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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 24/11/2006

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 3, enuna escalade 1a 7.

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia el comportamiento del indice AFI FIM.

El fondo invierte, directa o indirectamente a través de 1IC (maximo10%), el 100% de la exposicion total en activos de renta
fija pablica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos,
aunque no titulizaciones). La exposicion a riesgo divisa oscilara entre el 0 y el 10% de la exposicion total.

La duracion media de la cartera de renta fija podra ser a corto o largo plazo, pudiendo oscilar entre 0 y 5 afios.

Se invertira al menos un 80% de la exposicion total en emisiones con al menos mediana calidad crediticia (rating minimo
BBB- a largo plazo o A-3 a corto plazo por S&P o equivalentes de otras agencia) o, si fuera inferior, el rating que tenga el
Reino de Espafia en cada momento, pudiendo invertirse el resto de la exposicidn total en emisiones con calidad crediticia
inferior a la descrita. Bastara con cumplir el requisito de rating por una de las agencias registradas en la UE.

Los emisores/mercados seran principalmente OCDE, aunque hasta un 15% de la exposicidn total podra ser de paises
emergentes.

La exposicion maxima a riesgo de mercado por uso de derivados es el patrimonio neto.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una Comunidad Autdbnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados
con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de
proteccién al inversor.

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

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2014 2013
indice de rotacion de la cartera 0,04 0,16 0,24 0,90
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,01 0,14 0,09 0,04

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 220.557,24 211.322,68
N° de Participes 823 783
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 188.136 853,0027
2013 106.884 817,2202
2012 29.958 759,5981
2011 35.388 713,0441
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 0,21 0,21 0,64 0,64 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,00 0,00 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) 2014 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 4,38 0,59 1,99 1,74 2,69

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,30 29-09-2014 -0,30 29-09-2014
Rentabilidad maxima (%) 0,26 04-09-2014 0,42 06-06-2014

(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 ™o : : : . ~ . ~
2014 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 1,63 1,83 1,68 1,33 0,96
lbex-35 15,73 15,87 13,40 17,79 14,84
Letra Tesoro 1 afio 0,55 0,28 0,35 0,85 2,54
BENCHMARK INDICE
1,67 1,60 1,59 1,81 1,71
AFI FIM
VaR histérico del
o 0,83 0,83 0,76 0,89
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) 2014 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2013 2012 2011 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,64 0,22 0,21 0,21 0,22 0,86 0,87 0,86

(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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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 01 de Marzo de 2013 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este

informe"

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0
Monetario 0 0 0
Renta Fija Euro 587.017 1.797 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0
Renta Fija Mixta Internacional 126.194 565 1
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 89.989 541 1
Renta Variable Euro 81.360 850 -2
Renta Variable Internacional 3.934 127 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 100.676 1.320 1
Total fondos 989.170 5.200 0,30

*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 165.494 87,97 178.381 99,54
* Cartera interior 46.626 24,78 62.503 34,88




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 116.114 61,72 113.323 63,24
* Intereses de la cartera de inversion 2.754 1,46 2.556 1,43
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 22.231 11,82 603 0,34
(+/-) RESTO 411 0,22 222 0,12
TOTAL PATRIMONIO 188.136 100,00 % 179.206 100,00 %
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 depdsitos (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)

179.206
4,28
0,00
0,58
0,80
0,34
0,00
0,66
0,00
0,00
-0,28
0,07
0,01
0,00
-0,22
-0,21
0,00
0,00
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00

188.136

152.764
13,95
0,00
1,91
2,14
0,83
0,00
1,69
0,00
0,00
-0,47
0,09
0,00
0,00
-0,23
-0,21
0,00
0,00
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
179.206

106.884
46,67
0,00
4,01
4,68
1,86
0,00
3,79
0,00
0,00
-1,13
0,15
0,01
0,00
-0,67
-0,64
0,00
0,00
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
188.136

-66,27
0,00
1.743,22
1.817,19
-54,77
27,39
-56,90
0,00
-98,61
-35,68
-12,96
2.048,72
0,00
-73,97
11,16
0,00
-24,89
5,69
-65,93
0,00
0,00
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 25.787 13,71 25.508 14,23
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 4.954 2,63 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 22.810 12,73
TOTAL RENTA FIJA 30.742 16,34 48.318 26,96
TOTAL IIC 14.935 7,94 13.185 7,36
TOTAL DEPOSITOS 1.000 0,53 1.000 0,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 46.677 24,81 62.503 34,88
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 109.791 58,36 107.055 59,74
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 2919 155 2.921 1,63
TOTAL RENTA FIJA 112.710 59,91 109.975 61,37
TOTAL IIC 3414 1,81 3.370 1,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 116.124 61,72 113.345 63,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 162.801 86,53 175.848 98,13

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

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

Compra
Plazo|BONO
BONO ALLIANZ SE FLOAT CALL 24/10/2023 ALLIANZ SE 2.155 Inversion
FLOAT CALL

24/10/2023

Compra
Plazo|BONO
BONO BANCO POPULAR FLOAT CALL10/10/2018 BANCO 780 Inversion
POPULAR FLOAT

CALL10/10/20

Compra

Plazo|BONO
BONO BANCO POPULAR FLOAT CALL10/10/2018 BANCO 3.671 Inversion
POPULAR FLOAT

CALL10/10/20




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversion

BONO FRANCE GOVT 4.25% VT0.25/10/2023

Venta
Futuro|BONO
FRANCE GOVT
4.25%
VT0.25/10/2023

1.288

Inversion

BUNDESOBLIGATION 3.5% VTO 04.07.2019

Venta
Futuro|BUNDESO
BLIGATION 3.5%
VTO 04.07.2019|

10.328

Inversion

BUNDESREPUB.DETCH 2% VTO.15/08/2023

Venta
Futuro|BUNDESR
EPUB.DETCH 2%

VT0O.15/08/2023|

14.168

Inversion

US TREASURY N/B 2.25% VT0.31/07/2021

Venta Futuro|US
TREASURY N/B
2.25%
VTO.31/07/2021|

11.431

Inversion

US TREASURY N/B 2.25% VT0.31/07/2021

Venta Futuro|US
TREASURY N/B
2.25%
VTO.31/07/2021|

2.409

Inversion

US TREASURY N/B 2.25% VT0.31/07/2021

Venta Futuro|US
TREASURY N/B
2.25%
VTO.31/07/2021|

2.409

Inversion

Total otros subyacentes

48639

TOTAL OBLIGACIONES

48639

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

j. Otros hechos relevantes

XX XXX [X|[X|X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl

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)

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha




SI NO

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 11.063.462,08 euros,
suponiendo un 6,04 % sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la 1IC asciende a 613,02 euros, lo que supone un 0,00% sobre el patrimonio medio de la I1IC en el
periodo de referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica

9. Anexo explicativo del informe periédico

Escocia tuvo a Europa en tensién con su amenaza de independencia. Toda Europa siguio el referéndum escocés del 19
de septiembre. Finalmente, el NO gané con un 55% de los votos, lo que tranquilizé a toda la Unién Europea, pero ha
dejado algo de malestar debido a que Escocia esta claramente dividida en dos dejando la puerta abierta a futuras
consultas independentistas. Ademas, este referéndum le ha supuesto una pérdida de autoridad al gobierno britanico que
se enfrenta a una etapa de descentralizacién de poderes sin precedentes.

En Europa el otro gran evento del trimestre ha sido el anuncio por parte del BCE en la reunién del 4 de septiembre de
medidas extraordinarias, ante la clara ralentizacion de la zona euro y la preocupante bajada de la inflacién. Estas han
consistido en una bajada de tipos de 10 pb (tipo repo 0,05% y tipo depo -0,20%), y un programa de compra de activos
privados (ABS y Cédulas Hipotecarias) que junto con los ya anunciados TLTROs pueden llegar a alcanzar la cifra de 1
billén de ?. Ademas, Draghi dej6 abierta la posibilidad de tomar otro tipo de medidas no convencionales si persiste la
debilidad econdémica y siguen deteriorandose las expectativas de inflacién. En cuanto a las medidas anunciadas en junio,
la primera subasta de liquidez (TLTRO) ha sido algo decepcionante debido a que sélo se han solicitado un total de 83 mil
millones de euros de los 400 mil millones dispuestos por el BCE.

Asimismo, hay que destacar en el mercado europeo la crisis del BES que surgié en julio por los problemas financieros de
ESFG (que controlaba el 20% del capital del banco) y de su subsidiaria Rioforte. Esto provoco caidas en las bolsas
europeas, afectando especialmente al sector financiero, de nuevo puesto a tela de juicio por los inversores. Sin embargo,
las aguas volvieron a su cauce tras la intervencién estatal y la inyeccion de dinero publico en el banco, que fue separado
en 2: un ?banco malo? donde permanecieron los activos téxicos, asi como el equity y los bonos subordinados, y un
?banco bueno? (Novo Banco) que recibio la inyeccion de capital y donde quedaron los depdsitos y bonos senior. Dicho
?banco bueno?, ya saneado, sera vendido en los proximos meses.

En renta fija Europea, el bono aleman a 10 afios cerr6 el trimestre con una TIR de 0,95%, lo que significé una bajada e
30pb en el periodo, ante la esperanza que el BCE acabe anunciando un programa de compras de bonos del estado. El




bono a 10 afios espafiol acab6 el trimestre con una TIR de 2,14% (119pb de prima de riesgo respecto al bono aleman)
tras una bajada en el periodo de 52pb. En el mercado de crédito, el indice iTraxx Main, indice de alta calidad de crédito a 5
afios, se mantuvo practicamente plano, mientras que el spread del iTraxx Crossover, que mide la calidad de crédito High
Yield, ampli6é 15 puntos basicos.

En renta variable el Eurostoxx 50 ha tenido una rentabilidad en agosto de 1,68%, para un -0,07% en el trimestre y una
rentabilidad del afio de 3,76%. Por su parte, IBEX 35 ha tenido una rentabilidad en agosto de 0.90%, para un -0,90% en el
trimestre y un 9,16% desde que comenzé el 2014.

En cuanto a la divisa, el EUR/USD cerro el trimestre en 1,2631, lo que ha significado una apreciaciéon del USD de 3,97%
en agosto y de un 8,40% en el trimestre, acumulando un 8,80% en el afio. Dicho movimiento es consecuencia directa de
las medidas anunciadas por el BCE y deberia servir de soporte para la economia de la Eurozona.

En EE.UU. destaca la reunién del 17 de septiembre de la Fed donde se acordé mantener la actual politica de tipos de
interés (0 ? 0,25%), ademas continué con la reducciéon de su programa de compra de deuda, que se espera termine en
octubre. El debate continGia respecto al posible ?timing? de la primera subida de tipos, que probablemente se producira a
mediados del 2015. El FOMC deberia ir cambiando su mensaje en las préximas reuniones para ir preparando al mercado
para dicha subida .

En el mercado de renta fija, el bono a 10 afios americano cerré el mes con una TIR de 2,49%, lo que significo una caida
de tan sélo 4pb en el trimestre. En renta variable, el S&P 500 tuvo una rentabilidad de -1,55% en agosto, para un 0.62%
en el trimestre y un 6,70% de rentabilidad en el afio.

En cuanto a Japon, el Nikkei sigue mejorando segun avanza el afio: en agosto ha conseguido una rentabilidad de 4,86%,
cerrando el trimestre en 6,67% y compensando practicamente toda la pérdida acumulada en 2014 (-0,72% en lo que va de
afo). Esto ha sido favorecido por una depreciacion del yen frente al délar superior al 8%. Parece que el mercado vuelve a
dar credibilidad al ?Abenomics?, lo que esta permitiendo que el mercado japonés recupere terreno tras las caidas de
principios de afio.

Los mercados emergentes han estado marcados especialmente por las tensiones geopoliticas entre Rusia y Ucrania y en
la franja de Gaza y las revueltas sociales en Hong Kong, todo ello ha provocado un aumento en volatilidad de los
mercados. El conflicto en Ucrania ha conllevado fuertes sanciones a Rusia por parte de la Union Europea y de EE.UU.
Rusia ha reaccionado amenazando con dejar de importar productos de todos aquellos paises que les hayan sancionado.
Ademas, cabe destacar la suspension de pagos selectiva de Argentina, al no llegar a un acuerdo con una serie de fondos
de inversion. Finalmente, hay que resaltar los datos del PIB chino que ha batido las expectativas situandose en 7,5%
gracias a las inversiones estatales y al aumento del crédito. El MSCI EM cay6 en agosto un -4,43% para hacer un -0,31%
en el trimestre, dejando la rentabilidad anual en un 2,94%.

Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha aumentado un 0,59%, el patrimonio se ha incrementado hasta los
188.135.912,51 euros y los participes se han incrementado hasta 823 al final del periodo.

La rentabilidad del Fondo en el periodo se ha situado por debajo de la rentabilidad del 1,37% del indice de referencia.

Esto se compara con el 0,28% de rentabilidad obtenido por las I.1.C.s de Credit Suisse Gestion, S.G.I.I1.C., S.A. de su
misma categoria.

El underperformance sobre el Benchmark se ha debido a que el fondo ha estado muy poco expuesto a deuda soberana
espafiola durante este periodo. Por otro lado, el fondo ha estado corto de duracion, por debajo de los dos afios, algo que
claramente no le ha favorecido con el rally del bund. Si que hemos acertado con nuestra apuesta en financieros de paises
periféricos, especialmente en Espafa, no tanto en Portugal. Por dltimo, hemos continuado apostando por deuda de
empresas no financieras en mercado emergentes ?Investment Grade? que nos ha aportado una rentabilidad importante a
la cartera, especialmente aquellos bonos denominados en ddlares.

A inicio del periodo, el porcentaje de inversion destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 71,46% y 0,00%,
respectivamente y a cierre del mismo de 69,62% en renta fija y 0,00% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario.

10




Dicha composicién de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el
entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al
conjunto de la cartera.

En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 30 de septiembre de 2014, su VaR histérico ha sido 2,42%.

Asimismo, la volatilidad del periodo del Fondo, a 30 de septiembre de 2014, ha sido 1,63%, siendo la volatilidad del indice
de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,55%, y la de su indice de referencia de 1,65%.

La volatilidad del fondo se ha situado muy por debajo del benchmark. Hemos sido moderados con el riesgo de duracién,
situandonos en la parte baja del rango muy préximos a los dos afios.

A 30 de septiembre de 2014, con el objeto de gestionar el riesgo de tipos de interés, el Fondo invierte en derivados
cotizados sobre bonos.

El objetivo de ésta estrategia de duracién es la cobertura ante un eventual aumento de tipo de interés a largo plazo tanto
en Estados Unidos como en Europa.

El impacto total de gastos soportados por el Fondo se describe detalladamente en el apartado de "Gastos" del presente
informe.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar

las oportunidades aue surian-enlos distintos activos pbara-aiustar la cartera en cadamomento
Ll 1 J Lo J
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000107443 - BONOS|COMUNIDAD DE ARAGON|2,875|2019-02-10 EUR 2.683 1,43 2.641 147
ES0000101586 - BONOS|COMUNIDAD DE MADRIDI|2,875|2019-04-06 EUR 3.226 1,71 3.176 1,77
ES0001353228 - BONOS|COMUNIDAD FORAL NAVARRA|4,000|2021-11-23 EUR 1.145 0,61 1.105 0,62
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 7.054 3,75 6.922 3,86
ES0213307004 - BONOS|BFA- CAJA MADRID|4,000|2019-05-22 EUR 3.164 1,68 3.288 1,83
ES0413790314 - CEDULA|BANCO POPULAR ESPANOL|3,500|2017—09—11 EUR 1.084 0,58 1.073 0,60
ES0213211099 - BONOS|BBVA|4,375/2019-10-20 EUR 2.793 1,48 2.707 151
ES0313307003 - BONOS|BFA- CAJA MADRIDI3,500[2019-01-17 EUR 1.832 0,97 1.809 1,01
ES0314970239 - BONOS|LA CAIXA (CAIXABANK)|2,375|2019-05-09 EUR 1.034 0,55 1.022 0,57
ES0324244005 - BONOS|MAPFRE SA|5,125|2015-11-16 EUR 1.593 0,85 1.600 0,89
ES0413790355 - CEDULA[BANCO POPULAR ESPAROL|2,125[2019-10-08 EUR 2.853 1,52 2.776 155
ES0414950776 - CEDULA|BANKIA SAU|3,625|2016-10-05 EUR 1.058 0,56 1.058 0,59
ES0422714024 - CEDULA|CAJAS RURALES UNIDAS|3,750/2018-11-22 EUR 3.322 1,77 3.253 1,82
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 18.733 9,96 18.586 10,37
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 25.787 13,71 25.508 14,23
ES05138628N6 - PAGARES|BANCO SABADELL SA|1,100[2015-08-12 EUR 4.954 2,63 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 4.954 2,63 0 0,00
ES00000123C7 - REPO|SCH REPOS|0,070|2014-07-01 EUR 0 0,00 22.810 12,73
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 22.810 12,73
TOTAL RENTA FIJA 30.742 16,34 48.318 26,96
ES0126547035 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 6.808 3,62 6.755 3,77
ES0106933007 - PARTICIPACIONES|AHORRO CORP GESTION SGIIC SA EUR 8.127 4,32 6.430 3,59
TOTAL IIC 14.935 7,94 13.185 7,36
- Deposito|BANCO SANTANDER]|0,000]2014 10 16 EUR 1.000 0,53 1.000 0,56
TOTAL DEPOSITOS 1.000 0,53 1.000 0,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 46.677 24,81 62.503 34,88
XS0849423081 - BONOS|INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL|4,875[2017-0 EUR 2.241 1,19 2.252 1,26
US912828UH11 - BONOS|TSY INFL 1X]|0,062]|2023-01-15 USD 1.188 0,63 1.118 0,62
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 3.429 1,82 3.370 1,88
PTBEQJOMO0012 - BONOS|BANCO ESPIRITO SANTO|7,125|2023-11-28 EUR 0 0,00 2.841 1,59
PTBENKOMO0012 - BONOS|BANCO ESPIRITO SANTO|4,000[2019-01-21 EUR 2114 1,12 2.248 1,25
PTBESWOMO0013 - BONOS|BANCO ESPIRITO SANTO|5,875|2015-11-09 EUR 1.436 0,76 1.524 0,85
PTBITIOM0057 - BONOS|BANCO COMERCIAL PORTUGUES)|3,375|2017-02-: EUR 2515 1,34 2571 143
USF2893TAF33 - BONOS|ELECTRICITE DE FRANCE ( EDF )|2,625|2023- UsD 1.049 0,56 968 0,54
1T0005013971 - BONOS|BANCA MONTE DEI PASCHI S|2,875|2021-04-16 EUR 1.365 0,73 1.296 0,72
XS0954912514 - BONOS|GAZPROM OAOQ|3,700]|2018-07-25 EUR 1.964 1,04 2.073 1,16
DEOOOAOTU305 - BONOS|DEUTSCHE BANK FINANCE NV|8,000|2018-05-15 EUR 1.806 0,96 1711 0,96
DEOO00A1YCQ29 - BONOSI|ALLIANZ SE|4,750]2023-10-24 EUR 1.475 0,78 1.530 0,85
FR0011912872 - BONOS|INGENICO|2,500|2021-05-20 EUR 827 0,44 814 0,45
XS0201169439 - BONOS|SANTANDER ISSUANCES|4,500|2019-09-30 EUR 0 0,00 99 0,06
XS0301810262 - BONOS|SANTANDER ISSUANCES|4,750|2019-05-29 EUR 1.964 1,04 1.951 1,09
XS0323922376 - BONOS|AXA SA|6,211|2017-10-05 EUR 3.272 1,74 2.224 1,24
XS0371711663 - BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|8,047|2018-06-20 EUR 1.491 0,79 1.727 0,96
XS0457228137 - BONOS|BBVA INTL PREF UNIPERSON|8,500]|2049-10-21 EUR 4.600 2,44 1.539 0,86
US05578UAA25 - BONOS|BANCO BPCE SA|2,850]2023-10-22 UsD 1.703 0,91 1.614 0,90
XS0808632763 - BONOS|IBERDROLA INTL BV|5,750|2018-02-27 EUR 2.750 1,46 2.742 1,53
XS0827817650 - BONOS|ABN AMRO BANK NV|3,125|2017-09-13 UsD 1.731 0,92 1.617 0,90
XS0843322750 - BONOS|RAIFFEISEN BANK INTL|5,875[2023-04-27 EUR 3.234 1,72 2.225 1,24
XS0875105909 - BONOS|BPE FINANCIACIONES SA|4,000[2015-07-17 EUR 0 0,00 1.030 0,57
XS0880288997 - BONOS|CHINA RAILWAY GROUP LTD|1,925|2023-02-05 UsD 2.049 1,09 1.881 1,05
XS0903872355 - BONOS|KONINKLIJKE KPN NV|6,125|2018-09-14 EUR 2114 1,12 2.156 1,20
XS0919581982 - BONOS|RZD CAPITAL PLC|3,374]|2021-05-20 EUR 936 0,50 982 0,55
XS0927581842 - BONOS|PORTUGAL TELECOM INT FIN|4,625|2020-05-08 EUR 2.594 1,38 0 0,00
XS0951567030 - BONOS|A2A SPA|4,375|2021-01-10 EUR 1.739 0,92 1.726 0,96
XS0954675129 - BONOS|ENEL SPA|6,500|2019-01-10 EUR 3.345 1,78 1.655 0,92
XS0969340768 - BONOS|AMERICA MOVIL S.A.|5,125|2073-09-06 EUR 0 0,00 2.680 1,50
XS0970695572 - BONOS|EDP FINANCE BV|4,875[2020-09-14 EUR 1.702 0,90 1.682 0,94
XS0972240997 - BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|5,350[2018-09-18 EUR 559 0,30 558 0,31
XS0972570351 - BONOS|TELEFONICA EUROPE BV (NL)|6,500[2049-09-1 EUR 2177 1,16 5.516 3,08
XS0979444402 - BONOS|BANCO POPULAR ESPANOL|2,875|2049-10-10 EUR 0 0,00 605 0,34
XS0982774399 - BONOS|REN FINANCE BV|4,750|2020-10-16 EUR 1.737 0,92 1.704 0,95
XS0989061345 - BONOS|LA CAIXA (CAIXABANK)|5,000]2018-11-14 EUR 3.903 2,07 3.905 2,18
XS0989394589 - BONOS|CREDIT SUISSE GROUP AG|3,750[2023-12-11 UsD 813 0,43 809 0,45
XS0993306603 - BONOS|BPE FINANCIACIONES SA|2,875]|2016-05-19 EUR 3.068 1,63 3.076 1,72
XS0995102778 - BONOS|ING BANK NV|2,062|2018-11-21 UsD 2.815 1,50 2.579 144
XS0997144505 - BONOS|ALLIED IRISH BANKS PLC|2,875|2016-11-28 EUR 513 0,27 510 0,28
XS1014670233 - BONOS|BANK OF IRELAND|3,250|2019-01-15 EUR 1.579 0,84 1.561 0,87
XS1014759648 - BONOS|ASSICURAZIONI GENERALI|2,875|2020-01-14 EUR 1.086 0,58 1.065 0,59
XS1017435782 - BONOS|BANCO NAC.DESENVOL.ECONOMICO|3,625|2019- EUR 2515 1,34 2.551 142
XS1017790178 - BONOS|BPE FINANCIACIONES SA|2,500]2017-02-01 EUR 2.553 1,36 2.551 1,42
XS1038646078 - BONOS|GAZPROM OAO|3,600]2021-02-26 EUR 2.376 1,26 2.544 1,42
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1041815116 - BONOS|RZD CAPITAL PLC|4,600|2023-03-06 EUR 1.935 1,03 2.068 1,15
XS1043961439 - BONOS|OBRASCON HUARTE LAIN SA|2,375|2022-03-15 EUR 1.015 0,54 1.049 0,59
XS1048428012 - BONOS|VOLKSWAGEN INTL FIN NV|3,750[2021-03-24 EUR 3.714 1,97 3.635 2,03
XS1050461034 - BONOS|TELEFONICA EUROPE BV (NL)|5,875|2024-03-3 EUR 2.116 1,12 2.141 1,19
XS1050547931 - BONOS|REDEXIS GAS FINANCE BV|2,750|2021-04-08 EUR 3.185 1,69 3.138 1,75
XS1051696398 - BONOS|BANCA MONTE DEI PASCHI S|3,625|2019-04-01 EUR 2.529 1,34 2.562 1,43
XS1055241373 - BONOS|BBVA SUB CAPITAL UNIPERS|3,500|2019-04-11 EUR 4.151 2,21 4.127 2,30
XS1062900912 - BONOS|ASSICURAZIONI GENERALI|4,125|2026-05-04 EUR 1.561 0,83 1.549 0,86
XS1084838496 - BONOS|TURKIYE GARANTI BANKASI|3,375|2019-07-08 EUR 2.495 1,33 0 0,00
US344419AA47 - BONOS|FOMENTO ECONOMICO MEX-SP ADR|1,437]2023] UsD 478 0,25 448 0,25
US71647NAA72 - BONOS|PETROBRAS INTL FIN CO|2,812|2043-05-20 UsD 706 0,38 659 0,37
US71647NAB55 - BONOS|PETROBRAS INTL FIN COJ|1,500]2019-01-15 UsD 848 0,45 785 0,44
US71647NAF69 - BONOS|PETROBRAS INTL FIN CO|2,187|2023-05-20 UsD 742 0,39 704 0,39
US71654QBH48 - BONOS|PETROLEOS MEXICANOS|2,437]2024-01-18 UsD 2.083 1,11 1.959 1,09
US91911TAMS53 - BONOS|VALE OVERSEAS LIMITED|2,187|2022-01-11 USD 1.595 0,85 1.499 0,84
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 104.622 55,61 102.967 57,46
XS0389817064 - BONOS|BANCA IMI|4,000]2014-11-18 EUR 716 0,38 717 0,40
XS0875105909 - BONOS|BPE FINANCIACIONES SA|4,000]2015-07-17 EUR 1.023 0,54 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 1.739 0,92 717 0,40
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 109.791 58,36 107.055 59,74
XS0989580963 - PAGARES|OBRASCON HUARTE LAIN SA|2,869|2014-10-3 EUR 2.919 1,55 2.921 1,63
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 2.919 1,55 2.921 1,63
TOTAL RENTA FIJA 112.710 59,91 109.975 61,37
LU0632808951 - PARTICIPACIONES|DWS INVESTMENT SA GERMANY EUR 3.414 1,81 3.370 1,88
TOTAL IIC 3.414 1,81 3.370 1,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 116.124 61,72 113.345 63,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 162.801 86,53 175.848 98,13

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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