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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general

Politica de inversion: La exposicién a renta variable serd como minimo del 75%, exclusivamente en empresas del sector
de cuidados de la salud. No existira limite en términos de distribucién geografica, ni capitalizacién por lo que podra invertir
en empresas de baja, mediana y elevada capitalizacion. El resto se invertira en activos de renta fija publica/privada
(incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin predeterminacion por tipo de
emisor (publico/privado), divisas, sectores, rating emision/emisor (pudiendo estar hasta un 25% de la exposicion total en
renta fija de baja calidad crediticia). La duracién media de la cartera sera inferior a siete afos. El riesgo divisa estara entre
el 0% y el 100% de la exposicion total.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon 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 0,26 0,26 0,47 0,45
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,29 -0,23 -0,19 -0,20

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 482.067,12 467.317,80
N° de Participes 250 245
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

| 10 EUROS

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 5.450 11,3062
2018 4.395 9,7715
2017 2.981 9,6727
2016
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 0,44 0,00 0,44 1,31 0,00 1,31 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,07 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 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 15,71 1,69 -0,34 14,17 -11,00 1,02

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,17 05-08-2019 -3,17 05-08-2019
Rentabilidad maxima (%) 1,58 08-08-2019 3,22 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 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 14,06 14,35 14,21 13,57 20,02 15,16

Ibex-35 12,24 13,19 11,14 12,33 15,86 13,67

Letra Tesoro 1 afio 0,19 0,22 0,11 0,21 0,29 0,24

MSCI WORLD

HEALTH CARE NET 11,67 10,81 11,83 12,43 19,06 19,06
TOTAL RETURN EUR

VaR histérico del

L 8,81 8,81 9,41 9,36 9,48 9,48
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 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,49 0,50 0,50 0,49 0,49 1,96 1,77

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 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.
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B) Comparativa
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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 0,00
Renta Fija Euro 1.813.312 95.020 0,37
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 13.465 1.163 0,21
Renta Fija Mixta Internacional 19.184 577 0,50
Renta Variable Mixta Euro 14.640 149 -0,60
Renta Variable Mixta Internacional 45.047 1.808 1,54
Renta Variable Euro 180.813 12.437 -0,15
Renta Variable Internacional 189.464 14.044 -3,71
IIC de Gestion Pasiva(l) 3.129 471 -0,14
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 711.925 24.090 0,14
Global 599.922 18.256 -0,29
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.590.902 168.015 -0,03

*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 5.211 95,61 5.004 96,30
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 5.211 95,61 5.004 96,30
* 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) 221 4,06 182 3,50
(+/-) RESTO 18 0,33 9 0,17
TOTAL PATRIMONIO 5.450 100,00 % 5.196 100,00 %
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) 5.196 5.220 4.395
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 3,14 -0,10 6,93 -3.310,42
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,63 -0,37 13,55 -560,40
(+) Rendimientos de gestion 2,21 0,22 15,44 952,67
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 26,11
+ Dividendos 0,43 0,49 1,43 -9,01
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,02 -0,17 13,78 -1.316,57
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -0,31 -0,12 0,03 169,49
* Oftros resultados 0,08 0,02 0,20 233,95
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 -0,01 191,48
(-) Gastos repercutidos -0,59 -0,59 -1,89 3,95
- Comision de gestion -0,44 -0,44 -1,31 5,34
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 5,34
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,09 12,71
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,02 -4,85
- Otros gastos repercutidos -0,08 -0,09 -0,40 -5,24
(+) 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) 5.450 5.196 5.450

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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 5.043 92,53 4.829 92,92
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 5.043 92,53 4.829 92,92
TOTAL IIC 168 3,10 174 3,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.211 95,63 5.004 96,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5211 95,63 5.004 96,28

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

Distribucién Sectores

_——TESCRERIA: 4,39%
—ETF: 309%

__,CONSUMO CICLICO: 2 49%
~OTROS: 1,66%

CONSUMO NO CICcLICO: _§
88.37%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




SI NO

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

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

Gestora y depositaria pertenecen al mismo grupo econémio. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y
sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda
Publica, que realiza la Gestora con el Depositario.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.316,75 euros, lo que supone un 0,00%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC 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.
Los nueve primeros meses de 2019 cierran con una positiva evolucion en los activos de riesgo. Si bien el crecimiento
economico se ha debilitado en los udltimos trimestres, dentro de un contexto de fuertes tensiones geopoliticas y
comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales (especialmente de la Fed) ha
aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.
En renta variable, el acumulado del afio a septiembre cierra con ganancias del 18,7% en el S&P (que se sitia a menos de
un 2% de su maximo histérico), del 18,9% en el Eurostoxx 50, +16,4% en el Stoxx 600, 16,5% en el Shanghai Composite,
+8,3% en Ibex 35 (afectado por el peso del sector bancario y su negativa evolucion), y +9,3% en el Nikkei. En el 3T19, el
comportamiento es mas modesto: el Stoxx 600 ha subido un 2,2%, el S&P un 1,2%, y el Ibex un 0,5%, frente al -0,1% del
Nasdag o el -2,8% del Rusell 2000. La renta variable tuvo un buen comportamiento en julio después de la reunion del G20,
no obstante una escalada en la tension comercial en agosto (tras una nueva subida de los aranceles por parte de la
administracion estadounidense), provoc6 una correccion en los activos de riesgo. En septiembre, sin embargo, un tono
algo mas positivo en la disputa comercial (tras el anuncio de una reunion USA/China para principios de octubre), unido a
expectativas de estimulos adicionales en distintas regiones, y cierta mejora en los datos macro (especialmente en sector
servicios), ha llevado a buen comportamiento de la renta variable.
Desde un punto de vista sectorial, los sectores que mejor se han comportado en Europa en lo que llevamos de afio son
alimentacion y bebidas, servicios financieros, construccion y tecnologia. Los que peor se han comportado: bancos,
telecomunicaciones y recursos basicos, sectores ciclicos que han recogido la desaceleracion en el crecimiento. A pesar de
cierta rotacion en la primera quincena de septiembre, con mejor comportamiento de sectores mas castigados como
materias primas, autos, quimicas o bancos, la dispersion en valoraciones entre “bond proxies” y compaiiias de calidad,
frente a compafiias ciclicas, sigue siendo muy elevada. Si bien la desaceleracion econdmica esta empezando a impactar
en los resultados empresariales, que este afio van a crecer a digito simple (+6% en Stoxx 600, con una revision del -5%
en lo que llevamos de afio), la renta variable parece soportada por el menor coste de capital (estructural), valoraciones
gue sin ser baratas, tampoco son exigentes, y la falta de alternativas de inversion.
Desde el lado macro, seguimos viendo un escenario de desaceleracion econémica a nivel global. Por un lado, el sector
industrial esta dando sefiales de desaceleracion, con los ISMs manufactureros mostrando debilidad (el dltimo ha sido el
estadounidense de septiembre, cayendo por debajo de 50, siendo el peor dato desde junio 2009). Mas alla de China y
Estados Unidos (y sus cadenas de valor), el principal mecanismo de propagacion del shock es el freno en la inversion en
bienes de equipo. No obstante el consumo privado sigue fuerte, apoyado en la situacién de pleno empleo en economias
importantes y crecimiento de salarios, y las condiciones financieras globales siguen soportando el ciclo. Sera clave vigilar
el posible contagio de la debilidad de manufacturas a servicios, para calibrar la probabilidad de recesion en proximos
meses (que creemos todavia es baja).
El factor politico sigue presente, con mayor o menor intensidad. A lo largo del tercer trimestre, ademas de la larga tension
comercial entre China y Estados Unidos, los mercados han digerido noticias sobre el Brexit, la cambiante situacion de
Italia, el previsible retorno del peronismo en Argentina, la tensién entre Iran y Arabia Saudi, y finalmente la decisién de la
presidenta del Congreso americano, Nancy Pelosi, de iniciar un proceso de 'impeachment' contra el presidente Trump.
Dicho proceso no tiene muchos precedentes, pero lo que si es cierto es que no ayuda en un contexto de incertidumbre
macro como el actual, ya que previsiblemente polarizara el debate politico de cara a las elecciones del préoximo afio y
frenara nuevas iniciativas legislativas. Dichas tensiones geopoliticas han apoyado la positiva evolucién del délar
estadounidense y activos como el oro. La geopolitica del crudo por su parte implica riesgos al alza en el precio (riesgo de
extension del conflicto al resto de Oriente Medio), que en lo que llevamos de afio sube un 10% (a 61 USD/b).

En renta fija, durante el 3T2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa como en EEUU,
siguieron profundizando su descenso, ante el incremento de la incertidumbre geopolitica, en un entorno de continuado
debilitamiento de la actividad econ6mica, especialmente en el sector manufacturero, que ha hecho que se disipen las
expectativas de un fortalecimiento del crecimiento econémico a partir de la segunda mitad del afio. En este escenario,
tanto la Reserva Federal estadounidense como el Banco Central Europeo (BCE) han reactivado sus politicas de apoyo a




la economia con nuevas bajadas de tipos de interés y, en el caso, de BCE con un reinicio del programa de compra de
activos.

Asi, y como ya habia adelantado en cierta manera el presidente del BCE, Mario Draghi, en Sintra el 18 de junio, ante el
entorno de continuada debilidad de las cifras macro el BCE anuncid en julio que estaba preparando un nuevo paquete de
medidas de estimulo, que fue presentado en la reunién de septiembre, venciendo la oposicion al mismo de algunos
miembros del Consejo de Gobierno. En concreto, las medidas que se aprobaron fueron las siguientes:

- Recorte del tipo de depdsito en 10 p.b. hasta -0,50%. El tipo de refinanciacion y la facilidad marginal de crédito se€
mantienen en el 0% y 0,25%. Esta medida esta en linea con lo que esperaba el mercado, aunque algunos analistas
apuntaban a un recorte de 20 p.b.

- El forward guidance se refuerza y se liga a que se produzca una convergencia soélida de las perspectivas de inflacion
hasta un nivel suficientemente préximo pero inferior al 2% en su horizonte de proyeccion, y que ello se refleje en la
inflacion subyacente. Sefalar que las proyecciones actuales del BCE hasta 2021 apuntan a una inflacion del 1,5%, todavia
muy por debajo del objetivo. Con esto, en el segundo trimestre se ha hecho patente que la politica de tipos negativos del
BCE ya no es una medida temporal, sino que esta para quedarse aqui mucho mas tiempo del que en principio se
contemplaba.

- Se reinicia el programa de compra de activos a un ritmo de EUR 20.000 millones al mes a partir del 1 de noviembre y sin
fecha definida de finalizacion (hasta “poco antes de que comiencen a subir los tipos de interés”). Segun Draghi la
composicion por activos del programa sera similar a las anteriores. Esto supondra la compra alrededor de un 15% del
programa en bonos corporativos (unos EUR 3.000M). Ademas, se extiende la compra de bonos a aquellos con
rentabilidades por debajo del tipo de deposito. El BCE no considera necesario modificar los limites a la compra de activos
ya que cree que en las condiciones actuales tiene margen suficiente para mantener el ritmo de compra establecido.

- Tiering el exceso de reservas: Se introduce un sistema de dos tramos, y quedan exentos del tipo de depdsito (-0,50%) V
se remunera al 0%. El volumen de reservas exentas se determina em funcién de un multiplicador sobre los requisitos
minimos de reservas, y que sera el mismo para todas las instituciones. Este multiplicador podréa variar, en principio se ha
establecido en el 6%. El Tiering presentado ha sido una sorpresa positiva para los mercados. Calculamos que algo mas de
un 40% del exceso de reservas de los bancos europeos quedaran exentos, por lo que la demanda de estos de bonos
gubernamentales retrocedera, afectando especialmente a la parte corta de la curva de tipos de interés.

- Se modifica el nuevo TLTRO: se elimina el diferencial de 10 p.b. sobre los tipos de depésito y de refinanciacion y se
extiende la duracion de 2 a 3 afios.

Por otro lado, creemos que merece la pena mencionar la insistencia de Draghi en la necesidad de que los Gobiernos que
tienen margen para ello implementen estimulos fiscales, recomendacion sobre la que indicé que habia unanimidad en el
Consejo de Gobierno del BCE. De este mensaje interpretamos que la politica monetaria no puede ir mucho mas alla, por
lo que no esperariamos que los tipos vayan a bajar significativamente mas.

Ademas, en las previsiones econdmicas del BCE, la institucién recorto el crecimiento del PIB esperado en 10 p.b. en 2019
(1,1%) y 20 p.b. en 2020 (1,2%); el crecimiento esperado en 2021 se mantuvo en el 1,4%. lgualmente, se recortaron las
previsiones de inflaciéon (uno de los motivos que ha llevado al BCE a actuar) en 10 p.b. en 2019 (1,2%), 30 p.b. en 2020
(1,0%) y 10 p.b. (1,5%) en 2021.

Por su parte, durante el trimestre la Reserva Federal estadounidense llevé a cabo sendas bajadas de sus tipos de interés
de referencia (julio y septiembre), de 25 puntos basicos cada una, hasta situarlos el 1,75-2,00%. En ambas ocasiones la
decision contd con dos votos discrepantes a favor de mantener tipos. En septiembre, ademas, se unio un voto
discrepante, pero en este caso a favor de bajar 50 p.b. Igualmente, el dot plot publicado en la reunién de septiembre
refleja un seno del FOMC dividido, y en el que la estimacion media no contempla nuevas bajadas de aqui a finales de afio.
Del total de 17 miembros del FOMC s6lo 7 miembros proyectan una nueva bajada, mientras que 5 sitdan los tipos en el
2,00-2,25% a finales de afio. Esto, y una ligera revision al alza en las previsiones de crecimiento del PIB publicada por
parte de la Fed proyectan cierta incertidumbre sobre cual sera el siguiente paso de la Fed —actualmente el mercado le da
una probabilidad del 35% a que los tipos se mantengan en los niveles actuales, del 49% a una nueva bajada de 25 p.b. y




del 17% a una bajada de 50 p.b. de aqui a finales de afio.

Sefialar, que la Fed también llevé a cabo un recorte del interés IOER (sobre el exceso de reservas) de 30 p.b., algo
esperado tras las tensiones registradas en el mercado interbancario en el mes de septiembre que, aunque parece que se
han debido a factores puntuales también podrian ser sintoma de un insuficiente nivel de reservas. En esta linea, el
presidente de la Fed, Powell indic6 que la Fed continuaré llevando a cabo operaciones de repo y que podria retomar el
crecimiento de su balance antes de lo anticipado.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo invierte en diferentes subsectores que componen el universo Healthcare. Se ha reducido el peso en
biotecnologia, distribucién farmacéutica y servicios médicos; incrementandose por el contrario farma y productos médicos.

c) indice de referencia.

La rentabilidad del fondo en el tercer trimestre 2019 ha sido de un 1,69% frente al 3,16% de su benchmark el MSCI World
Healthcare en EUROS. Sin embargo, en lo que va de afio el fondo supera al Benchmark en un 2%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Su patrimonio se sitla en 5,45 millones de euros frente a 5,2 millones de euros del
periodo anterior.

El ndmero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 245 a 250.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en 1,69% frente al
-0,34% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,5% del patrimonio durante el periodo frente al
0,5% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 14,35% frente al 14,21% del periodo anterior.
El valor liguidativo del fondo se sitia en 11,306 a lo largo del periodo frente a 11,118
del periodo anterior.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad de 1,69% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al -0,34%
del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida
por los fondos de la misma vocacién inversora ( Renta Variable Internacional ) pertenecientes a

la gestora, que es de -3,71%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

A 30 de septiembre la composicién por pesos sectoriales de la cartera es de un 39,1% en el sector farmacéutico, un
15,3% en productos médicos, un 10,3% en servicios médicos, un 10% en small caps de biotecnologia, un 8,8% en

seguros médicos, un 8,7% en megacaps de biotecnologia, un 2,4% en cosmética y un 1,1% en distribucion farmacéutica.

Respecto a junio 2019, por subsectores se ha reducido -1,8% el peso del sector biotecnologia debido a la caida de su
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indice del 8,8% en el trimestre. El sector de la distribucién farmacéutica se ha reducido también un -1,8% tras la venta de
Mckesson y Walgreen y el de servicios médicos un -0,6% por el mal comportamiento del sector, que ha retrocedido un -
5,6% en el periodo. Por el contrario, se ha incrementado un 3% el sector farmacéutico por la compra de Bristol Myers, Elli
Lilly, Allergan y Teva. Hemos subido peso un 1,4% en el sector de productos médicos tras la compra de Becton &
Dickinson y Wright Medical, dejando a un peso similar el sector de las grandes biotecnoldgicas y el de la cosmética.

Las principales posiciones del fondo a final del semestre son: Roche 4,7%, Merck & Co 4,3%, United Health 3,8%, JNJ
3,7%, HCA 3,6%, Bayer 3,6%, Stryker 2,9%, Medtronic 2,7%, Gilead 2,7% y Bristol Myers 2,6%.

El fondo tiene una posicién del 2,1% en el ETF Arca Biotech y del 1% en el ETF del Nasdag Biotech.

Dentro de las pequefias compafiias de biotecnologia hemos salido de Syndax, Arena, Xoma y hemos entrado en
Cyclerion, Atara y Myocardia. Dentro del sector servicios médicos se ha vendido Healius y se han comprado Teladoc y
Mednax.

El fondo esta fuertemente expuesto a EEUU, sobre ponderado con respecto a su benchmark en un 8,2% por lo que infra
pondera su exposicion al resto del mundo. Sin embargo, hemos reducido la sobre ponderaciéon en USD en 1,2% tras el
buen comportamiento de la divisa. A 30 de septiembre la cartera del fondo esté invertida por zonas geogréficas un 75,8%
en EE. UU, un 8,2% en la zona euro, un 6,3% en Suiza, un 2,3% en UK, un 2,2% en Australia y un 0,8% en emergentes.

El bajo peso en la zona euro hace que el fondo sea muy sensible a la variacion de las principales divisas en especial al
dolar USA.

Los cambios en la cartera con respecto a 30 de junio 2019 por sectores geograficos han sido principalmente reducir un -
0,5% el peso en Australia, un -1,2% el peso en EEUU, un -1% en UK y aumentar la zona euro un 1,1% y en Suiza un
0,8%. La diferencia ha ido a reducir la liquidez del fondo en un -0,59%.

El fondo va a continuar con una politica de “full invested” en renta variable pues es el segundo sector con peor
performance en EEUU en el afio a pesar de ser uno de los tres sectores con mejores expectativas de crecimiento de los
beneficios para el afio 2020 que se prevén del orden del 6,8%. Se aumentara ligeramente el peso en aquellos sectores
gue sufran una underperformance significativa frente al Benchmark y se reducira en los que se haya logrado una mayor
outperformance.

b) Operativa de préstamo de valores. N/A
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos. N/A
d) Otra informacion sobre inversiones. N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
La rentabilidad de 1,69% sitGa al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por
su indice Benchmark, que es de -1,58%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
Durante el tercer trimestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 13,78, en comparacion con la volatilidad de los indices
en el mismo periodo que es de 12,32 para el Ibex 35, 13,19 para el EuroStoxx, y 12,92 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre
del periodo es de 0,23, mostrando el exceso de rentabilidad en relacion al riesgo asumido por el fondo. El Ratio Sortino es
de 0,2. El Downside Risk ratio de 13,54.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
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S.G.L.I.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
tiene una participacion que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracién, salvo
que los acuerdos a debate impliqguen una modificacion en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decisién que
motivé la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacion en las
mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

REMUNERACION DE LA TESORERIA:
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo Top Class Healthcare, F.I para el tercer trimestre de 2019 es de 767,48€. Siendo el
estimado para el ejercicio 2019 de 2775,35€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras los nueve primeros meses del afio con un comportamiento positivo para los activos de riesgo, entramos en el 4T19
con muchas incertidumbres abiertas: desenlace de la guerra comercial, dudas sobre el crecimiento econémico (con la
pregunta de si la desaceleracién econémica esta cerca de tocar suelo, o se puede deteriorar adicionalmente), nuevos
estimulos monetarios y fiscales, situacién en China y emergentes, volatilidad en divisas.

Para situarnos, hay que recordar que, en el Ultimo afio, los retornos en renta variable estan practicamente planos. Desde
el 1 de octubre de 2018 al 30 de septiembre 2019, el MSCI ACWI corrige un 0,7%. Un aspecto positivo y diferencial del
4T19 frente al 4T18, y que nos hace pensar en la baja probabilidad de un trimestre tan negativo como el del afio pasado
(donde vimos correcciones del -20% en renta variable), esta en la politica monetaria. La Fed podria recortar tipos una vez
mas en 4T19, pendiente del desenlace de la guerra comercial y de la macro en Estados Unidos. Otros bancos centrales
también estan recortando tipos (un total de 8 han reducido tasas en septiembre), hecho que compara con un 4718 donde
la Fed estaba todavia en el proceso de subida de tipos.

No obstante, la incertidumbre sobre las tensiones comerciales, junto a datos macro débiles, podrian limitar el potencial
alcista de la renta variable, al menos en el corto plazo. En este entorno, esperamos que la renta variable se siga moviendo
en rangos. Desde un punto de vista sectorial o de factores, los inversores siguen dispuestos a pagar una prima por
compafiias con mejores fundamentales, mayor solidez y crecimiento visible, a pesar de sus elevadas valoraciones. Otros
factores que explican multiplos mas elevados son las nuevas tecnologias, con modelos de negocio mas ligeros y
rentables, o los tipos de interés en niveles histéricamente bajos.

En cualquier caso, es muy significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los
ultimos meses con el buen comportamiento de compafiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x
(mayor que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta
en valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el dltimo quintil. Los
mismos factores que explican el diferencial entre la yield de los bonos y la rentabilidad por dividendo de la renta variable,
pueden explicar esta prima de la que gozan las compafiias con crecimiento visible y estable. Este diferencial solo se
reducira significativamente cuando haya una recuperacion del crecimiento, la inflacién aumente o la incertidumbre
geopolitica se reduzca. Es por ello que creemos que en un escenario de “no-recesion” y de resolucion de la incertidumbre
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comercial, hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-ciclica” dentro de los activos de riesgo, con un mejor comportamiento
de sectores que hoy tienen menor peso en las carteras de los gestores. Para que esto se produzca, probablemente hace
falta que el BCE / la Fed ayuden a reducir la percepcién de riesgo macro, junto con una estabilizacién o cierta mejora en la
recuperacion en el crecimiento global, y una subida en las yields de los bonos. Creemos que los diferenciales en
valoracion no pueden ser ignorados, y que las compafiias significativamente infravaloradas deberian tener un mejor
comportamiento relativo en un escenario de no-recesion.

El escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés mencionado, aumenta el atractivo de compafiias con elevada
rentabilidad por dividendo, bien cubiertos por la generacioén de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx
600 es superior al 4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en
méximos histdéricos en Europa. Comprar comparfiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente
seguir una estrategia defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y
telecomunicaciones), pero también encontramos oportunidades interesantes en sectores algo mas ciclicos y con beta mas
elevada (energia, materias primas, ocio, quimicas), pero que presentan bajo nuestro punto de vista menor riesgo de
revision a la baja de flujo de caja libre que el descontado por el mercado, a la vez que tienen valoraciones mas atractivas.
Por otro lado, compafiias con visibilidad de su crecimiento secular (por encima del PIB global), solidez de balance, elevada
rentabilidad sobre el capital empleado y generacién de caja, junto con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo
un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento. Seguimos buscando compafiias con estas
caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud, infraestructuras o nichos industriales.
Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario es diversificar las carteras y encontrar
un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables, con compafiias claramente
infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un escenario préximo a la recesion.
En un escenario tan impredecible como el actual, donde factores geopoliticos tienen un protagonismo mayor al deseado,
creemos que la gestion bottom-up y la seleccion de valores tiene cada vez mayor importancia.

En renta fija, este escenario de incertidumbre geopolitica, con el crecimiento econémico desacelerandose, creemos que
justifica un posicionamiento defensivo hacia activos de renta fija, a los que vemos poco riesgo a la baja, teniendo en
cuenta que esperamos que los bancos centrales mantengan una politica monetaria acomodaticia a medio plazo,
justificada por los pobres datos de crecimiento y la ausencia de inflacion, y que deberia servir de soporte a los precios de
los bonos.

Asi, en deuda publica en Europa vemos pocos riesgos a la baja, a pesar de la baja/negativa rentabilidad, ya que estos
activos estaran apoyados por la politica monetaria del BCE y por la total ausencia de inflacion.

En crédito la renta fija privada grado de inversion ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
gue se refiere a los sectores ciclicos. Esperamos que la basqueda de rentabilidad por parte de los inversores comprima
los spreads de crédito que presenta el High Yield.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas nos hace ser
més prudentes.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00

13



Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
NL0011327523 - ACCIONES|WMGI US UsD 47 0,87 0 0,00
US3724274010 - ACCIONES|GNCA US UsD 21 0,39 0 0,00
CH0432492467 - ACCIONES|ALC SW UsD 21 0,39 22 0,42
US23255M1053 - ACCIONES|CYCN US UsD 22 0,41 3 0,05
US15117B2025 - ACCIONES|CLDX US UsD 0 0,00 14 0,27
US1255231003 - ACCIONES|CI US UsD 118 2,17 118 2,27
US3723032062 - ACCIONES|GEN DC UsD 28 0,51 41 0,78
AU0000033359 - ACCIONES|HLS AU AUD 0 0,00 28 0,54
AUO00000BALS - ACCIONES|BAL AU AUD 0 0,00 21 0,39
US87164F1057 - ACCIONES|SNDX US UsD 0 0,00 33 0,63
AU000000MYXO0 - ACCIONES|MYX AU AUD 43 0,80 28 0,55
US29261A1007 - ACCIONES|EHC US UsD 44 0,80 42 0,80
AUO00000RHCS - ACCIONES|SINEMISORA AUD 20 0,37 22 0,43
US98956P1021 - ACCIONES|ZBH US UsD 63 1,16 83 1,59
US98419J2069 - ACCIONES|XOMA US UsD 0 0,00 18 0,35
US9139031002 - ACCIONES|UHS US UsD 75 1,38 80 155
US91324P1021 - ACCIONES|UNH US UsD 209 3,84 193 3,72
US90328M1071 - ACCIONES|USNA US UsD 47 0,86 52 1,01
US8835561023 - ACCIONES|TMO US UsD 94 1,72 90 1,74
US8816242098 - ACCIONES|TEVA IT UsD 22 0,41 0 0,00
US87918A1051 - ACCIONES|TDOC US UsD 43 0,80 29 0,56
US8636671013 - ACCIONES|SYK US UsD 159 2,91 145 2,78
USB81750R1023 - ACCIONES|MCRB US UsD 24 0,44 18 0,35
US75886F1075 - ACCIONES|REGN US UsD 64 117 41 0,79
US74366E1029 - ACCIONES|PTGX US UsD 29 0,53 28 0,53
US7170811035 - ACCIONES|PFE US UsD 135 2,48 137 2,64
US67018T1051 - ACCIONES|NUS US UsD 78 1,43 87 1,67
US6701002056 - ACCIONES|NOVOB DC UsD 59 1,09 56 1,08
US66987V1098 - ACCIONES|NOVN SW UsD 88 1,61 88 1,70
US6515111077 - ACCIONES|NLNK US UsD 22 0,40 26 0,50
US62857M1053 - ACCIONES|MYOK US UsD 33 0,61 22 0,42
US58502B1061 - ACCIONES|MD US UsD 52 0,95 40 0,77
US58155Q1031 - ACCIONES|MCK US UsD 0 0,00 35 0,68
US5324571083 - ACCIONESILLY US UsD 62 1,13 0 0,00
US53220K5048 - ACCIONES|LGND US UsD 27 0,50 30 0,58
US5184391044 - ACCIONESI|EL US UsD 50 0,92 44 0,85
US46333X1081 - ACCIONES|IRWD US UsD 0 0,00 24 0,46
US46116X1019 - ACCIONES|ITCI US UsD 21 0,38 32 0,62
US45826J1051 - ACCIONESINTLA US UsD 39 0,72 29 0,55
US40412C1018 - ACCIONES|HCA US UsD 199 3,65 190 3,66
US3984384087 - ACCIONES|GRF SM UsD 83 1,52 84 1,61
US24906P1093 - ACCIONES|XRAY US UsD 0 0,00 39 0,74
US2358511028 - ACCIONES|DHR US UsD 66 1,22 50 0,97
US19249H1032 - ACCIONES|CHRS US UsD 33 0,61 35 0,67
US15135B1017 - ACCIONES|CNC US UsD 64 1,17 74 1,42
US1266501006 - ACCIONES|CVS US UsD 58 1,06 115 2,21
US1101221083 - ACCIONES|BMY US UsD 140 2,56 88 1,69
US1011371077 - ACCIONES|BSX US UsD 75 1,37 76 1,46
US09609G1004 - ACCIONES|BLUE US UsD 19 0,35 25 0,48
US09062X1037 - ACCIONES|BIIB US UsD 75 1,37 72 1,39
US0794811077 - ACCIONES|BLCM US UsD 19 0,35 13 0,26
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US0758871091 - ACCIONES|BDX US UsD 93 1,70 89 171
US0465131078 - ACCIONES|ATRA US UsD 32 0,59 0 0,00
US0463531089 - ACCIONESI|AZN LN UsD 41 0,75 73 1,40
US0400476075 - ACCIONES|ARNA US UsD 0 0,00 41 0,79
US0367521038 - ACCIONES|ANTM US UsD 88 1,62 99 191
US0311621009 - ACCIONES|AMGN US UsD 124 2,28 113 2,18
US01988P1084 - ACCIONES|MDRX US UsD 71 1,29 92 1,77
US0162551016 - ACCIONES|ALGN US UsD 66 1,22 0 0,00
US0153511094 - ACCIONES|ALXN US UsD 67 1,24 86 1,66
US0042251084 - ACCIONES|ACAD US UsD 33 0,61 47 0,91
US00287Y1091 - ACCIONES|ABBV US UsD 76 1,40 70 1,35
US00182C1036 - ACCIONES|ANIP US UsD 0 0,00 36 0,70
NL0011031208 - ACCIONES|MYL US UsD 91 1,66 84 161
KYG215151047 - ACCIONES|CBPO US UsD 42 0,77 34 0,65
IE00B4Q5ZN47 - ACCIONES|JAZZ US UsD 71 1,29 75 145
FR0010259150 - ACCIONES|IPN FP EUR 52 0,96 0 0,00
DE0006599905 - ACCIONES|MRK GR EUR 52 0,95 46 0,88
AUO00000EHE2 - ACCIONES|EHE AU AUD 59 1,08 41 0,78
US4781601046 - ACCIONES|INJ US UsD 202 3,70 184 3.54
IEO0BY9D5467 - ACCIONES|AGN US UsD 54 0,99 22 0,43
US58933Y1055 - ACCIONES|MRK US UsD 232 4,25 221 4,26
US3755581036 - ACCIONES|GILD US UsD 145 2,67 149 2,86
IEO0BTN1Y115 - ACCIONES|MDT US UsD 149 2,74 129 2,47
FR0000120578 - ACCIONES|SAN FP EUR 64 1,17 57 1,10
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYN GR EUR 194 3,56 183 3,52
CH0012032048 - ACCIONES|ROG SW CHF 254 4,66 198 3,81
TOTAL RV COTIZADA 5.043 92,53 4.829 92,92
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 5.043 92,53 4.829 92,92
US4642875565 - PARTICIPACIONES|IBB US UsD 55 1,01 82 157
US33733E2037 - PARTICIPACIONES|FBT US USD 114 2,09 93 1,79
TOTAL IIC 168 3,10 174 3,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.211 95,63 5.004 96,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5211 95,63 5.004 96,28

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

En cuanto a la Politica Remunerativa de la Gestora, quedard reflejada junto con el Informe Anual.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total
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