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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Renta Variable Euro.
Perfil de riesgo: 6

Descripcion general
Politica de inversién: Plazo indicativo de la inversion: Este fondo puede no ser adecuado para inversores que
prevean retirar su dinero en un plazo de menos de 7 afios.

Objetivo de gestion, politica de inversion y riesgos:

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice EURO STOXX 50 NET RETURN EURO (SX5T
Index), Unicamente a efectos informativos o comparativos.

El indice EURO STOXX 50 NET RETURN EURO (SX5T index) se pondera por capitalizacion e incluye las 50
acciones europeas de empresas de gran capitalizacion de los paises que participan en la UEM. Se desarrollo
con un valor base de 1000 a partir del 31 de diciembre de 1991. Se calcula usando dividendos netos.

La utilidad de los indices es la de ilustrar al participe acerca del riesgo potencial de su inversién en el fondo por
ser unos indices representativos del comportamiento de los valores o mercados en los que invierte el fondo.
Sin embargo, la rentabilidad del fondo no estara determinada por la revalorizacién de los indices, siendo el
objetivo de gestion, Gnicamente, pretender superar la rentabilidad de los mismos.

No obstante, la Gestora, respetando la politica de inversién descrita, podra variar los indices y/o la ponderacion
de los mismos, atendiendo a las condiciones de mercado o a cambios en los criterios de inversion, eligiendo
siempre indices representativos de los mercados a los que se refiere la politica de inversion, lo que se
comunicara a los participes en los informes periédicos que se remitan..

El Fondo invertira principalmente en acciones de empresas europeas de alta capitalizacion. La exposicion a
renta variable cotizada en las bolsas de los principales paises europeos sera al menos del 75% (Gran Bretafia,
Alemania, Holanda, Francia, Espafia, Italia, Portugal, Suiza, Suecia, Noruega, Finlandia). Al menos el 60%
sera en emisores radicados en el area euro. El resto podra estar invertido en activos de renta fija publica y
privada con vencimiento medio inferior a 3 afios y sin limite de rating.



La exposicion del fondo a riesgo divisa no superara el 30%. La exposicion del fondo a mercados de paises
considerados emergentes no superara el 10%.

El fondo podra invertir hasta un 5% en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas y no armonizadas,
pertenecientes o no al grupo de la gestora. Las IIC no armonizadas en las que invierta el fondo estaran
sometidas a unas normas similares a las recogidas en el régimen general de las IIC espafiolas.

El fondo podra invertir hasta un 10% en depoésitos en entidades de crédito que sean a la vista o puedan
hacerse liquidos, con un vencimiento no superior a doce meses, siempre que la entidad de crédito tenga su
sede en un Estado miembro de la UE o en cualquier Estado miembro de la OCDE sujeto a supervision
prudencial.

Se podré invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la
Unién Europea, una Comunidad Auténoma, 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.

Los ratings de solvencia utilizados para la renta fija son los otorgados por S&P, o equivalentes otorgados por
otras agencias. La Gestora no invertira en aquellas emisiones que a su juicio tengan una calidad crediticia
inferior a la indicada, eventualmente, por las agencias. En caso de que las emisiones de renta fija no tuvieran
un rating asignado, se atendera al rating del emisor.

La Unica técnica que utilizara el fondo como gestion eficiente de la cartera serd la inversién en repos, es decir,
operaciones de adquisicién temporal de deuda publica con pacto de recompra. El vencimiento de estas
operaciones no sera superior a 7 dias. La finalidad de los repos sera gestionar las necesidades de liquidez del
fondo. El uso de esta técnica, en todo caso, se llevara a cabo en el mejor interés de la IIC. Esta operativa es
econémicamente adecuada para el fondo, en el sentido de que resulta eficaz en relacion a su coste.

Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo del mercado de renta variable, de tipo de
interés, asi como de tipo de cambio. Como consecuencia, el valor liquidativo de la participacion puede
presentar una alta volatilidad.

El fondo cumplira con la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 13 de julio.

Se permitiran situaciones transitorias de menos riesgo de la cartera, sin que ello suponga una modificacion de
la vocacién inversora.

La politica de inversion aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo (punto 9) de
este informe.

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

Se podra operar con instrumentos financieros derivados 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.

La exposicion méaxima al riesgo de mercado mediante instrumentos derivados es el importe del patrimonio
neto.

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicién a los riesgos de mercado
asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados.

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también
conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de
los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga
todo el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de
precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Durante el periodo de referencia de este informe,el fondo mantiene como cobertura del riesgo de mercado de
renta variable con una posicion comprada en opciones Put de Stoxx50 strike 3300, con vencimiento diciembre
2019, la posicion representa un 0.11% del fondo.

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

Divisa de denominacién
EUR



2. Datos economicos

2.1. Datos generales

N° de N° de Beneficios brutos
o " distribuidos por Inversion
CLASE participaciones participes Divisa participacion M’e's ©
inima
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE L 1.487.060,39 1.514.585,54 840 876| EUR 50
CLASE E 950.955,05| 1.036.163,71 734 768| EUR 50
CLASE S 2.004.807,23 2.100.439,66 2.026 2.110| EUR 50
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo 2018 2017 2016
CLASE L EUR 12.427 12.291 16.233 16.946
CLASE E EUR 9.076 8.509 7.715 5.294
CLASE S EUR 16.018 16.322 20.629 20.927
Valor Liquidativo de la participacion
CLASE Divisa Al final del periodo 2018 2017 2016
CLASE L EUR 8,3571 7,4633 8,9044 8,2711
CLASE E EUR 9,5445 8,4730 10,0284 9,2412
CLASE S EUR 7,9897 7,1593 8,5802 8,0062
* El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efectivo derivado del cargo individual al participe de la comision de
gestion sobre resultados.
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio
Comision de gestion
CLASE % efectivamente cobrado Base de Sistema de
Periodo Acumulada calculo imputacion
s/ patrimonio | s/ resultados | Total s/ patrimonio | s/ resultados | Total
CLASE L 0,45 0,45 1,35 1,35| patrimonio
CLASE E 0,25 0,25 0,75 0,75| patrimonio
CLASE S 0,57 0,57 1,68 1,68 | patrimonio
Comision de depositario
CLASE % efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada célculo
CLASE L 0,03 0,07 | patrimonio
CLASE E 0,03 0,07 | patrimonio
CLASE S 0,03 0,07 | patrimonio
Periodo Periodo Afio actual Afo 2018
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0,30 0,53 1,26 2,54
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0 0 0 0

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, los datos se refieren al ultimo disponible.




2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual CLASE S. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano oitimo i 4 | Trim-2 | Tim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014
actual trim (0)
Rentabilidad 11,60 0,75 0,96 972 | -1554 | -1656 | 717 -2,46 1,72

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion sobre resultados

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,44 02-08-2019 -2,44 02-08-2019 -8,11 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 1,72 19-08-2019 273 04-01-2019 3,66 20-06-2016

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora,
en caso contrario se informa 'N.A.'

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 inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual

af:l?uoal tfi':]"zg) Trim-1 | Trim-2 | Tim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014

Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 12,59 12,52 12,69 12,62 16,55 13,33 9,00 20,14 13,63
Ibex-35 12,18 13,19 10,96 12,33 15,74 13,62 12,81 25,78 18,34
Letra Tesoro 1 afio 0,98 1,35 1,01 0,19 0,39 0,39 0,60 0,71 0,51
100% EURO STOXX50 NR 13,02 14,02 12,18 12,88 15,55 13,55 10,22 21,81 16,91
VaR histérico (iii) 9,08 9,08 9,00 8,35 8,30 8,30 7,43 7,66 8,19

(i) Volatilidad histoérica: 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 inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ulitime Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2018 2017 2016 2014
actual trim (0)
1,77 0,60 0,59 0,58 0,60 2,37 2,37 2,39 2,38

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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afos % Rentabilidad trimestral de los Gltimos 3 afios
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual CLASE L. Divisa de denominaciéon EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano oitimo i 4 | Trim-2 | Tim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014
actual trim (0)
Rentabilidad 11,98 0,86 1,07 9,84 | -1545 | -1618 | 7.66 2,03 2,14

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion sobre resultados

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,44 02-08-2019 -2,44 02-08-2019 -8,11 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 1,72 19-08-2019 273 04-01-2019 3,66 20-06-2016

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora,
en caso contrario se informa 'N.A.'

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 inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual

af:l?uoal tfi':]"zg) Trim-1 | Trim-2 | Tim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014

Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 12,59 12,52 12,69 12,62 16,55 13,33 9,00 20,14 13,63
Ibex-35 12,18 13,19 10,96 12,33 15,74 13,62 12,81 25,78 18,34
Letra Tesoro 1 afio 0,98 1,35 1,01 0,19 0,39 0,39 0,60 0,71 0,51
100% EURO STOXX50 NR 13,02 14,02 12,18 12,88 15,55 13,55 10,22 21,81 16,91
VaR histérico (iii) 9,05 9,05 8,97 8,31 8,26 8,26 7,39 7,63 7,76

(i) Volatilidad histoérica: 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 inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ulitime Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2018 2017 2016 2014
actual trim (0)
1,43 0,48 0,48 0,47 0,49 1,92 1,92 1,93 1,94

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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afos % Rentabilidad trimestral de los Gltimos 3 afios
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual CLASE E. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano oitimo i 4 | Trim-2 | Tim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014
actual trim (0)
Rentabilidad 12,65 1,07 1,27 1006 | -1528 | -1551 | 852 | -115

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion sobre resultados

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,43 02-08-2019 -2,43 02-08-2019 -8,11 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 1,72 19-08-2019 2,74 04-01-2019 3,66 20-06-2016

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora,
en caso contrario se informa 'N.A.'

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 inversién homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
af:l?uoal tfi':]"zg) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014

Volatilidad (i) de:

Valor liquidativo 12,59 12,52 12,69 12,62 16,55 13,33 9,00 20,14

Ibex-35 12,18 13,19 10,96 12,33 15,74 13,62 12,81 25,78

Letra Tesoro 1 afio 0,98 1,35 1,01 0,19 0,39 0,39 0,60 0,71

100% EURO STOXX50 NR 13,02 14,02 12,18 12,88 15,55 13,55 10,22 21,81
VaR histérico (iii) 9,06 9,06 9,21 8,70 8,76 8,76 8,47 10,34

(i) Volatilidad histoérica: 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 inversion homogénea.

(iii) VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio Ulitime Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2018 2017 2016 2014
actual trim (0)
0,83 0,28 0,28 0,27 0,28 1,12 1,13 1,14

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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,

derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afos % Rentabilidad trimestral de los Gltimos 3 afios
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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 segln su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado * N° de trimestral
(miles de euros) participes * media **
Monetario
Renta Fija Euro 889.758 35.334 0,85
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixto Euro
Renta Fija Mixta Internacional 42.329 7.245 -1,26
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 77.078 5.631 0,80
Renta Variable Euro 85.806 8.283 -2,25
Renta Variable Internacional 14.689 1.535 3,88
IIC de Gestion Referenciada (1)
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 5.181 103 0,79
Total Fondos 1.114.841 58.131 0,57
* Medias.
(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)
Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio Importe % §obr§ Importe % §obr(a_
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 34.157 91,03 36.116 92,62
Cartera Interior 4.864 12,96 3.696 9,48
Cartera Exterior 29.293 78,07 32.420 83,15
Intereses de la Cartera de Inversion
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.009 5,35 2.480 6,36
(+/-) RESTO 1.356 3,61 396 1,02
TOTAL PATRIMONIO 37.522 100,00% 38.992 100,00%
Notas:

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

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.




2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 38.992 40.426 37.123
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) -4,80 -4,70 -10,31 -3,17
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 0,91 1,11 11,33 -21,66
(+) Rendimientos de Gestion 1,40 1,59 12,80 -16,33
(+) Intereses 59,26
(+) Dividendos 0,29 1,35 2,00 -79,42
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) -100,00
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,92 0,22 10,61 296,05
(+/-) Resultados en dep6sitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 0,18 0,17
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados 0,01 0,01 0,02 -46,24
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,48 -0,48 -1,47 -4,02
(-) Comisién de gestion -0,45 -0,45 -1,35 -3,92
(-) Comisién de depositario -0,03 -0,02 -0,07 -4,14
(-) Gastos por servicios exteriores -0,01 1,10
(-) Otros gastos de gestién corriente -2,25
(-) Otros gastos repercutidos -0,03 -21,66
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la IIC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 37.522 38.992 37.522

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




3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcidn de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

ACCIONES|TELEFONICA, S.A. EUR 830 2,21 374 0,96
ACCIONESI|ACS ACTIVIDADES DE EUR 457 1,22 420 1,08
ACCIONES|ACERINOX SA EUR 308 0,82 358 0,92
ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE, SA EUR 362 0,97 445 1,14
ACCIONES|INDITEX SA EUR 712 1,90 410 1,05
ACCIONES|ORYZON GENOMICS EUR 180 0,48 311 0,80
ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 1.620 4,32 1.360 3,49
ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION EUR 395 1,05

DERECHOSI|ACS ACTIVIDADES DE EUR 17 0,04
TOTAL RV COTIZADA 4.864 12,97 3.695 9,48
TOTAL RENTA VARIABLE 4.864 12,97 3.695 9,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.864 12,97 3.695 9,48
ACCIONES|MICHELIN EUR 383 1,02

ACCIONES|ACCOR SA EUR 8 0,02 8 0,02
ACCIONES|NOKIA OYJ EUR 745 1,99 761 1,95
ACCIONES|RENAULT SA EUR 1.157 3,08 1.155 2,96
ACCIONESI|ATOS SE EUR 833 2,22 1.051 2,69
ACCIONES|GIVAUDAN SA CHF 387 1,03

ACCIONES|KONINKLIJKE PHILIPS EUR 1.420 3,79 1.371 3,52
ACCIONES|SAP SE EUR 371 0,99 435 1,12
ACCIONES|NOVARTIS AG CHF 845 2,25 853 2,19
ACCIONES|SANOFI EUR 963 2,57 911 2,34
ACCIONES|PEUGEOT SA EUR 772 2,06 767 1,97
ACCIONES|CECONOMY AG EUR 982 2,62 912 2,34
ACCIONES|EUTELSAT COMMUNICATI EUR 932 2,48 933 2,39
ACCIONES|FRESENIUS SE EUR 671 1,79 801 2,05
ACCIONES|GLENCORE PLC GBP 687 1,83 831 2,13
ACCIONES|NORSK HYDRO ASA NOK 348 0,93 361 0,93
ACCIONES|FRAPORT AG FRANKFURT EUR 628 1,67 1.009 2,59
ACCIONES|SBM OFFSHORE NV EUR 1.297 3,46 1511 3,88
ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 569 1,52 955 2,45
ACCIONES|IPSEN SA EUR 734 1,96 1.011 2,59
ACCIONES|DANONE SA EUR 813 2,17 1.485 3,81
ACCIONESISES SA EUR 793 2,11 932 2,39
ACCIONES|PRYSMIAN SPA EUR 1.469 3,92 1.929 4,95
ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 452 1,16
ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV EUR 895 2,38 1.417 3,63
ACCIONES|NN GROUP NV EUR 761 2,03 866 2,22
ACCIONES|TRELLEBORG AB SEK 1.025 2,73 1.055 2,71
ACCIONES|CAMECO CORPORATION usD 643 1,71 696 1,79
ACCIONES|INTERNATIONAL PETROL SEK 891 2,37 716 1,84
ACCIONES|SIEMENS HEALTHINEERS EUR 401 1,07

ACCIONES|KONINKLIJKE VOPAK NV EUR 417 1,11 395 1,01
ACCIONES|BW LPG LIMITED NOK 1.259 3,36 1.480 3,79
ACCIONESI|ATALAYA MINING PLC GBP 1.139 3,03 970 2,49
ACCIONES|SCHOELLER-BLECKMANN EUR 567 1,51 826 2,12
ACCIONES|GRAN TIERRA ENERGY usbD 737 1,96 899 2,30
ACCIONES|KUEHNE + NAGEL INTER CHF 468 1,25 452 1,16
ACCIONES|LUNDIN MINING CORP SEK 738 1,97 866 2,22
ACCIONES|DIXONS CARPHONE PLC GBP 770 2,05 764 1,96
ACCIONES|ROBERTET SA EUR 733 1,95 229 0,59
ACCIONES|WORLDLINE SA EUR 356 0,91
TOTAL RV COTIZADA 29.251 77,96 32421 83,16
TOTAL RENTA VARIABLE 29.251 77,96 32421 83,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 29.251 77,96 32421 83,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 34.115 90,93 36.116 92,64

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.




3.2. Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

Distribucion Tipo Valor

RENTA VARIABLE: 90,92%

TESORERIA: 9,08%

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

de EUR)

Subyacente

Instrumento

Importe
nominal
comprometido

Objetivo
dela
inversion

Indice DJ EURO STOXX50

Total subyacente renta variable

C/ Opc. PUT O.P. EURO STOXX50 3300 DIC19 (C

3.993
3.993

cobertura

TOTAL DERECHOS

3.993

4. Hechos relevantes

Si

zZ
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién 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 fusion

j. Otros hechos relevantes

X | X | X [X|X|X|X|X|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones




Si No
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador, X
respectivamente
e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u X
otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora 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 X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

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

MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. y BANCO MEDIOLANUM, S.A., como entidades Gestora y Depositaria,
respectivamente, pertenecen al grupo MEDIOLANUM.

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

El importe de las operaciones de compra ha sido de 5.528.074 euros, lo que representa un 14,59% sobre el
patrimonio medio.

El importe de las operaciones de venta ha sido de 7.890.445 euros, lo que representa un 20,83% sobre el
patrimonio medio.

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

El importe en concepto de comisiones de liquidacién ha sido de 0,026% sobre el patrimonio medio de la IIC.
h) Otras informaciones u operaciones vinculadas.

Las operaciones simultaneas, se realizan a través de la mesa de contratacion de BANCO MEDIOLANUM, S.A.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

a.l) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados durante el periodo.

Durante el trimestre hemos continuado con la tendencia iniciada en 2018 de desaceleracion en las manufacturas a
nivel global que estan siendo compensadas por demandas internas con un crecimiento mas o menos estable
(gracias a la creacion de empleo). La debilidad en las manufacturas ya no sélo se centra en las economias mas
expuestas a China (Corea del Sur, Alemania, Japon) sino que empieza a extenderse a nivel global (Espafa,
Francia, EE.UU.) dada la integracion en los ultimos lustros de los procesos de produccion. Por esto, cada vez que
se anuncian nuevas tarifas, se esta restringiendo el comercio global no sélo las del pais objetivo (EE.UU. o China)
y los efectos pasados unos trimestres se reflejan en la actividad global (como esta ocurriendo ya).

Para contrarrestar esta debilidad, los bancos centrales han venido anunciando nuevos estimulos (bajadas de tipos
y recompras bonos). En EE.UU. se han bajado tipos 2 veces hasta el 2%, en Europa se han bajado los tipos (-
0,5%) y se iniciaran a partir de noviembre las compras de bonos (20.000 MIn al mes), en paises emergentes se
han bajado tipos (Rusia, Brasil, México, Turquia) y en China. se bajaron las reservas obligatorias de los bancos.



Este entorno macro cada vez mas débil (ya a nivel global a finales del trimestre) y bancos centrales anunciando
mas estimulos (se iniciaron a finales del segundo trimestre), los activos que mejor se han comportado han sido los
de menor riesgo (refugio). En general, mejor renta fija que renta variable y dentro de cada activo los mas
favorecidos por menor inflacién y crecimiento.

La renta variable global tras la recuperacion en septiembre ha cerrado sin cambios (MSCI World +0,08%),
destacando el buen comportamiento de la Eurozona (Eurostoxx 50 +2,76%) liderado por Italia (Mibtel +4,11%). Los
sectores mas defensivos (eléctricas +8,13%, farmacéuticas +6% y alimentacion +5,79%) han sido los que mejor se
han comportado frente a los mas ciclicos (materias primas -2,37%, autos -2% y petroleo -1,5%). Estos movimientos
sectoriales los hemos visto durante todo el afio, defensivos frentes a ciclicos, crecimiento frente a valor, en funcién
de si lo que pesa es la macro deteriorandose (activos refugio haciéndolo mejor en relativo) o si son las expectativas
de algun estimulo, fiscal 0 monetario, (ciclicas, mejor que defensivas). La renta variable espafiola ha sido la que
peor se ha comportado (IBEX +0,5%) a pesar de la recuperacion de los bancos a la vuelta del verano (indice
bancos Espafia+8,8%). Las pequefias compafiias son las que méas estan afectadas por un menor crecimiento y
este seria el argumento para explicar su mal comportamiento durante el trimestre (IBEX mid caps -5,5%, Small
Caps Francia -4%, MSCI Europe Small cap +1,6%).

En renta fija los bonos de gobierno han sido el mejor activo, especialmente los de mas duracién (bonos alemanes a
30 afios +10,7% y EE.UU. 30 afios +7,7%). El recrudecimiento en la guerra comercial entre EE.UU. y China (con la
intencién de imponer tarifas sobre 300.000 millones) han reabierto los temores del crecimiento mundial
reflejAndose en las bajadas en las expectativas de inflacion a cinco afos (Europa 1,1%, EE.UU. 1,9%). Los bonos
de mas riesgo han saldado el trimestre con pérdidas (High yield EUR -1,53%, en EE.UU. 0%), los bonos
corporativos con buen grado de inversion registraron ligeras subidas (Investment grade Europa +1,29% y +2,5% en
EE.UU.) y los bonos de gobierno fueron los que mejor se comportaron especialmente los bonos periféricos (fueron
los més beneficiados +5,5%, de las politicas de estimulo del BCE) reflejando la busqueda de rentabilidad. La deuda
de gobiernos emergentes sobre todo en divisa local tuvo mal comportamiento (gobiernos emergentes -2,6% en
divisa local, +0,85% en USD). Los problemas con la deuda en Argentina parece que se han circunscrito a los bonos
de ese pais y no se han trasladado al resto de bonos de gobiernos. La renta fija privada de emergentes (CEMBI
+0,8% en USD) se ha comportado mejor que la de gobiernos, pero peor que los corporativos de desarrollados.

La ultima vez que vimos una intervencion coordinada de los bancos centrales fue en 2016, la duda es si los
estimulos monetarios son los necesarios para evitar el lento declive que se esta experimentando en el crecimiento
global y sobre todo evitar que se empiece a trasladar a la demanda interna (con aumentos de la tasa de paro). En
la Eurozona (y Japon) parece claro que con los tipos en negativo la capacidad de estimulo es limitada y cada vez
es mas evidente la necesidad de estimulos fiscales, el problema es que éstos tienen un elevado trasfondo politico y
no son tan faciles de orquestar como los monetarios.

Durante el Gltimo trimestre esperamos un escenario binario para los activos de riesgo, de un lado todos los
estimulos que se iniciaron en el segundo trimestre deberian empezar a reflejarse en la economia real en los
ultimos meses. Frente a esto las dos incertidumbres que llevamos arrastrando desde hace trimestres (Brexit y
China) podrian tener un mal desenlace. Si la aplicacion de las tarifas por parte de EE.UU. se retrasa y el Brexit se
cierra con acuerdo podriamos tener un buen final de afio para los activos de riesgo.

a.2) Influencia de la situacion de los mercados sobre el comportamiento del fondo y las decisiones de inversion
adoptadas por la Gestora dentro de la politica de inversién establecida en el folleto.

En julio los bancos centrales a nivel global han empezado a implementar los mensajes de los Gltimos meses.
Apoyados en unos datos de inflacién que estan perdiendo impulso a nivel global (excepto en china por la subida de
los alimentos) y en un sector manufacturero que no da ninguna muestra de estabilizacion (los datos de confianza
sélo indican expansién manufacturera en EE.UU., Canada e India). Los bancos centrales, 5 en el mes, que han
bajado tipos lo han hecho de un modo "preventivo" dado que las economias siguen mostrando crecimiento en
tasas interanuales gracias a la demanda interna (creacidon de empleo). La renta variable ha seguido con avances,
pero con diferencias importantes a nivel global. Mientras en EE.UU. se marcaban maximos histéricos en Europa,
en Asia y Emergentes no se lograban superar los maximos de abril. En la Eurozona Alemania y Espafia han sido
los que peor se han comportado frente a Italia. En cuanto a sectores, Alimentacién, Farmacéutico y Tecnologia han
sido los que mejor se han comportado frente a Bancos, Autos y Telecos. Esta evolucion sectorial del mes refleja
fielmente cdmo estan saliendo los resultados empresariales de la primera mitad de afio (mejor sectores defensivos
con revisiones al alza frente a los mas ciclicos).

El cierre de julio fue positivo para el fondo, tanto en términos de rentabilidad absoluta como en términos relativos
en comparacion a su indice de referencia. En este sentido, la mayor parte de esta diferencia se debi6 a la buena
seleccién de comparfiias. Los principales contribuidores positivos fueron: Grifols, Anheuser Busch Ibev y Philips.
Grifols, a pesar que las ventas estuvieran en linea con el consenso, el Ebitda ajustado se situ6 claramente por
encima del consenso y el beneficio neto ajustado experimentd un incremento frente a la caida del primer trimestre.
Anheuser Busch se vio muy favorecida por el acuerdo con Asahi para venderle Carlton&United Breweries, su
negocio en Australia. Philips publicé resultados trimestrales que estuvieron por encima del consenso y confirmoé
guidance hasta 2020 y expectativas de aceleracién de su negocio en el segundo semestre. Respecto a los
detractores, Ipsen publicé unos resultados trimestrales buenos, un 2% por encima a nivel operativo y subiendo
ligeramente el guidance de ventas, sin embargo, la compafia se dejé un -13,58% en el mes.

Durante el mes de agosto la situacién econdmica global ha seguido debilitandose, lastrada, entre otros factores,



por la evolucion negativa del comercio internacional. Las economias mas abiertas de Europa y del este de Asia han
sido las mas afectadas, y sus efectos adversos se estan extendiendo a otras economias a través de la debilidad en
la produccion industrial. La renta variable Europea ha conseguido cerrar el mes ligeramente en negativo gracias a
la recuperacion en las Ultimas sesiones que permitieron cerrar en positivo a los sectores mas defensivos (Utilities
+3,43%, Farma+3,51%, Telecos +0,57%, alimentacion +0,33%). Los sectores mas castigados fueron bancos,
Autos, materiales basicos y petréleo. Fuera de la Eurozona, Emergentes fue la peor area, especialmente Asia.
EE.UU. lider6 la caida a principios de mes pero al final se dej6 1,81% (S&P500) fundamentalmente por la caida de
bancos y petroleras que lastraron al indice de pequefias. La incertidumbre macro unida a las bajadas de tipos
llevadas a cabo y que se esperan se sigan produciendo hasta final de afio, sin descartar otros tipos de estimulos,
han llevado a nuevos minimos a los bonos de gobiernos, (Bund -0,69%, Espafia 10 afios +0,127%...). Con bonos
en EE.UU. actuando de activo refugio a nivel global. Los bonos corporativos de menos riesgo lo hicieron mejor que
los de mas riesgo en la Eurozona y a nivel global. La renta fija emergente ha seguido la pauta de los desarrollados,
mejor comportamiento de gobiernos frente a crédito. En el mes se han reavivado las dudas respecto a la viabilidad
de la deuda argentina, desatandose las pérdidas en divisas Latam y contribuyendo al movimiento de apreciacion
de bonos de gobierno en EE.UU. y la Eurozona como activos refugio.

A cierre de agosto, el comportamiento del fondo fue negativo tanto en términos de rentabilidad absoluta como en
términos relativos en comparacion a su indice de referencia. La mayor parte de esta diferencia negativa se explico
por la seleccion de compafiias y con tres sectores bien marcados: farmacéuticas, energia y consumo estable. Por
el lado positivo, la infraponderacién en financieras y la buena seleccién de empresas dentro del sector industrial
ayudaron a mitigar el desfavorable performance a nivel mensual. En este sentido, nos gustaria destacar el buen
comportamiento mensual de la compafiia de cable italiana Prysmian (+6,61%) tras una buena presentacion de
resultados y la revision del precio objetivo que le hizo Goldman Sachs. En referencia a los principales detractores,
destacariamos dentro del sector farmacéutico Ipsen (7,81%), que publicé unos resultados trimestrales con unas
ventas que se situaron en linea con el consenso, pero peor a nivel de beneficio por accién. Su principal
medicamento, Somatuline (44% de las ventas de farma) estuvo en linea, mostrando crecimientos del 18% en el
primer semestre. Sin embargo, ante el riesgo de entrada de genéricos en el mercado, Bank of America opt6 por
rebajarle el precio objetivo. Por el lado, dentro del sector de energia destacariamos los buenos resultados de
International Petroleum en términos de generacion de caja, Opex y reduccién de deuda, pero en términos de
produccién decepcioné y el mercado castigdé a la compafiia con un -20,33% en el mes.

A cierre de septiembre, el comportamiento del fondo fue negativo en relacién a su indice de referencia. La mayor
parte de esta diferencia negativa se explicd por la asignacion sectorial, con dos sectores bien marcados:
financieras y farmacéuticas. En este sentido la escasa posicion de la cartera en el sector financiero frente a un
peso mas elevado del indice unido a la buena evolucién a nivel mensual de dicho sector (+8,96%) hicieron que el
fondo se quedar atras. Adicionalmente, dentro del sector farmacéutico, Ipsen, se vio afectada por las expectativas
negativas por la entrada de genéricos en el mercado. Por el lado positivo, destacariamos 2 compafiias: BW LPG y
ASML. En referencia a BW LPG siguid beneficiandose de las buenas perspectivas para finales de afio y para el
2020. Se estima que la oferta nueva de barcos que entraran en los proximos trimestres, seguird siendo insuficiente
para los niveles de demanda que se estiman. ASML, siguié marcando nuevos maximos después que el analista de
Wells Fargo incrementara su recomendacion dentro del sector de semiconductores y en el que ASML se podria
beneficiar de un incremento de margenes debido a la venta de EUV Scanners.

MEDIOLANUM EUROPA RV, FI - CLASE E: La rentabilidad del periodo ha sido del 1,070%. La rentabilidad del
indice de referencia del fondo ha sido de 3,043% con un acumulado anual del 21,919%.

El patrimonio al final del periodo fue de 9.101 miles de euros respecto a 9.785 miles de euros al final del periodo
anterior. El nimero de participes al final del periodo era de 734 respecto de los 765 participes al final del periodo
anterior.

Los gastos soportados fueron del 0,280% sobre patrimonio con un acumulado anual del 0,830%.

MEDIOLANUM EUROPA RV, FI - CLASE L: La rentabilidad al final del periodo fue del 0,860%. La rentabilidad del
indice de referencia del fondo fue de 3,043% con un acumulado anual del 21,919%.

El patrimonio al final del periodo fue de 12.425 miles de euros respecto a 12.549 miles de euros al final del periodo
anterior. El niumero de participes al final del periodo era de 840 respecto de los 874 participes al final del periodo
anterior.

Los gastos soportados fueron del 0,480% sobre patrimonio con un acumulado anual del 1,430%.

MEDIOLANUM EUROPA RV, FI - CLASE S: La rentabilidad del periodo ha sido del 0,750%. La rentabilidad del
indice de referencia del fondo ha sido de 3,043% con un acumulado anual del 21,919%.

El patrimonio al final del periodo fue de 16.009 miles de euros respecto a 16.657 miles de euros al final del periodo
anterior. EI numero de participes al final del periodo era de 2.026 respecto de los 2.109 participes al final del
periodo anterior.

Los gastos soportados fueron del 0,600% sobre patrimonio con un acumulado anual del 1,770%.

b) Explicacién de las inversiones concretas realizadas durante el periodo.



En julio por el lado de las compras dimos entrada a dos compafiias: Gestamp y Osram. En Gestamp realizamos
una actualizacion de la valoracion después de la publicacion de resultados del primer semestre y decidimos
incorporarla. Mientras que Osram la incorporamos ante la posible mejora de la oferta de compra por parte de Bain
de 35. En este sentido, AMS esta pensando en realizar una posible oferta de compra por Osram a 38,50 . Se
incrementd en Robertet e Inditex, mientras que se redujo el peso en Anheuser Busch, Danone y Prysmian.

En agosto por el lado de operativa, pasamos compras en aquellas compafiias que el margen de seguridad hubiera
subido de forma significativa y en este sentido y aprovechando las caidas de mercado decidimos incrementar en:
Ceconomy, International Petroleum, Telefénica y SBM Offshore. Por el lado de las ventas, decidimos vender
Osram (la totalidad de la posicidn a precios superiores a 35 ) tras finalizar el plazo de aceptacion de la OPA de Bain
Capital i Carlyle a 35 .

En septiembre por el lado de las ventas, seguimos reduciendo la posicién en BW LPG tras su buen performance en
el mes, Osram (venta de la totalidad de la posicion a precios superiores de 36 ) tras finalizar el plazo de aceptacion
de la OPA de Bain Capital y Carlyle a 35 . Por otro lado, se incrementaron posiciones en Gestamp, Michelin,
Renault y Atalaya Mining tras las atractivas valoraciones.

En cuanto al tracking error, a cierre del periodo era de 6,82%.
El fondo no realiza operativa de préstamo de valores.

Al final del periodo el fondo mantiene como cobertura del riesgo de mercado una posicion comprada en opciones
Put de Stox50 strike 3300 con vencimiento diciembre 2019, la posicién representa un 0.11% del fondo.

En cuanto a los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales, actualmente no tenemos ningun valor
en esta situacion.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto
informativo.

En el periodo no han existido costes derivados del servicio de andlisis.

d) Informacion sobre la politica seguida en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores
que integran la cartera del fondo.

Los criterios en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores que integran la cartera del
fondo especialmente por cuanto atafien al derecho de asistencia y voto en las juntas generales radicadas en
Espafia, son los siguientes:

- En el caso de que los valores integrados en las IIC tengan una antigiiedad superior a 12 meses y su patrticipacion
sea igual o superior al 1% del capital de la sociedad emisora, un representante de MEDIOLANUM GESTION,
SGIIC, S.A,, en su calidad de Entidad Gestora, asistira presencialmente a la Junta de Accionistas de la sociedad
emisora de dichos valores y ejercera el derecho a voto atribuible a cada uno de los fondos gestionados. El
responsable de cumplimiento normativo verifica cuando la participacion en un activo es superior al 1%, y en estos
casos debe informar al Director General de la Gestora.

- En el caso de que los valores integrados en las |IC tengan una antigliedad inferior a 12 meses y/o dicha
participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad emisora, MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. no tendra
presencia en la Junta de Accionistas, y delegara el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la
sociedad emisora.

Para las sociedades no radicadas en Espafia, en el caso de recibir la convocatoria de asistencia o tener constancia
de la misma, siempre se delegara en el Consejo de Administracion de la sociedad o en 6rgano analogo que
aparezca en la convocatoria.

e) Informacion sobre el riesgo asumido por el fondo.

El riesgo asumido por el fondo, en términos de volatilidad, se situé en el 12,520% para la CLASE E, 12,520% para
la CLASE L, y en el 12,520% para la CLASE S, en tanto que las Letras del Tesoro a un afio han tenido una
volatilidad del 0,980% y el IBEX del 12,180%. En cuanto al VaR histérico, se ha situado en el 9,060% para la
CLASE E, en el 9,050% para la CLASE L y en el 9,080% para la CLASE S.

g) Resumen de las perspectivas del mercado y de la actuacion previsible del fondo en cuanto a su politica de
inversion.

Durante el Gltimo trimestre esperamos un escenario binario para los activos de riesgo, de un lado todos los
estimulos que se iniciaron en el segundo trimestre deberian empezar a reflejarse en la economia real en los
ultimos meses. Frente a esto las dos incertidumbres que llevamos arrastrando desde hace trimestres (Brexit y
China) podrian tener un mal desenlace. Si la aplicacion de las tarifas por parte de EE.UU. se retrasa y el Brexit se
cierra con acuerdo podriamos tener un buen final de afio para los activos de riesgo.



10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No existe informacion sobre politica de remuneracion

11. Informacion 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 financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de
rendimiento total



