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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 27/07/2018

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI All Countries World Index (para
renta variable) Bloomberg Barclays Global-Aggregate Total Return Index Value Hedged EUR (para renta fija)

Se invierte habitualmente 95%-100% del patrimonio (puntualmente menos, aunque nunca por debajo del 50%) en IIC
financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la gestora,
seleccionando las mejores IIC de entre las principales gestoras internacionales.

Se invierte indirectamente (a través de fondos indexados y/o ETF) un 15-25% de la exposicidn total en renta variable y el
resto en renta fija publica /privada. Posicion habitual de la cartera: 20% renta variable/80% renta fija.

La exposicion al riesgo divisa sera del 0- 40%

No hay predeterminacién por tipo de emisores (publicos/privados), capitalizacién bursétil, sectores, divisas o duracion
media de la cartera de renta fija, que podréa incluso ser negativa puntualmente (mediante derivados). Las emisiones de
renta fija tendran al menos media calidad crediticia (minimo BBB-) o, si fuese inferior, el rating del R. Espafia en cada
momento, pudiendo invertir hasta un 30% de la exposicién total en emisiones de baja calidad (rating inferior a BBB-).

Se invertira principalmente en emisores/mercados OCDE, pudiendo invertir hasta un 25% de la exposicion total en paises
emergentes.

Puntualmente podra existir concentracion geografica o sectorial.

La parte no invertida en IIC se invertira en liquidez: efectivo, depdsitos a la vista o simultaneas dia de deuda publica zona
euro, con al menos media calidad (minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating del Reino de Espafia, en cada momento.

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
inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una cadmara de compensacion. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

19.745.571,51

16.897.844,21

N° de Participes

12.947

11.401

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) | .00 EUR

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 209.672 10,6187
2020 178.217 10,5467
2019 139.442 10,3690
2018 1.136 9,6966
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 0,18 0,18 0,18 0,18 patrimonio
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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,68 0,68 2,40 0,39 4,95 1,71 6,93

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,44 25-02-2021 -0,44 25-02-2021
Rentabilidad maxima (%) 0,52 01-03-2021 0,52 01-03-2021

(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 : : : . .
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,62 2,62 3,65 3,38 6,94 7,13 2,42

Ibex-35 16,40 16,40 25,37 21,33 31,93 33,84 12,29

Letra Tesoro 1 afio 0,02 0,02 0,02 0,14 0,78 0,46 0,24

INDICE 3,61 3,61 2,69 2,96 4,72 5,70 2,38
VaR histérico del

T 3,76 3,76 3,87 3,97 4,07 3,87 1,32
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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,92 0,92
v

(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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Graficos evolucion valor liquidativo altimos 5
afos
115.0 "
N
s
pwa

125
110.0
e e
1025
1000

975

55.0 f

01-01-2019 01-07-2019 01-01-2020

—WL — INDICE

01-07-2020 01-01-2021

B) Comparativa

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

L S T Y ]

Rentabilidad trimestral de los dltimos 3 aios

n

o el

el el el il 2%
e @@ 3‘!@@ - Qﬂﬁ qﬂ,\ﬁ g @@ A Qﬂﬁ

EXME

mYL mINDICE

1h
S

R R Y
i i
31!'@ gﬁ“ﬂ

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)
Renta Fija Euro 24.772 331 -0,29
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro 271.525 19.910 -0,39
Renta Fija Mixta Internacional 192.325 12.947 0,68
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 647.675 39.373 2,38
Renta Variable Euro
Renta Variable Internacional 177.264 17.926 6,17
IIC de Gestion Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto 738.989 47.757 1,73
Global 26.077 446 2,41
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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
Renta Fija Euro Corto Plazo
IIC que Replica un indice 1.120.816 64.575 9,34
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Total fondos 3.199.444 203.265 4,52
I I

*Medias.

**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 196.055 93,51 167.195 93,82




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 39.181 18,69 33.320 18,70
* Cartera exterior 156.874 74,82 133.875 75,12
* 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) 17.640 8,41 12.934 7,26
(+/-) RESTO -4.024 -1,92 -1.912 -1,07
TOTAL PATRIMONIO 209.672 100,00 % 178.217 100,00 %
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) 178.217 162.085 178.217
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 15,64 7,18 15,64 147,36
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,72 2,35 0,72 -65,36
(+) Rendimientos de gestion 0,87 2,50 0,87 -60,45
+ Intereses -0,01 -0,01 -0,01 98,17
+ Dividendos 0,04 0,04 0,04 10,70
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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) 0,84 2,46 0,84 -61,39
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -100,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,20 -0,20 -0,20 12,79
- Comision de gestion -0,18 -0,19 -0,18 11,33
- Comision de depositario 0,00 0,00 0,00 11,37
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -0,10
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 6,75
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 76,42
(+) Ingresos 0,04 0,04 0,04 9,95
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,04 0,04 0,04 9,95
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 209.672 178.217 209.672

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




3. Inversiones financieras

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

periodo

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL lIC

39.181

18,68

33.320

18,69

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

39.181

18,68

33.320

18,69

TOTAL lIC

156.874

74,82

133.875

75,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

156.874

74,82

133.875

75,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

196.055

93,50

167.195

93,82

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

P

®IICs ® OTROS

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

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

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 ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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




SI NO

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, 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

Se han realizado operaciones de Participaciones de otras |ICs gestionadas por la misma Sociedad Gestora u otra gestora
del mismo grupo de la Sociedad Gestora o de la Entidad Depositaria con unos gastos por importe de 75.00 euros y un
volumen agregado y porcentaje del patrimonio medio del periodo de: 7.656.399,71 - 3,98%

El depositario ha cobrado comisiones de custodia por importe de 9,003.08 euros y de liquidaci¢,n por importe de 931.00
euros, cuya suma supone un importe y porcentaje sobre el patrimonio medio de: 9.934,08 - 0,01%

El fondo ha soportado unas comisiones de gesti¢,n indirectas por su inversi¢n en otras IIC gestionadas por Entidades
pertenecientes al mismo grupo de su gestora por importe de 112,797.25 euros con unas retrocesiones por importe de
82,332.52 euros cuyo neto supone un importe y porcentaje sobre patrimonio medio de: 30.464,73 - 0,02%

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer trimestre del afio ha tenido resultados mixtos en los mercados financieros. Los activos de riesgo han sido los
ganadores ante la mejora de las expectativas econémicas, el progreso en los programas de vacunacioén y los programas
de estimulo fiscal en Estados Unidos y Europa. Por el contrario, los activos refugio como los bonos soberanos perdieron
terreno debido al riesgo de que la recuperacion econémica lleve a unas mayores expectativas de inflacién, generando un
aumento masivo de los tipos del Tesoro de Estados Unidos. A diferencia de 2020, los indices japoneses y europeos fueron
los que tuvieron los mayores avances, mientras Estados Unidos se quedd mas atras. Los indices emergentes se quedaron
aun méas atras tras el fortalecimiento del USD.

Los datos macro de Estados Unidos fueron positivos: los buenos avances en la campafia de vacunacion estan impulsando
las expectativas de Estados Unidos de lograr un retorno relativamente rapido a la normalidad econdmica con una posible
inflacién mas elevada. PMI manufacturero de Estados Unidos subié a 59.1 en marzo gracias a un fuerte aumento de los
nuevos pedidos y mostrando una notable mejora en las condiciones de funcionamiento en el sector manufacturero de
EE.UU. En términos de politica monetaria, los mensajes de la Reserva Federal confirmaron que las perspectivas
econdmicas estan mejorando y aclaré que no va a eliminar inmediatamente su estimulo monetario.

En este entorno durante el trimestre, la curva de tipos de Estados Unidos se empiné: El tipo de EE.UU. a 10 afios
comenzo6 el 2021 en +0,92% y termind el primer trimestre en +1,74% mientras que los tipos a 30 afios subieron aprox.
77bps de +1,65% a +2,41%. El diferencial entre el tipo a 2 afios y el 10 afios se amplié, pasando de aprox+79bps a
+158bps. La tasa de inflacion a 10 afios, que comenzd el afio en aprox. 2%, termind el trimestre en casi 2,4%.

En Europa, los datos macroeconémicos fueron en general positivos. El PMI manufacturero de la eurozona pasé de 57,9 a
62,5 en marzo. Los datos de inflaciéon publicados para febrero de 2021 muestran un aumento en enero de +0,9%, frente a




-0,3% en diciembre de 2020. El Banco Central Europeo confirmé su apoyo absoluto afirmando que utilizaran sus poderes
si los inversores intentan impulsar mas hacia arriba los tipos de los bonos. El bund aleman comenzé el trimestre en -
0,57%, terminando en -0,29%. El diferencial entre el Bund aleman y el BTP italiano a 10 afios pas6 de +112pb al final de
diciembre a +96ps al final de marzo gracias a la reaccién positiva del mercado tras el nombramiento del ex presidente del
BCE, Mario Draghi, como primer ministro. Los tipos del Reino Unido a 10 afios aumentaron 65pb de +0,19% a +0,84%.
En general, los indices de bonos a corto plazo del Gobierno de la UEM de JP Morgan tuvieron rendimientos negativos
debido al empinamiento de la curva. El indice a 3-5 afios cay6 -0.4% mientras que el indice a 5-7 afios registré un retorno
negativo de -0.8%. El JPM Emerging Markets Bond Index Plus Composite cayé mas durante el trimestre, un -7,2%, debido
al fortalecimiento del USD.

En los mercados de crédito europeos el indice iTraxx Main se amplié en 4bps, de +48bps a +52bps en marzo, mientras
gue el High Yield Crossover Index se amplioé de +242bps a +252ps en el primer trimestre. El fuerte aumento de los tipos
afectd a los mercados de crédito, particularmente en Estados Unidos, donde el indice Bloomberg Barclays U.S. Aggregate
Corporate perdio un -4,6% en el trimestre. El indice Bloomberg Barclays Euro Aggregate Corporate superd relativamente a
su homologo estadounidense con un -0,7% durante el trimestre. En el High Yield, el indice Credit Suisse European HY
avanzo un +2,8% durante el trimestre, mientras que en el mismo periodo el indice Credit Suisse HY en USD registrd un
+1,3%.

Podemos observar una evolucién muy fuerte en la mayoria de los mercados de valores durante el trimestre. El MSCI
World Equity experimentd un avance del +4,9% neto en USD. El US S&P 500 marc6 su cuarto trimestre consecutivo
positivo con un crecimiento del +6,2%. La confianza empresarial en la recuperacion después de las vacunas y una
presentacion de resultados muy positiva, ayudaron a impulsar las compras. El Russell 2000 formado por compafiias de
pequefia capitalizacion ha sido el que mejor evolucion ha tenido con una ganancia de +12,4% gracias a sus componentes
ciclicos. EI Dow Jones 30 subié un +7,8%. El Nasdaqg gané un +2.8%.

La aceleracion del aumento de los tipos a largo plazo, el incremento de las tasas de descuento, una futura aceleracion de
la inflacion y el repunte econdémico ha favorecido al cambio de las acciones Growth por el Value. Durante el primer
trimestre las acciones Value superaron a las acciones Growth, con el Value subiendo un +10,1% contra una ganancia de
+1,9% para el Growth.

En Europa, la mayoria de los indices de renta variable registraron rendimientos positivos, con el MSCI Europe subiendo un
+7,6% en euros gracias a las caracteristicas ciclicas de los mercados europeos. EIl MSCI UEM y el Euro Stoxx 50 ganaron
+8,7% y +10,7% respectivamente. En cuanto a sectores, Autos (+23,7%) y Bancos (+19,1%) fueron los que obtuvieron
mejores resultados favorecidos por la recuperaciéon econémica esperada y el aumento de los tipos. Los peores sectores
fueron Real Estate (-2,3%) y Utilities (-0,6%).

En los mercados emergentes las condiciones financieras se estan endureciendo tras la subida de los tipos
estadounidenses. El indice MSCI EM aumenté en el trimestre un +2,3% en USD, mientras que en términos locales
aumenté +4%. Dentro de las regiones emergentes y en términos de USD, EMEA creci6 un +7,3%, los mercados asiaticos
crecieron un +1,9%, mientras que Latam fue el gran perdedor, con una depreciacion del -6,1%. El mercado chino tuvo un
trimestre negativo con el Shanghai Composite cayendo -0,9%, a diferencia del Hong Kong Hang Seng, el cual se aprecio
un +4,2%.

En los mercados de divisas, el buen tono econémico en EEUU y la subida de los tipos ha fortalecido el USD frente al euro
(+4,1%), frente al yen japonés (+7,2%) mientras que se depreci6 frente a la libra britanica (-0,9%), al igual que el euro (-
4,8%). Las monedas emergentes han continuado sufriendo en el primer trimestre del afio debilitandose contra el USD y
reduciendo el indice de Divisas de los Mercados Emergentes de JP Morgan en un -3,3%. La lira turca se ha desplomado
en el Ultimo mes, con una caida de -10% frente al USD en marzo, después de que el presidente Erdogan reemplazara al
gobernador del banco central.

Las materias primas en general han tenido una evolucién positiva en el primer trimestre del afio, con el indice
Refinitiv/Core Commodity CRB ganando +10,2%. Los resultados fueron impulsados por la energia y los productos basicos
industriales. Con mejores perspectivas econémicas, el petréleo fue uno de los mejores activos en el primer trimestre, con
el WTI avanzando un +21,9% y el Brent aumentando un +22%. El indice de metales preciosos de S&P cay6 un -9,5% con
el oro terminando el trimestre con caidas del -10% debido al aumento de los tipos y las expectativas de crecimiento. Los
metales industriales también se beneficiaron del impulso de crecimiento positivo y el Indice de Metales Industriales S&P
gan6 +9%.




Durante el trimestre, El altamente volatil Baltic Dry Freight Index avanzé un +49,8% a pesar de la reciente gran
paralizacion del comercio maritimo debido a un incidente en el Canal de Suez.

En la siguiente tabla se observan la evolucién de los principales mercados:

31/03/2021 31/12/2020 31/12/2019 1° Trimestre 2020 2019

EuroStoxx 50 3919,21 3552,64 3745,15 10,32% -5,14% 24,78%

FTSE-100 6713,63 6460,52 7542,44 3,92% -14,34% 12,10%

IBEX-35 8580 8073,7 9549,2 6,27% -15,45% 11,82%

Dow Jones IA 32981,55 30606,48 28538,44 7,76% 7,25% 22,34%
S&P 500 3972,89 3756,07 3230,78 5,77% 16,26% 28,88%
Nasdaq Comp. 13246,87 12888,28 8972,604 2,78% 43,64% 35,23%

Nikkei-225 29178,8 27444,17 23656,62 6,32% 16,01% 18,20%

?/US$ 1,173 1,2216 1,1213 -3,98% 8,94% -2,22%

Crudo Brent 63,54 51,8 66 22,66% -21,52% 22,68%

Bono Alemén 10 afios (%) -0,292 -0,569 -0,185 27,70 bp -38,4 bp -42,7 bp

Letra Tesoro 1 afio (%) -0,52 -0,63 -0,46 11,20 bp -16,4 bp -9,9 bp

Itraxx Main 5 afios 52,07 47,93 44,25 4,14 bp 3,7 bp -43,1 bp

Nuestra perspectiva sobre la renta variable ha ido evolucionando durante el trimestre. Hemos seguido gestionando de una
manera cautelosa las carteras, aunque con la evolucién de los programas de vacunacién y la reduccién de los riesgos
politicos provenientes de EEUU (elecciones presidenciales) y de UK (Brexit), nos ha permitido llevar a cabo movimientos
de aumento por el apetito por el riesgo, sobre todo en los valores mas ciclicos, los cuales habian sido los més castigados
durante la pandemia.

Aunque todavia exista una falta de visibilidad sobre la amplitud del impacto en la economia pensamos que el mercado ha
anticipado un escenario de recuperacion optimista. Esta visidn positiva sobre los mercados de valores es heterogénea
entre clase de activos y con grandes disparidades entre sectores. Todavia podemos esperar aumentos de volatilidad en el
corto plazo ante problemas en las campafias de vacunacion, suspensién de vacunas por trombos o repuntes de casos que
den lugar a nuevas restricciones. A la vez que incrementamos el apetito al riesgo, seguimos con un enfoque cauteloso y
selectivo a la hora de buscar oportunidades de calidad en el mercado.

En cuanto a la renta fija, seguimos muy de cerca la evolucion de los tipos de interés en EEUU. Lo vivido en febrero es una
muestra de las consecuencias que podria tener un empinamiento descontrolado de la curva de tipos que dificulte la
capacidad de financiacion. Por lo tanto, permanecemos neutrales en duracion de bonos gubernamentales, pero si
observamos un aumento considerable de la inflacidn preferiremos posicionarnos en duraciones cortas. De momento, los
Bancos Centrales han confirmado el apoyo total a las economias por lo que no retiraran sus estimulos monetarios antes
de lo previsto, incluso si la inflacién se dispara. Los bancos centrales sostendran la clase de activos. Ya no vemos
potencial a los gobiernos periféricos europeos, ya que los tipos estan demasiado bajos tras los programas masivos de
compra de los bancos centrales. En EEUU y en los paises emergentes la deuda va a estar sujeta a la evolucién del USD.
Donde una depreciacion de este puede hacer sufrir a la clase de activos. En cuanto a la deuda corporativa, la liquidez es
nuestra mayor preocupacion y esta va unida a la calidad de los emisores, donde mantenemos el foco. Nuestra neutralidad
la encontramos tanto por el crédito europeo y americano como al crédito High Yield debido al riesgo creciente del
incremento de las tasas de quiebra y la ausencia del paraguas del BCE.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo sigue una estrategia de gestion a muy largo plazo, con una composiciéon de cartera muy estable enfocada a
maximizar la rentabilidad para un perfil de riesgo determinado. Cartera Naranja 20-80 sigue una estructura estable del
20% en renta variable y un 80% en renta fija.

Dentro de la renta variable se invirtié en renta variable europea (15%) y en renta variable americana (5%). Para la renta
fija se invirtié un 30% en deuda publica norteamericana, un 25% de deuda publica europea, un 10% en bonos corporativos
norteamericanos de grado de inversion, un 10% en bonos corporativos europeos de grado de inversién y un 5% en bonos
de mercados emergentes. Esta composicion de cartera se mantuvo estable durante el trimestre. Para ello se utilizaron
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como subyacentes otros fondos indexados o ETFs. Entre los subyacentes con mayor peso en la cartera destacan el
IShares USD Treasury Bond 1-3 years con un 20% y en el ING Euro Stoxx 50 con un 15%.

A cierre de trimestre la cartera tenia un peso de renta variable del 18,69%, un 8,41% en liquidez y el resto en activos de
renta fija. La exposicion a divisa (USD) era del 4,73%.

c) indice de referencia

La gestién del fondo toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI All Countries World Index (para renta variable
que es un 20%) y el Bloomberg Barclays Global-Aggregate Total Return Index Value Hedged EUR (para renta fija que es
un 80%). Sin embargo, su objetivo es maximizar la rentabilidad a largo plazo con una cartera muy estable y no esta sujeto
a la composicion de este indice de referencia, su rentabilidad o nivel de riesgo.

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

El patrimonio del fondo ha aumentado en 31.454.780,40 euros,

y su nimero de participes ha aumentado en 1546 .

Cartera Naranja 20-80 ha obtenido una rentabilidad en el trimestre del 0,68%. Y durante el trimestre, la rentabilidad de su
indice de referencia ha sido del -0,45%. El fondo ha tenido una rentabilidad superior del 1,13%.

Este resultado proviene principalmente de una aportaciéon negativa de la parte invertida en renta fija. Durante el trimestre
hemos sido testigos de un gran empinamiento de la curva de tipos en EEUU. Las expectativas de crecimiento y el
esperado aumento del consumo debido a las politicas fiscales han dado lugar a un aumento de las expectativas de
inflacion. Como resultado de la subida de la inflacién, la curva de tipos de EEUU se ha empinado. Ahora los inversores
estan preocupados por un rebote econémico mas grande de los esperado que fuerce a los bancos centrales a cambiar su
politica monetaria, aunque de momento tanto el BCE como la FED han mostrado su intenciéon de no cambiar sus
programas en el corto plazo. Este empinamiento de la curva de tipos se ha dado a lo largo de toda la curva y no solo se ha
dado en EEUU, sino también se ha extendido a Europa. Cierto es que los paises periféricos europeos se han visto menos
afectados por la subida de tipos debido al apoyo del BCE con su programa de compras.

El resultado ha sido negativo para toda la renta fija, con el aumento de tipos, los precios de los bonos bajan. La deuda
emergente se ha visto todavia mas afectada debido a la apreciacion del USD durante el trimestre. Y este fortalecimiento
del délar ha afectado de manera negativa al oro, unido a las mejoras de las condiciones econémicas.

Los activos de riesgo se han comportado de manera muy positiva durante todo el trimestre. La subida de tipos ha
afectado de manera diferente dependiendo del sector y la industria. Los componentes mas Value han sido los que mejor
se han comportado durante el trimestre gracias a la buena evolucién de los programas de vacunacion y las mejoras de
expectativas de crecimiento econémico.

Los activos que han aportado rentabilidades positivas en el trimestre son:

ING EURO S&P 500 que subi6 un 11,46% en el trimestre.

ING EURO STOXX50 que subié un 9,83% en el trimestre.

AMUNDI INDEX BARCLAYS EURO CORP BBB 1-5 subié un 0,11%

Los activos que han aportado una rentabilidad negativa son:

XTRACKERS Il EUROZONE GOV BOND YIELD PLPUS 1-3 cay6 -0,22%

ISHARES USD TREASURY BOND cay6 -0,29%

AMUNDI INDEX BARCLAYS US CORP BBB 1-5 cay6 -0,79%

AMUNDI INDEX JP MORGAN EMU GOVIES IG cay6 -2,42%.

VANGUARD US GOVERNEMNT BOND INDEX FUND-INS cay6 -4,35%.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 432.205,78 euros,
los cuales se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,19%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras IICs.: 0,03%

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

La rentabilidad del fondo en el trimestre (0,68%) ha sido inferior a la media de la gestora (4,52%), debido a la clase de
activo en el que invierte.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
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Se han realizado las inversiones pertinentes para mantener la misma estructura de cartera en cuanto a subyacentes y
pesos con la que se cerr6 el periodo anterior. En concreto los subyacentes son los siguientes, no habiéndose afiadido ni
eliminado ninguno.

- Xtrackers IBX EUROZ GOV BD YLD 1-3

- VANGUARD_US GOV BOND INDEX-INS

- ISHARES USD TREAS BOND 1-3YR-H

- ISHARES JPM EMERG MK BD HEDGE EUR

- ING DIR FD NAR S&P 500 FI

-ING DIR FD NAR E ST 50 FI

- AMUNDI IND BARC US CORP BBB 1-5-IHEC

- A-1 JP MORGAN EMU GOV IG-UCI ETF C

- A-l BARCL EUR CORP BBB 1-5-IEC

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 0,52% .

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicién de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la volatilidad del valor liquidativo, se puede comprobar que la
volatilidad trimestral (2,62%, inferior al 3,61% de su indice de referencia) esta por debajo del trimestre anterior (3,65%
frente al 2,69% de su indice de referencia). La volatilidad acumulada de 2021 es la misma que la del primer trimestre. La
volatilidad acumulada en 2020 ha sido un 7,13% frente al 5,7% de su indice de referencia.

La crisis del Covid-19 impact6 fuertemente y rapidamente sobre la volatilidad de los activos de riesgo, como la renta
variable y la renta fija crediticia. Estos niveles tan altos ya se han visto durante la crisis financiera global de 2008. Este
incremento del riesgo se reflejo en el incremento de la volatilidad trimestral del fondo.

Todos los instrumentos derivados utilizados estan cotizados en mercados organizados.

No se hainvertido en instrumentos acogidos al articulo 48.1.j del RIIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de voto del grupo Amundi, esta en consonancia con el siguiente enfoque y, por lo tanto, se basa directamente
en el analisis de una empresa en los siguientes aspectos:

¢Las cuestiones de responsabilidad social y desarrollo sostenible, como las de la gobernanza, son esenciales en la
evaluacion de una empresa. Sélo una vision global de la empresa, que vaya mas alla del aspecto puramente financiero e
integre todos los riesgos y oportunidades, en particular para los criterios ESG (Medio Ambiente, Social, Gobernanza),
permite evaluar su valor intrinseco y sus resultados econémicos a largo plazo. Estas dos dimensiones no son mutuamente
contradictorias, sino que se complementan. La aceptacion social de las practicas de una empresa contribuye a su imagen
y, por lo tanto, indirectamente a su desarrollo y a la rentabilidad para sus accionistas. Un estudio cuantitativo publicado por
Amundi en enero de 2019 muestra la correlacion positiva entre la integracion de las emisiones de ESG y la valoracion del
mercado de valores.

La politica de voto de Amundi Iberia esta centralizada en Paris a nivel grupo. El voto se emite desde Amundi Iberia
replicando el voto emitido por Paris. Existe un departamento en el grupo que esta en contacto con los Consejos de las
compafiias cotizadas y analizan varios factores como gobierno corporativo, independencia de los consejeros, politica de
remuneracion, integridad de la informacion financiera, responsabilidad social y medioambiental, etc. La decision de voto se
toma en un Comité buscando el voto como accionista responsable y centralizando el envio del voto generalmente a través
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de los depositarios La politica de voto es revisada con caracter anual. De esta forma, el sentido del voto se realiza con
total independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de los participes.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

A lo largo del trimestre la evolucién de la pandemia ha ido mejorando gracias a los programas de vacunaciones, aunque
estos programas estan evolucionando de una manera desigual entre distintos paises y estan habiendo retrasos tanto por
la falta de vacunas como por las cancelaciones de estas por trombos. Aunque una vez eliminados los riesgos geopoliticos
en EEUU y UK nuestras perspectivas de mercado es favorables para el préximo trimestre.

Los estimulos monetarios y fiscales de los bancos centrales y gobiernos buscan reactivar la economia y el optimismo del
mercado. EEUU ha aprobado un programa de infraestructuras

para los proximos 8 afios por 2 3B unido a los 1 9B ya aprobados Fl resultado de estos paquetes es un rally en los

mercados estableciendo maximos histdricos sesion tras sesidn pero que como consecuencia puede debilitar al U
10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0152769032 - PARTICIPACIONES|ING DIRECT FONDO NARANJA EUR 9.821 4,68 8.435 4,73
ES0152771038 - PARTICIPACIONES|ING DIRECT FONDO NARANJA EUR 29.361 14,00 24.885 13,96
TOTAL IIC 39.181 18,68 33.320 18,69
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 39.181 18,68 33.320 18,69
IE0007471471 - PARTICIPACIONES|VANGUARD-US GOV BND IDX- EUR 19.604 9,35 16.709 9,38
LU1567999476 - PARTICIPACIONES|AMUNDI ID B US C BBB1-5- EUR 19.512 9,31 16.799 9,43
LU1437018598 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INDEX JPM EMU GOV EUR 19.634 9,36 16.737 9,39
LU0925589839 - PARTICIPACIONES|X EUROZONE GOV YLD+ 1-3 EUR 29.403 14,02 25.106 14,09
LU1525412018 - PARTICIPACIONES|AMUNDI ID B US C BBB1-5- EUR 19.686 9,39 16.709 9,38
IEO0BIM6ERS56 - PARTICIPACIONES|ISHARES JPM USD EM BND E EUR 9.835 4,69 8.367 4,69
IEOOBDFK1573 - PARTICIPACIONES|ISHARES USD TRS 1-3Y EUR EUR 39.200 18,70 33.449 18,77
TOTAL IIC 156.874 74,82 133.875 75,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 156.874 74,82 133.875 75,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 196.055 93,50 167.195 93,82

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

Sin informacion

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

Sin informacién
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