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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escaladel 1 al 7.

Descripcion general
Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Eurostoxx 50 (para renta variable) y

Bloomberg Barclays Euro Govt 1-3 Yr (para renta fija). Se invierte un 0-100% de la exposicion total en renta variable o
en renta fijapublica/privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario  cotizados o no, liquidos). La
exposicién al riesgo divisa sera del 0-100%. Los emisores y mercados seran de paises OCDE o de paises emergentes,
sin limitacién. Podré invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras
(activo apto), armonizadas o no, del grupo o no de la gestora. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las
inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversién en valores de
una misma  emisién no supera el 30% del activo de la IIC. El fondo cumple con la Directiva
2009/65/CE (UCITS).

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposiciéon 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 denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 1,18 1,17 3,47 0,63
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,31 -0,29 -0,31 -0,06

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1.000.000,0
| 51.934,20 51.737,69 2,00 2,00 EUR 0,00 0,00 NO
0 Euros
R 149.185,54 | 113.728,01 109,00 88,00 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 20__ Diciembre 20__
| EUR 50.574 48.625
R EUR 1.507 35
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 20__ Diciembre 20__
| EUR 973,8057 936,7171
R EUR 10,1031 9,7474

(*)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
ist. o
CLASE e SalhEEl B%se de
Imputac. ) célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

| al fondo 0,10 0,10 0,30 0,30 patrimonio 0,02 0,05 Patrimonio
R al fondo 0,20 0,20 0,60 0,60 patrimonio 0,02 0,05 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 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 3,96 0,07 0,59 3,28 -5,77

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,17 02-08-2019 -1,17 02-08-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,97 08-08-2019 1,61 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 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 6,17 6,52 5,51 6,40 6,90

lbex-35 12,20 13,27 10,96 12,33 15,79

Letra Tesoro 1 afio 0,19 0,22 1,00 0,16 0,39

EUROSTOXX 50 13,13 14,12 12,53 12,77 15,72
VaR histérico del

T 4,63 4,63
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,36 0,12 0,12 0,12 0,15 0,22

(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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A) Individual R .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 3,65 -0,03 0,49 3,18 -2,53

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,17 02-08-2019 -1,17 02-08-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,96 08-08-2019 1,61 04-01-2019

(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.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado Ultimo : : : . . . .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 6,17 6,53 5,50 6,40 7,07

Ibex-35 12,20 13,27 10,96 12,33 15,79

Letra Tesoro 1 afio 0,19 0,22 1,00 0,16 0,39
EUROSTOXX 50 13,13 14,12 12,53 12,77 15,72
VaR histérico del
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,66 0,22 0,22 0,22 0,17 0,19

(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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112 ] Al 12
110 Foadd! ARl r v
N Ad [ 4 { 10
108 P (v 1 LL m
f A -
106 / ) T LHH ‘f"l d |fl,h“‘.IJ z 8
f #
104 - Y v 3,
26
102 r ey H
1 e f\w»«ﬂ“ \ m—r e i
100 F; b, ~ L N,J 5 4
98 I‘r"m\ ™ Uy =
i i N s
L A 2
96 | “L‘ r
94 "ﬂ 0
T e T
fo fo A A A A & ) G
c 222 deg g8 28222 22 2 2 2 s e T AR AL
§ 8 8o do o s ddsdddddasd S OO VR G A N G R A
L T T TR o T I T B wO Y N Y= N V= N N N TN T = =} ) e L) " 1) o ) o' e L) o )
9 ¢ oS 99 99 gL S 9 98 S QS S g F I PP FF I IFFIEysE S
I eS8 R 3RITRASZSTERE RN L L O
— EUROSTOXX 50 — Valor Liquidativo M EUROSTOXX 50 M Rentabilidad I1C

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 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 23.262 116 0
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 22.455 118 1
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 0 0 0
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 51.491 107 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Renta Fija Euro Corto Plazo
IIC que Replica un indice
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 97.208 341 0,23

*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 41.441 79,57 41.676 80,93
* Cartera interior 11.443 21,97 10.588 20,56
* Cartera exterior 29.956 57,52 31.033 60,26
* Intereses de la cartera de inversion 43 0,08 55 0,11
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 8.646 16,60 9.747 18,93
(+/-) RESTO 1.994 3,83 76 0,15
TOTAL PATRIMONIO 52.081 100,00 % 51.499 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 51.499 50.207 48.660
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 1,06 1,95 2,93 -44,56
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,07 0,61 3,83 -88,27
(+) Rendimientos de gestion 0,20 0,77 4,25 -73,05
+ Intereses 0,03 0,05 0,07 -37,25
+ Dividendos 0,07 0,77 0,86 -91,03
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,14 0,41 0,88 -64,63
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,07 -0,50 1,48 -114,40
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,14 0,14 0,18 -203,01
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 -0,06 0,77 -98,92
+ Oftros resultados 0,03 -0,04 0,01 -183,12
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,13 -0,16 -0,42 -15,99
- Comision de gestion -0,10 -0,10 -0,30 4,53
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,05 2,78
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 0,81
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 12,76
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,04 -0,06 -78,47
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

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

0,00
0,00
52.081

0,00
0,00
51.499

0,00
0,00
52.081

0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.896 13,24 5.480 10,64
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 1.999 3,84 1.799 3,49
TOTAL RENTA FIJA 8.895 17,08 7.279 14,13
TOTAL RV COTIZADA 1.547 2,97 2.305 4,48
TOTAL RENTA VARIABLE 1547 2,97 2.305 4,48
TOTAL DEPOSITOS 1.000 1,92 1.000 1,94
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 11.443 21,97 10.584 20,55
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 10.246 19,67 9.788 19,01
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 5.121 9,83 5.442 10,57
TOTAL RENTA FIJA 15.368 29,51 15.230 29,57
TOTAL RV COTIZADA 12.968 24,90 14.134 27,44
TOTAL RENTA VARIABLE 12.968 24,90 14.134 27,44
TOTAL IIC 1.665 3,20 1.665 3,23
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 30.001 57,60 31.028 60,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 41.443 79,57 41.612 80,80

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

® 17,25 % Liaubez
® 233 %0TROS
48,10 % RENTA FLIA EURO (EX ESF)
29,78 % RENTA VARIABLE EURD (EXE
2,48 % RENTA VARIABLE NO EURO

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

Subyacente Instrumento Importe nommal Objetivo de la inversién
comprometido
Venta Futuro|DJ .,
DJ EURO STOXX 6.552 Inversion
EURO STOXX|10]
Total subyacente renta variable 6552
Compra
Futuro|USD/CAD
USD/CAD SPOT (SUBYACENTE) SPOT 2.607 Inversion
(SUBYACENTE)|1
00000|
Compra
Futuro|USD/CAD
USD/CAD SPOT (SUBYACENTE) SPOT 2.607 Inversion
(SUBYACENTE)|1
00000|
Total subyacente tipo de cambio 5214
TOTAL OBLIGACIONES 11766

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
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SI

z
o

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

XXX XX [X[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%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Participes significativos a 30 de Septiembre de 2019.
Participes (personas juridicas) con una inversion en la Clase | del fondo de 20.000 y 31.934,198813 participaciones, lo que
representa un 37,40% y 59,71% respectivameente del patrimonio del mismo.

d) La entidad depositaria ha actuado como vendedor o comprador para el Fondo en las siguientes operaciones (en miles
de euros):

TOTAL COMPRAS ACTIVOS RENTA FIJA: 7.554,88? (14,67% del patrimonio del fondo)

TOTAL VENTAS ACTIVOS RENTA FIJA: 4.288,82? (8,33% del patrimonio del Fondo)

h) Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacidon simplificado, relativas a
compraventa de Divisas, que realiza la Gestora con el Depositario

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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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.

Durante el periodo estival la volatilidad ha imperado en los mercados, principalmente por la creciente incertidumbre sobre
las perspectivas de crecimiento global y por la escalada de las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China.

A nivel macro destaca negativamente el comportamiento de la industria manufacturera en Europa, que cayo a su peor
nivel en casi siete afos. El descenso, impulsado en gran medida por la debilidad en Alemania, ha aumentado los temores
que Europa se dirija a una recesion, si bien el sentimiento dentro de los servicios de la eurozona se ha mantenido
resistente. En Estados Unidos, el nerviosismo de los mercados sobre la inversién de la curva de tipos estadounidense
durante el verano generé confusiéon como un posible indicador de recesion, si bien los datos se mantienen en cotas
relativamente altas, muy alejados de niveles pre recesion

A los riesgos comerciales se han afiadido ademas riesgos politicos, con especial incidencia en Europa. La coalicion de
gobierno existente en Italia (Liga Norte y Movimiento 5 Estrellas) se rompia en agosto, si bien el Partido Demécrata y el
Movimiento 5 estrellas llegaron a un acuerdo para formar un nuevo gobierno con Conte al frente. En Europa ademas
siguié el miedo a un hard Brexit, sobre todo después de que el nuevo primer ministro, Boris Johnson, aprobase la
suspension del Parlamento hasta mediados de octubre, lo que hubiese impedido debatir un posible nuevo acuerdo para
una salida ordenada con Bruselas. Esta decision fue revocada posteriormente por la justicia britanica y obligo a reanudar
la actividad parlamentaria a finales de septiembre.

Los principales bancos centrales cumplieron con el guion esperado durante el periodo, reduciendo tipos y extendiendo las
medidas no convencionales, dejando la puerta abierta a mas estimulos en el caso de ser necesario. En el caso del BCE
destacar que existen voces discrepantes con el reinicio del QE, mientras que en la FED tampoco hay un consenso en el
camino a seguir. La politica monetaria se encuentra en un punto de partida inusual, después de una década de estimulo
monetario sin precedentes en todo el mundo, los tipos de interés ya estan en niveles histéricamente bajos y la inflacion
sigue sin aparecer, lo que aumenta preguntas sobre su efectividad. La necesidad de considerar con mayor urgencia la
aplicacién de politicas fiscales que favorezcan el crecimiento parece que toma importancia.

Como resultado de todos estos factores, las bolsas internacionales cierran este trimestre con ligeras subidas, el Ibex se
revaloriza un 0,5% mientras que el Eurostoxx sube un 2,76%. Los tipos de interés registraron nuevos minimos en los
tramos mas largos de las curvas soberanas a mediados de agosto, la tir del diez afios americano toco el 1,5% mientras
gue su homologo aleméan toco el -0.70%. Ya en septiembre los mercados de bonos mostraron signos de inflexion,
revirtiendo parte de la fuerte caida de agosto.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Durante el periodo la rentabilidad del fondo fue del 0,07% en su clase institucional y -0.03% en su clase retail.

En relacién a la renta fija, tras el pequefio repunte de tipos a inicios de julio, hemos mantenido un sesgo con duraciones
largas pero de forma mas tactica durante el verano, ya que los niveles en los que nos encontrabamos eran cada vez mas

12



exigentes. Cualquier noticia positiva en tema comercial o una estabilizaciéon de los datos podian provocar un repunte en
tipos de forma mas acusada y, de ahi, que hayamos tenido una visién mas a corto plazo.

A nivel de crédito, las emisiones en primario empujaron al alza las rentabilidades del secundario durante septiembre, ya
gue las compafiias aprovecharon las tires tan bajas para emitir. Todo ello hace presion al activo por lo que no
descartamos un ligero repunte a estos niveles.

A inicios de septiembre redujimos duracion al considerar que el mercado esta cotizando una situacion mucho peor de la
gue nosotros estamos considerando para la Ultima parte del afio.

En cuanto a la renta variable, nuestras apuestas sectoriales siguen estando muy enfocadas a value y ciclicos en Europa.
Adicionalmente a nuestro sesgo value, hemos aumentado la posicién en valores defensivos con valoraciones atractivas a
lo largo de estos meses balanceando las carteras.

Los riesgos geopoliticos y las tensiones comerciales fueron uno de los motivos fundamentales por la que nuestros fondos
de inversion llegaron a tocar sus minimos anuales a lo largo del mes de agosto (con caidas cercanas al 10% en el
Eurostoxx). Esta fuerte caida en las bolsas estuvo acompafiada de una fuerte correccion llegando a tocar niveles
superiores previos a la caida.

A lo largo del mes de septiembre y de la mano de dicha correccion alcista, se ha observado un outperformance de valores
value-ciclicos contra defensivos no visto desde afios atras, dando pie y cierta visibilidad a nuestra visién a medio plazo de
valores value-ciclicos que tenemos en cartera. Creemos que la cercania a un posible acuerdo entre USA y CHINA debido
a los malos datos macro que vemos en el mercado, las elecciones americanas y las valoraciones extremas de los valores
cotizando una recesion, entre otros, podrian ser algunos de los factores por los que hemos vivido este movimiento.

Seguimos descartando una recesion en los préximos 12 meses plazo y que la guerra comercial entre china y usa se
agrave y mas con las elecciones americanas en 2020. Los estimulos monetarios y las alternativas de inversién con
muchos bonos cotizando en negativo nos hacen prever que tengamos un buen segundo semestre y que el diferencial
crecimiento valor se reduzca.

A lo largo de los nueve primeros meses de afio el peso medio de renta variable invertido en el fondo fue de un 32,6%.

c) indice de referencia.

No aplica

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
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El patrimonio del fondo ha incrementado en 583.000 con respecto a finales del periodo anterior. El desglose de la
variacion patrimonial, en tanto por ciento sobre el patrimonio medio en el periodo, se resumiria en un 1,06% debido a
suscripciones reembolsos, un 0,20% debido a rendimientos de gestion y un -0,13% debido a gastos repercutidos al fondo.
El nUmero de participes ha variado respecto al periodo anterior y pasa de 100 a 111.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

Los resultados de esta IIC son dispares con respecto a otras |IC del grupo asi como también lo es su riesgo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el trimestre se han incorporado nuevos nombres a la parte mas de corto plazo de la cartera, en formato pagarés
que ya suman un 15% del patrimonio. En relacién a deuda corporativa en formato bono, se han incorporado nombres
como Swiss Re, BCP,6 IAG que ya suman un 24% del fondo . Otros nombres han salido de cartera, al considerar que
habian llegado ya a unos niveles exigentes de spread, como Telecom ltalia 6 Renault. Se mantiene el fondo de RF
emergente y en la parte de divisa hemos afiadido una posicién larga en ddlares canadienses frente al billete verde por un
5% de la cartera.

Respecto a la renta variable, hemos vendido parte de nuestra cartera ciclica y hemos apostado por valores defensivos con
valoraciones atractivas. Continuamos con un sesgo ciclico relevante en nuestras carteras.

Adicionalmente, hemos recogido beneficios en valores como Korian, Vivendi, Grifols después de un rally positivo en el
trimestre, entre otros valores.

Por otro lado, hemos iniciado posicidon en compafiias que creemos que su rerating podria venir a partir de la segunda parte
del afio como por ejemplo Atlantia, Fresenius y Sacyr. Por otro lado, hemos aumentado peso en valores como Nokia o
Europcar apostando por un buen segundo semestre.
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A nivel de divisa, mantenemos una posicion larga en délar canadiense frente a délares al considerar que el délar deberia
de depreciarse en lo que resta de afio.

b) Operativa de préstamo de valores.

Ningun activo ha sido objeto de operaciones de préstamo de valores

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A lo largo del periodo se realizaron operaciones con instrumentos financieros derivados con finalidad de inversion y
cobertura. La estrategia de inversion en derivados persigue, en todo momento, la consecucién de una mayor o menor
sensibilidad de la cartera a los movimientos de mercados. A fecha 31 de septiembre el importe comprometido en dichas
posiciones era de 11.766.000 euros.

El grado de cobertura medio durante el periodo ha sido del 98,01%. El nivel medio de apalancamiento durante el periodo
ha sido del 21,61%

d) Otra informacién sobre inversiones.

No se han realizado inversiones al amparo del articulo 48.1.j del RIIC, ni se mantienen productos estructurados en cartera.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo a lo largo del periodo ha sido del 4,71% frente al 2,84% del indice. La volatilidad histérica es un
indicador de riesgo que nos da cierta informacién acerca de la magnitud de los movimientos que cabe esperar en el valor
liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccién o un limite de pérdida maxima.
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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.

El fondo no soporta ninglin coste de analisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los riesgos politicos en el seno del area euro y EEUU seguiran siendo foco de incertidumbre en la Gltima parte del afio y
podrian mantener elevados los niveles de volatilidad. Somos constructivos de cara a una resolucion del Brexity a un
posible acercamiento de posturas entre USA y China ante el contagio que muestra la economia americana a la

desaceleracion global 1 a atencion de los inversares tamhién se centrara en la publicacion de los PMI coma en |a reunion

de los Bancos Centrales y sus posibles recortes de tipos en EE.UU.
10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012106 - Bonos|[ESTADO ESPANOL|4,300[2019-10-31 EUR 0 0,00 1.017 1,97
ES00000126C0 - Bonos|BONOS Y OBLIGACIONES]|1,400|2020-01-31 EUR 1.007 1,93 0 0,00
ES0L01908166 - Letras|ESTADO ESPANOL|0,463|2019-08-16 EUR 0 0,00 2.502 4,86
ES0L01912069 - Letras|ESTADO ESPANOL|0,470[2019-12-06 EUR 1.503 2,89 0 0,00
ES0L01912069 - Letras|ESTADO ESPANOL|0,514/2019-12-06 EUR 2.002 3,84 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 4.511 8,66 3.518 6,83
ES0205061007 - Bonos|CANAL ISABEL Il GEST]|1,680|2025-02-26 EUR 426 0,82 418 0,81
ES0205045018 - Bonos|CAIXA (ANTES CRITERI|1,500|2023-05-10 EUR 626 1,20 621 121
ES0313679K13 - Bonos|BANKINTER SA|0,875|2024-03-05 EUR 414 0,79 411 0,80
ES0313307201 - Bonos|BANKIA SA|0,875|2024-03-25 EUR 206 0,40 204 0,40
ES0305045009 - Obligaciones|CAIXABANK SA|1,375|2024-04-10 EUR 312 0,60 308 0,60
ES0343307015 - Obligaciones|KUTXA|0,500|2024-09-25 EUR 401 0,77 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 2.385 4,58 1.962 3,81
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.896 13,24 5.480 10,64
ES0584696092 - Pagarés|MASMOVIL BROADBAND S|0,400|2019-07-26 EUR 0 0,00 499 0,97
ES0568561262 - Pagarés|EUROPACI0,180|2019-07-25 EUR 0 0,00 700 1,36
ES0505047169 - Pagarés|BARCELO CORPORACION]0,260]2019-09-10 EUR 0 0,00 300 0,58
ES0505047169 - Pagarés|BARCELO CORPORACION|0,260|2019-09-10 EUR 0 0,00 300 0,58
ES0568561312 - Pagarés|EUROPACI0,180|2019-10-25 EUR 700 1,34 0 0,00
ES0505047201 - Pagarés|BARCELO CORPORACION|0,240|2019-12-10 EUR 300 0,58 0 0,00
ES0505047201 - Pagarés|BARCELO CORPORACION]0,240]2019-12-10 EUR 300 0,58 0 0,00
ES0583746013 - Pagarés|VIDRALA|0,110|2019-12-11 EUR 700 1,34 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 1.999 3,84 1.799 3,49
TOTAL RENTA FIJA 8.895 17,08 7.279 14,13
ES0171996087 - Acciones|GRIFOLS SA EUR 0 0,00 1.235 2,40
ES0105287009 - Acciones|AEDAS HOMES SAU EUR 317 0,61 315 0,61
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR 789 151 0 0,00
ES0182870214 - Acciones|VALLEHERMOSO EUR 96 0,18 0 0,00
ES0113900J37 - Acciones|BANCO SANTANDER SA EUR 346 0,66 378 0,73
ES0113211835 - Acciones|BBVA EUR 0 0,00 378 0,73
TOTAL RV COTIZADA 1.547 2,97 2.305 4,48
TOTAL RENTA VARIABLE 1547 2,97 2.305 4,48
- Deposito|BANCO CAMINO|0,050|2020 03 27 EUR 1.000 1,92 1.000 1,94
TOTAL DEPOSITOS 1.000 1,92 1.000 194
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 11.443 21,97 10.584 20,55
FR0013169778 - Bonos|RENAULT S.A.|1,000|2023-05-17 EUR 822 1,58 814 1,58
PTGALJOEQ008 - Bonos|GALP|3,000|2021-01-14 EUR 525 1,01 525 1,02
XS1598757760 - Bonos|GRIFOLS SA|1,600]2025-05-01 EUR 0 0,00 310 0,60
XS1734547919 - Bonos|VOLKSWAGEN AG|0,025|2021-06-15 EUR 400 0,77 400 0,78
XS1759603761 - Bonos|PROSEGUR|1,000]2023-02-08 EUR 814 1,56 813 1,58
FR0013396777 - Bonos|CREDIT AGRICOLE ASSR|0,060|2022-01-17 EUR 1.211 2,33 1.210 2,35
XS1937060884 - Bonos|FEDEX CORP|0,700|2022-05-13 EUR 371 0,71 372 0,72
XS1955169104 - Obligaciones|LEASEPLAN CORPORATIOQ|1,000]2022-02 EUR 409 0,79 409 0,79
XS1689234570 - Bonos|BANCO SANTANDER SA|0,110|2023-03-28 EUR 1.008 1,94 1.000 194
XS$1980189028 - Bonos|PSA BANQUE FRANCE|0,500|2022-04-12 EUR 197 0,38 197 0,38
FR0013218153 - Bonos|RENAULT S.A.|0,625|2021-11-10 EUR 0 0,00 506 0,98
XS$1982819994 - Bonos|TELECOM ITALIA SPA/M|2,750]|2025-04-15 EUR 0 0,00 607 1,18
XS1996435688 - Bonos|CEPSA|1,000|2025-02-16 EUR 512 0,98 505 0,98
XS2008921947 - Bonos|]AEGON NV|0,625|2024-06-21 EUR 255 0,49 251 0,49
CH0483180946 - Obligaciones|CREDIT SUISSE GROUP|1,000/2027-06- EUR 0 0,00 243 0,47
XS2018637913 - Bonos|SANTAN CONSUMER FINA|0,375|2024-06-27 EUR 403 0,77 400 0,78
X$1326311070 - Obligaciones|IE2 HOLDCO|2,375|2023-11-27 EUR 218 0,42 216 0,42
XS2020670779 - Obligaciones| MEDTRONIC PLC|0,250|2025-07-02 EUR 202 0,39 0 0,00
XS2020580945 - Bonos|INTERNATIONAL CONSOL|0,500|2023-07-04 EUR 299 0,57 0 0,00
XS2029574634 - Obligaciones|ALD SA|0,375|2023-07-18 EUR 301 0,58 0 0,00
XS2049422343 - Bonos|SWISS RE AG|4,250|2049-09-04 UsD 188 0,36 0 0,00
FR0013446580 - Obligaciones| CARREFOUR SA|0,051|2023-09-12 EUR 501 0,96 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
PTBIT30M0098 - Bonos|BANCO COMERCIAL PORT]|3,871|2030-03-27 EUR 598 1,15 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 9.236 17,73 8.776 17,04
XS1188117391 - Bonos|SANTAN CONSUMER FINA|0,900]2020-02-18 EUR 1.011 1,94 1.011 1,96
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 1.011 1,94 1.011 1,96
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 10.246 19,67 9.788 19,01
DEO00A2X1GP8 - Pagarés|THYSSENKRUPP AG|0,182|2019-07-04 EUR 0 0,00 1.000 1,94
DEOOOA2YB8RS - Pagarés|RWE AG|0,040[2019-07-12 EUR 0 0,00 1.000 194
XS1990800838 - Pagarés|EUSKALTEL SA|0,193|2019-07-31 EUR 0 0,00 264 0,51
X$51994958798 - Pagarés|MELIA HOTELS INTERNA|0,030|2019-07-09 EUR 0 0,00 500 0,97
XS2012953431 - Pagarés| CONSTRUCCIONES Y AUX|0,061|2019-07-10 EUR 0 0,00 1.000 1,94
X$2019337224 - Pagarés|CIE FINANCIERE RICHE|0,091|2019-09-24 EUR 0 0,00 800 155
XS2022044148 - Pagarés|EUSKALTEL SA|0,173|2019-09-30 EUR 0 0,00 879 1,71
X$2050449730 - Pagarés|VALLEHERMOSO|1,318|2020-03-03 EUR 695 1,33 0 0,00
XS2052434375 - Pagarés| CONSTRUCCIONES Y AUX|0,092|2019-11-13 EUR 315 0,60 0 0,00
X$2053020694 - Pagarés|AERCAP HOLDINGS NV/|0,346|2019-10-17 EUR 385 0,74 0 0,00
XS2055781616 - Pagarés|ACCIONA SA|0,202|2020-03-20 EUR 500 0,96 0 0,00
XS2055672831 - Pagarés|CIE FINANCIERE RICHE|0,050|2019-11-25 EUR 800 1,54 0 0,00
ES0505394074 - Pagarés|TSK]|0,500]2020-03-26 EUR 499 0,96 0 0,00
ES0505324071 - Pagarés|JORGE PORK MEAT|0,300|2019-12-27 EUR 500 0,96 0 0,00
ES0584696126 - Pagarés|MASMOVIL BROADBAND S]|0,186|2019-12-26 EUR 800 1,54 0 0,00
XS2060684854 - Pagarés|EUSKALTEL SA|0,141|2019-11-29 EUR 329 0,63 0 0,00
XS2060685232 - Pagarés|EUSKALTEL SA|0,183|2020-01-31 EUR 300 0,58 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 5.121 9,83 5.442 10,57
TOTAL RENTA FIJA 15.368 29,51 15.230 29,57
DE0005439004 - Acciones| CONTINENTAL EUR 444 0,85 484 0,94
DE0007500001 - Acciones|THYSSENKRUPP AG EUR 534 1,02 513 1,00
FR0000120578 - Acciones|SANOFI EUR 0 0,00 1.232 2,39
FR0000125007 - Acciones|CIE DE SAINT-GOBAIN EUR 425 0,82 816 1,58
FR0000127771 - Acciones|VIVENDI SA EUR 615 1,18 886 1,72
FR0000131906 - Acciones|RENAULT S.A. EUR 447 0,86 469 0,91
FR0000133308 - Acciones|ORANGE SA EUR 0 0,00 501 0,97
1T0003506190 - Acciones|ATLANTIA SPA EUR 799 1,53 0 0,00
NL0000303709 - Acciones|]AEGON NV EUR 395 0,76 453 0,88
FR0010613471 - Acciones|SUEZ ENVIRONMENT SA EUR 0 0,00 405 0,79
FR0000130809 - Acciones|SOCIETE GENERALE SA EUR 0 0,00 505 0,98
DEOOOKSAGB888 - Acciones|K+S AG EUR 707 1,36 910 1,77
1T0004712375 - Acciones|SALVATORE FERRAGAMO SPA EUR 237 0,46 0 0,00
FR0012789949 - Acciones|EUROPCAR GROUPE SA EUR 457 0,88 312 0,61
LU1598757687 - Acciones|]ARCELORMITTAL EUR 608 117 678 132
DE0006062144 - Acciones| COVESTRO AG EUR 454 0,87 447 0,87
FR0000184798 - Acciones|ORPEA EUR 785 1,51 0 0,00
1T0005162406 - Acciones|TECHNOGYM SPA EUR 810 1,56 720 1,40
1T0004998065 - Acciones|ANIMA HOLDING SPA EUR 707 1,36 604 117
FR0010386334 - Acciones|KORIAN SA EUR 0 0,00 505 0,98
1T0005239360 - Acciones|UNICREDITO ITALIANO (MILAN) EUR 475 0,91 475 0,92
1T0003132476 - Acciones|ENI SPA EUR 246 0,47 511 0,99
DE0007236101 - Acciones|SIEMENS AG EUR 491 0,94 523 1,02
DE0005785604 - Acciones|FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 729 1,40 0 0,00
DEOOOBAY0017 - Acciones|BAYER AG EUR 1.192 2,29 1.123 2,18
F10009000681 - Acciones|NOKIA OYJ EUR 1.092 2,10 422 0,82
DEOOOBASF111 - Acciones|BASF FINANCE EUROPE NV EUR 321 0,62 639 124
TOTAL RV COTIZADA 12.968 24,90 14.134 27,44
TOTAL RENTA VARIABLE 12.968 24,90 14.134 27.44
IEO0B1YBRZ95 - Participaciones|STONE HARBOR INVESTMENT FUNDS EUR 422 0,81 427 0,83
US2330518794 - Participaciones| XTRACKERS HARVEST CSI 300 CH USD 1.243 2,39 1.238 2,40
TOTAL IIC 1.665 3,20 1.665 323
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 30.001 57,60 31.028 60,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 41.443 79,57 41.612 80,80

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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