 puntos bAjsicos. La Fed sigue esperando otras 2 subidas de tipos en 2018 y revisa al alza su
previsiA3n hasta el 2,9% a final de 2019 y 3,4% en 2020. Por otro lado, la Fed mejora su estimaciA3n de crecimient
econA3mico para 2018 hasta el 2,7% aunque mantiene la de inflaciA3n. Respecto a la gestiA3n del balance, el proceso ¢
reducciA3n pasiva continA®a su curso.El Banco Central Europeo por su parte, en la reuniA3n de Marzo, comenzA3 a modul
su mensaje de cara a una posible reducciA3n de estA-mulos, eliminando del comunicado oficial la alusiA3n a un posibj

trimestre con una moderada caA-da. En el caso de EspaAz+a, la mejora de la calificaciA3n crediticia de S&P, de BBB+ a A}
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aumento del programa de compra de activos si fuera necesario, si bien Draghi quitA3 importancia a este cambio
tranquilizando a los mercados. Las previsiones macroeconA3micas del BCE sufrieron ligeros ajustes, esperando ur]
crecimiento del 2,4% para este aAzo y una inflaciA3n del 1,4%. El mercado de divisas tamhiA©n reaccionaba a la amenaz4
proteccionista de EE.UU., el dAslar se depreciaba tanto a las divisas desarrolladas como emergentes. El euro se ha
apreciado durante todo el trimestre apoyado no solo por la debilidad del dAslar si no por la menor incertidumbre polA-tica d
Europa asA- como el reposicionamiento de las reservas mundiales.Por la parte de inflaciA3n, las expectatival
prAjcticamente se ha mantenido sin variaciA3n durante el primer trimestre de A©ste aA+o0.En tA©rminos de rentabilidad e
trimestre ha sido negativo, las subidas de rentabilidad han hecho que el fondo obtenga una rentabilidad negativa en primer
trimestre del aA+o. Las posiciones de inflaciA3n en USA han funcionado bien, asA- como las estrategias de duraciA3n corfa.
Sin embargo la posiciA3n de estrechamiento de spread que tenemos entre Europa y USA en el 5 aA+os ha seguidd
divergiendo. En periferia hemos acudido a los nuevos primarios de EspaA+a e Italia en 10 aA+os y al nuevo 30 aA+os
espaAzol. En OceanA-a hemos incrementado nuestro posicionamiento ya que seguimos creyendo que el ciclo en estogd
paA-ses estAj mAjs retrasado. TambiA©n hemos aA+adido compras en la parte corta de la curva canadiense que en
nuestra opiniAsn estAj muy barata.Desde el inicio del aA+o y coincidiendo con la finalizaciA3n de trimestre hemos liquidad
la posiciA3n de CrA@©dito High Yield que mantenA-a el fondo dado que esperamos que el BCE siga reduciendo su program
de compras y por tanto este tipo de activo encuentre menos soporte.Por la parte de divisa, la posiciA3n en Corona Noruegg
lo ha hecho bastante bien, recuperando parte de lo perdido el aA+o pasado, asA- como las posiciones cortas de AUD y
NZD, por el contrario ha funcionado mal la exposiciA3n a SEK y la posiciA3n larga de USD frente a EUR.De cara al prA3xingo
trimestre seguimos apostando por una retirada de estA-mulos por parte de los bancos centrales, lo que inevitablements
llevarA;j a subidas de rentabilidades generalizadas, seguimos creyendo que las estrategias de corto de duraciAn serAjn
una buena cobertura. En periferia mantenemos nuestra posiciA3n en el 30 aA+os espaA+ol. Por otro lado, mantenemos
nuestra posiciA3n de bonos ligados a inflaciA3n tanto americanos como europeos apostando por un mayor repunte en |
inflaciA3n.Al final del trimestre la duraciA3n del fondo se situA3 en 1.04 aA+os.El patrimonio del fondo ha disminudio yn
18,78% en el periodo y el nA°mero de partA-cipes ha disminudio un 17,86%. El impacto de los gastos soportados por e
fondo ha sido de un 0,30%.Por otro lado, la rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del -0,53%, superior a la de la
media de la gestora situada en el -1,13%. Los fondos de la misma categorA-a gestionados por BBVA AM tuvieron una
rentabilidad media ponderada del -0,53% y la rentabilidad de la Letra del Tesoro a 1 aA+o de un -0,10%.Por A°ltimo, la
volatilidad del fondo ha sido del 1,30%, superior a la de la Letra del Tesoro a un aA+o que ha sido de un 0,53%.A lo largo
del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha sido de -
1,68. TambiA©n se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversiA3n cuyo grado de apalancamientg
medio ha sido de 66,23%

D
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012B47 - DEUDAIKINGDOM OF SPAIN|2,700[2048-10-31 EUR 36.781 2,43 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 36.781 2,43 0 0,00
ES0513862IV2 - PAGARI(,Y2S|BANCO DE SABADELL SA|0,149]2018-05-30 EUR 90.017 5,96 89.934 4,85
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 90.017 5,96 89.934 4,85
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 126.798 8,39 89.934 4,85
TOTAL RENTA FIJA 126.798 8,39 89.934 4,85
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 126.798 8,39 89.934 4,85
AU0000XCLWP8 - BONO|GOBIERNO AUSTRALIAN]|03,000]2025-09-20 AUD 0 0,00 31.451 1,70
CA135087H565 - DEUDA|CANADA|1,250|2020-02-01 CAD 55.338 3,66 0 0,00
CA135087VS05 - DEUDA|CANADA|4,250]2026-12-01 CAD 29.347 1,94 30.351 1,64
CA135087YZ11 - DEUDA|CANADA|3,500/2020-06-01 CAD 117.843 7,80 0 0,00
DE0001030526 - DEUDA|FEDERAL REPUBLIC OF|1,750]|2020-04-15 EUR 154.058 10,19 0 0,00
FR0013140035 - DEUDA|FRENCH REPUBLIC|0,100|2021-03-01 EUR 97.026 6,42 0 0,00
1T0004604671 - BONO|REPUBLICA DE ITALIA|02,100]2021-09-15 EUR 0 0,00 122.877 6,63
1T0005188120 - DEUDA|REPUBLIC OF ITALY|0,100]2022-05-15 EUR 55.275 3,66 0 0,00
NL0012650469 - BONO|REINO DE HOLANDA|00,000]2024-01-15 EUR 0 0,00 71.659 3,87
NL0012818504 - DEUDA|KINGDOM OF THE NETHE]0,750|2028-07-15 EUR 55.583 3,68 0 0,00
NO0010429913 - DEUDAIKINGDOM OF NORWAY|4,500|2019-05-22 NOK 38.148 2,52 37.594 2,03
NZGOVDT429C7 - DEUDA|NEW ZEALAND|3,000|2029-04-20 NZD 23.445 1,55 0 0,00
US912828Q608 - DEUDA|UNITED STATES OF AME|0,125|2021-04-15 UsD 227.683 15,06 348.732 18,82
XS1709538356 - DEUDA|KINGDOM OF SWEDEN]|1,875|2020-11-02 UsD 23.661 157 24.486 132
XS1748232862 - DEUDA|KINGDOM OF SWEDEN]|2,375|2023-02-15 UsD 10.195 0,67 0 0,00
XS1751001139 - BONOS|UNITED MEXICAN STATE|1,750/2028-04-17 EUR 5.806 0,38 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 893.408 59,10 667.150 36,01
DE0001137701 - LETRAS|FEDERAL REPUBLIC OF|-0,839|2018-04-11 EUR 6.623 0,44 6.622 0,36
NO0010788458 - LETRA EXTRAN|REINO DE NORUEGA|00,292|2018-03-21 NOK 0 0,00 22.627 1,22
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 6.623 0,44 29.249 1,58
AU0000XQLQWS - BONO|STATE OF QUEENSLAND|04,000|2019-06-21 AUD 0 0,00 97.580 5,27
AU3CB0248037 - BONO|STATE OF QUEENSLAND|03,500|2030-08-21 AUD 0 0,00 29.047 157
AU3SG0001720 - BONO|NWE SOUTH WALES TRE|03,000]2029-04-20 AUD 0 0,00 80.896 4,37
CA13509PEG42 - BONO|CANADA HOUSING TRUS|01,950|2019-06-15 CAD 0 0,00 58.990 3,18
CA13509PEP41 - BONO|CANADA HOUSING TRUSJ|02,000]2019-12-15 CAD 0 0,00 59.019 3,18
EUO00A1GOBGL1 - EMISIONES|EUROPEAN FINANCIAL S|1,625|2020-07-17 EUR 10.813 0,72 10.837 0,58
US22411WAD83 - RENTA|CPPIB CAPITAL INC|2,750]2027-11-02 UsD 17.869 1,18 18.805 1,01
US471048BK36 - EMISIONES|JAPAN BANK FOR INTER|2,135|2020-07-21 UsD 15.825 1,05 16.214 0,87
US500769HN71 - EMISIONES|KREDITANSTALT FUER W]|1,500/2019-09-09 UsD 9.624 0,64 9.905 0,53
XS1633248148 - RENTA|CPPIB CAPITAL INC|0,375]|2024-06-20 EUR 42.401 2,81 42.498 2,29
XS1783238493 - RENTA|BANK NEDERLANDSE GEM|2,500]2020-02-28 USD 43.030 2,85 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 139.562 9,25 423.791 22,85
AU3SG0000060 - BONO|STATE OF VICTORIA|05,500[2018-11-15 AUD 0 0,00 170.557 9,20
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 170.557 9,20
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.039.593 68,79 1.290.747 69,64
TOTAL RENTA FIJA 1.039.593 68,79 1.290.747 69,64
LU0256065409 - PARTICIPACIO|JB LOCAL EMERGING BOND FND-C EUR 72.622 4,80 69.896 3,77
LU0658025209 - PARTICIPACIO|AXA IM FIIS-EUR SH DUR H EUR 0 0,00 154.090 8,32
TOTAL IIC 72.622 4,80 223.986 12,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.112.215 73,59 1.514.733 81,73
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.239.013 81,98 1.604.667 86,58

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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