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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 29/07/2016

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4

Descripcion general

Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice el indice MSCI World para la renta variable
y el indice EURO MTS 3-5 afios para la renta fija. El fondo invierte, directa o indirectamente a través de [IC (minimo un
50% y hasta un 100% del patrimonio), principalmente en ETF que repartan dividendos. El fondo tendra un nivel de
volatilidad méxima inferior al 10% anual.

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 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,13 0,58 1,21 1,12
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 804.387,51 846.826,66
N° de Participes 2.214 2.330
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,81 0,36

Inversiéon minima (EUR)

| 10.000,00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 75.796 94,2281
2018 71912 89,3365
2017 88.298 97,4307
2016 300 99,9349
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 0,37 0,37 1,09 1,09 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,03 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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 5,48 1,47 0,18 5,06 -5,50 -8,31 -2,51

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,91 12-07-2019 -0,91 12-07-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,53 08-08-2019 1,00 04-01-2019

(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 : : . - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 4,57 4,96 3,83 4,80 6,58 5,66 4,04
lbex-35 12,27 13,27 11,14 12,33 15,83 13,62 13,03
Letra Tesoro 1 afio 0,99 1,36 1,02 0,19 0,40 0,39 0,60
MSCI WORLD Y EURO
1,29 1,29 1,20 1,39 1,11 1,43 4,30
MTS 3-5
VaR histérico del
. 2,87 2,87 2,93 2,90 2,81 2,81 1,77
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,27 0,46 0,45 0,45 0,47 1,85 1,56 0,08

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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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 1.570.340 36.527 0
Renta Fija Internacional 46.639 1.949 3
Renta Fija Mixta Euro 217.461 8.591 1
Renta Fija Mixta Internacional 2.897.756 72.351 1
Renta Variable Mixta Euro 67.178 5.512 2
Renta Variable Mixta Internacional 354.568 8.599 2
Renta Variable Euro 181.301 8.031 2
Renta Variable Internacional 611.951 21.141 3

IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 1.357.638 48.773 2

De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 324.110 13.585 0
Global 137.260 4.646 1

FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0

FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0

FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 274,761 31.763 0

IIC que Replica un indice 0 0 0

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 141.254 6

Total fondos 8.182.215 266.091 1,27

*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 70.351 92,82 69.675 87,84
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 70.351 92,82 69.675 87,84
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 4.266 5,63 8.571 10,81
(+/-) RESTO 1.179 1,56 1.070 1,35
TOTAL PATRIMONIO 75.796 100,00 % 79.316 100,00 %
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)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

79.316
-5,15
-0,89
1,46
1,83
0,00
1,20
0,00
0,00
0,00
-0,29
0,88
0,04
0,00
-0,37
-0,37
-0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
75.796

80.258
-0,96
-0,39
0,18
0,58
0,00
1,41
0,00
0,00
0,00
-0,62
-0,19
-0,02
0,00
-0,40
-0,36
-0,01
0,00
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
79.316

71.912
-0,12
-2,07
7,20
8,36
-0,01
3,13
0,00
0,00
0,00
-1,74
6,93
0,05
0,00
-1,18
-1,09
-0,03
0,00
-0,01
-0,05
0,02
0,00
0,00
0,02
75.796

413,18
121,03
64.446,31
-930,43
-11,75
-18,21
0,00
0,00
0,00
-55,31
-558,44
-286,72
0,00
33,52
-2,93
-2,99
74,50
100,75
-135,81
65.343,22
0,00
0,00
65.343,22

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 70.395 92,87 69.673 87,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 70.395 92,87 69.673 87,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 70.395 92,87 69.673 87,84

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

#0377 % FONDOS DE INVERSION
® 023% LiauDEz

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 inversién
comprometido
Venta
Futuro|EURO
EURO STOXX 50 3.529 Cobertura
STOXX
50|10|Fisica
Venta
Futuro|STANDAR
STANDARD & POORS 500 3.810 Cobertura
D & POORS
500|50|Fisica
Total subyacente renta variable 7339
Venta
Futuro|BUNDESR
BUNDESREPUB.DEUTS 0,25% 08/15/2028 EPUB.DEUTS 300 Cobertura
0,25%
08/15/2028|10
Total subyacente tipo de cambio 300
TOTAL OBLIGACIONES 7639

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 [X[X]|X]|X




SI NO

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

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

X XXX

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

h) El importe delas operaciones de compra/venta de divisas es de 5.643.420,07 euros suponiendo un 7,33% sobre el
patrimonio medio de la 1IC en el periodo de referencia

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El tercer trimestre del afio se ha caracterizado, en la mayoria de los mercados bursatiles, por un recorrido de ida y vuelta,
con descensos hasta mediados de agosto para luego recuperar, alentados por los bancos centrales y el cambio de sesgo
de la politica monetaria. De este modo, dejamos atras las abultadas ganancias que hemos saboreado, sobre todo en el
primer trimestre del afio, para cerrar con livianos avances en el tercer trimestre. Destacar que si bien los principales
indices americanos (Dow Jones y S&amp;P 500) cierran superando sutilmente el uno por cien, en Europa localizamos
indices que baten a los americanos, como el Euro Stoxx 50 (+2,76%), o el italiano MIB 30 (+4,11), si bien el Ibex se queda
rezagado, con avances del 0,54%, en el trimestre. Los mercados emergentes son los que se llevan la peor parte de las
incertidumbres comerciales y presentan caidas en el trimestre. El indice MSCI emerging markets se deja un -4,25% en el
3T.

Este trimestre no hemos disfrutado de grandes novedades en referencia a los temas que aturden a la Bolsa, respecto a los
trimestres anteriores. Sigue candente la guerra comercial entre China y Estados Unidos, instrumentada en alguna ocasion
a través de tuits, el Brexit y la actuacion de los bancos centrales, que ha cobrado méas protagonismo que en trimestres




anteriores. A nivel de datos macro, seguimos observando cierta debilidad sobre todo en lo relacionado con datos de
manufacturas y con algun pequefio contagio a los servicios a tenor de las caidas en los PMI de servicios globales.
Entrando mas en detalle, nuevamente los mercados se han visto influenciados por los tuits del presidente americano y
todos sus comentarios acerca de los aranceles, y nuevamente, saldamos el trimestre sin tener nada despejado. A pesar
de llevar algo mas de un afio desde que se impusieran los primeros aranceles, los mercados aun se ponen nerviosos ante
cualquier declaracion de Trump al respecto, y reaccionan, tanto al alza como a la baja, en algunos casos de manera
desquiciada. Este Gltimo, también ha sido noticia por las nuevas tensiones politicas en torno a un posible procedimiento de
destitucion (impeachment).

Otro de los focos de tension sigue siendo el Brexit, del cual tampoco hemos saldado el trimestre sin una solucion. Cada
vez hay mas conviccion de que se alargara el proceso unos meses mas, pudiendo acabar en un Brexit por las bravas y sin
acuerdo con la Unién Europea.

En relacion a los bancos centrales, hemos visto bajadas de 25 puntos basicos (segunda bajada anual) en Estados Unidos,
mientras que en Europa el tipo de deposito también se redujo en 10 puntos béasicos. Ademas, el Banco Central Europeo
anunci6 otras medidas, como la reactivacion del QE o la implantaciéon de un sistema de tramos en el tipo de depdsito para
aliviar a la banca comercial con el tipo que tienen que pagar al dejar sus reservas en el Banco Central.

En relacién al crudo cabe destacar el sobresalto de mitad de septiembre, donde dos refinerias de la petrolera estatal
saudi, Aramco, sufrieron un ataque con drones. Si bien el precio del petréleo trepd con fuerza durante dos dias, las
ganancias se disiparon avidamente, tras las declaraciones de que la produccion se veria restituida en el término de un
mes. AUn con todo, el precio del petrdleo se deja un -7% en el trimestre, en contraposicion con el oro que sube un +4,47%
en el mismo periodo.

Sectorialmente, en Europa continda el buen comportamiento de sectores defensivos frente a los sectores ciclicos. Muestra
de ello es el excelente comportamiento del sector utilities, que cierra con una progresién cercana al 8%, o el sector
inmobiliario que se revaloriza mas de un 7% en el trimestre, en contraposicion a casi de un 10% que se hunde el sector de
materiales o casi el 3% que se deja el sector petrolero. De esta forma, aumenta la brecha de valoracion relativa entre los
dos tipos de sectores y también la diferencia entre el posicionamiento de los inversores mas sesgados hacia los sectores
mas defensivos.

En lo relativo a los mercados de deuda, el mercado ha cotizado la debilidad macroeconémica poniendo precio a diferentes
escenarios de bajada de tipos, tanto en Europa como en los Estados Unidos. Las curvas a ambos lados del Atlantico se
aplanan, es decir, los tipos caen mas en los plazos mas largos de las curvas. Asi el bono a 10 afios americano se reduce
34 puntos basicos y su rentabilidad llega al 1,66% mientras el aleman se deja 24 puntos basicos y su rentabilidad cierra en
el -0,57% habiendo llegado a situarse por el lado negativo en -0,7%. La expectativa de actuaciones desde el lado de la
politica monetaria llevan a esta tendencia tan importante a la baja en los tipos que también se traduce en otros activos
como el crédito o en la deuda periférica donde observamos un comportamiento estelar de la deuda publica italiana tras
alcanzarse un acuerdo de formacién de gobierno en Italia que trae nueva estabilidad. La prima de riesgo italiana cae 104
puntos basicos mientras que la espafiola se queda estable. El bono espafiol a 10 afios cotiza a una rentabilidad de 0,14%.

Por dltimo comentar en las divisas, el délar se fortalece contra todas las divisas algo méas de un 3%. Por su parte, el euro
se deprecia contra el dolar algo mas de un 4% vy la libra esterlina algo mas de un 3%. Con todo el tema de la guerra
comercial entre China y Estados Unidos, la divisa china corrige un 4,10% contra el ddlar.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el trimestre los niveles de exposicion a renta variable se han moderado y el nivel de duracion de la cartera se ha
incrementado. Hemos incrementado el peso del oro en la cartera a través de una ETF.

c) indice de referencia.

La gestién del fondo toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World para la renta variable y el indice
EuroMTS 3-5 para la renta fija.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio del Fondo baja desde 79.316 miles de euros hasta 75.796 miles de euros, es decir un -4,44%. El nGmero de
participes pasa de 2.330 unidades a 2.214 unidades. Durante este periodo la rentabilidad del fondo ha sido de un 0,60%
(TAE 2,42%), siendo superior al 0,03% (TAE 0,11%) que se hubiera obtenido al invertir en Letras del Tesoro a 1 afio. La
referida rentabilidad obtenida es neta de gastos que han supuesto una carga del 0,46% sobre el patrimonio medio. Los




gastos derivados del propio Fondo (gastos directos) suponen un 0,38%, y los derivados de las inversiones en otras IIC
(gastos indirectos) un 0,08%

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del fondo en el trimestre ha sido 0,60% La rentabilidad media de los fondos de la gestora se sitla en
1,27%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

A lo largo del trimestre hemos reducido el nivel de exposicion de la cartera a renta variable mediante la venta de futuros.
Ademas hemos sustituido exposicion a bonos flotantes europeos por una ETF con indice comportamiento del oro. En el
entorno de incertidumbres que tenemos en el horizonte y con los tipos americanos estrechandose esperamos que el oro
tenga un buen comportamiento. Ademas en la cartera de renta fija hemos recomprado en varias tandas los futuros de
Bund que teniamos vendidos. Con ello, la duracién de la cartera se ha incrementado. En el trimestre el fondo ha subido un
1,47%, teniendo en cuenta el pago del dividendo que se efectu6 en julio.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el trimestre se han realizado operaciones con derivados de cobertura, con el fin de inmunizar parcialmente la
cartera ante movimientos adversos del mercado, y de inversion con el fin de agilizar y optimizar la gestién. A cierre del
trimestre el importe nominal comprometido en derivados era de 7.639.000 euros. En la cartera de renta variable tenemos
coberturas con futuros de Eurostoxx 50 y S&amp;P500. Dichos futuros contribuyen a reducir el nivel de exposicion de la
cartera a renta variable. Por otro lado, tenemos a final de trimestre posicion vendida de futuros del Bund aunque a lo largo
del trimestre esta posicion se ha reducido a un poco menos de un tercio de la posicién que habia a final de junio.

d) Otra informacion sobre inversiones.

No aplicable

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Respecto a las métricas de volatilidad, en el tercer trimestre del afio la volatilidad del fondo (entendiendo por Volatilidad
histérica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo) ha sido superior a la de su indice de
referencia, siendo de 4,96% .El VaR histérico del trimestre ha sido de 2,87%, que indica lo maximo que se puede perder
con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
No aplicable
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No aplicable




8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Continuamos con una vision moderadamente optimista en las bolsas para los pr6ximos meses, ya que en comparacion a
otros activos, la renta variable sigue mostrando un claro atractivo que parece que se consolida en el tiempo con el
panorama de tipos bajos todavia por mas tiempo tras las Ultimas actuaciones de los bancos centrales. Llevamos varios
meses con las mismas incertidumbres a la vista: la evolucion de las relaciones comerciales entre Estados Unidos y China
y su implicacion en el crecimiento mundial y la salida de Reino Unido de la Unién Europea, siendo el 31 de octubre en
principio la fecha sefialada para ello y donde tendremos que estar atentos a si finalmente sucede, en qué condiciones y
coémo afecta a la economia de la zona Euro. Los resultados empresariales siguen siendo una de las variables mas
relevantes a monitorizar y que mas nos preocupa, puesto que ya estamos viendo una ralentizaciéon de los mismos, que de
acelerarse nos llevaria a crecimientos muy pobres que nos llevarian a replantearnos nuestra vision sobre la renta variable
para el medio plazo.

En la renta fija, las incertidumbres en lo relativo a la evolucién macroecondmica global, la ausencia de inflacion y los
eventos geopoliticos mantienen a los bancos centrales con un sesgo expansivo. En el trimestre hemos visto como varios
bancos centrales han bajado los tipos de referencia y puesto en marcha nuevas baterias de estimulo. Es por ello, que a
pesar de que pensamos que el nivel de tipos por lo general es muy bajo (un porcentaje elevado de las curvas globales de
deuda publica y crédito cotizan a tipos negativos) y de que hay pocas oportunidades a largo o medio plazo de invertir en
los mercados de deuda si que es cierto que mientras no veamos un mejora continuada de los datos macroeconémicos
que dejen atras el miedo a la desaceleracién o datos de inflacién al alza de manera sostenible no pensamos que se vaya a
producir un repunte continuado de los tipos de las curvas. Por ello, mantenemos niveles de duracién en los fondos algo
mas elevados pero siendo conscientes de que un fortalecimiento de la evolucién econdémica (o una solucién en la guerra
comercial entre Estados Unidos y China) podria hacer al mercado replantear el escenario de tipos de interés. Seguimos
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
US97717W3152 - Participaciones|WISDOM EMEGING MARKETS UsD 2.881 3,80 2.984 3,76
IEO0B87RLX93 - Participaciones|ISHARES EURO CORP BOND FINCL EUR 4.794 6,32 4.740 5,98
IE00B66F4759 - Participaciones|ISHARES EURO HIGH YIELD CORP EUR 3.066 4,04 3.114 3,93
LU1829218319 - Participaciones|LYXOR BARCLAYS FLOATING EUR EUR 6.497 8,57 7.996 10,08
US46429B6636 - Participaciones|ISHARES CORE HIGH DIVIDEND E UsD 7.146 9,43 6.874 8,67
US4642885135 - Participaciones|ISHARES IBOXX USD 2.047 2,70 1.962 2,47
IE00BOM62S72 - Participaciones|ISHARES EURO DIVIDEND EUR 8.392 11,07 8.162 10,29
IEO0OB2NPKV68 - Participaciones|ISHARES JPM USD EM BOND UsD 9.395 12,40 9.009 11,36
IE00B14X4S71 - Participaciones|ISHARES USD TREASURY. EUR 2.336 3,08 2.250 2,84
IEO0BP9F2J32 - Participaciones|PIMCO LOW DUR EURO CORP BOND EUR 8.205 10,82 8.193 10,33
FR0010251744 - Participaciones|LYXOS ETF IBEX35 DR EUR 1.438 1,90 1.471 1,85
DE0002635281 - Participaciones|ISHARES EUR STOXX SELDIV30 DE EUR 3.862 5,10 6.778 8,55
IE00B579F325 - Participaciones|INVESCO PHYSICAL GOLD ETC UsD 1.519 2,00 0 0,00
IEO0OB5M1WJ87 - Participaciones|SPDR EUR DIV ARISTOCRATS EUR 5.392 7,11 2.615 3,30
DEOOOAOHO08MS - Participaciones|ISHARES EUROPE600 OIL & GAS DE EUR 3.424 4,52 3.523 4,44
TOTAL IIC 70.395 92,87 69.673 87,84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 70.395 92,87 69.673 87.84
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 70.395 92,87 69.673 87,84

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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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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