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INFORMACIÓN FONDO
Fecha de registro:

Categoría
Tipo de fondo: Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocación inversora: Global.
Perfil de riesgo: 3

Descripción general
Política de inversión: Objetivo de gestión, política de inversión y riesgos:

La gestión toma como referencia la rentabilidad del índice EONIA CAP 7D INDEX para la Renta Fija y MSCI
WORLD NET TOTAL RETURN EUR INDEX (MSDEWIN index) para la Renta Variable, únicamente a efectos
informativos o comparativos.

El índice de referencia EONIA CAP 7D INDEX: Es el índice calculado a partir del tipo de interés EONIA
capitalizado a 7 días. El EONIA es un tipo de interés efectivo a un día calculado como una media ponderada
de todas las operaciones de crédito en el mercado interbancario a plazo de un día. Lo calcula el Banco Central
Europeo (BCE) a partir de datos suministrados por las mismas entidades bancarias que facilitan la información
para el cálculo del Euribor.

El índice MSCI WORLD NET TOTAL RETURN EUR INDEX (MSDEWIN index) está compuesto por
aproximadamente 1600 compañías de 23 países desarrollados. El índice, en su modalidad Net Total Return,
recoge la rentabilidad por dividendos después de impuestos. Dicho índice se puede consultar en la web www.
msci. com donde existe información más detallada sobre su composición y comportamiento.

La utilidad de los índices es la de ilustrar al partícipe acerca del riesgo potencial de su inversión en el fondo,
por ser unos índices representativos del comportamiento de los valores o mercados en los que invierte el fondo
sin estar limitada la inversión a los mismos o a sus componentes. Por tanto, la rentabilidad del fondo no estará
determinada por la revalorización de tales índices de referencia.

No obstante, la Sociedad Gestora podrá modificar los índices citados y/o sus ponderaciones atendiendo a las
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condiciones de mercado o a cambios en los criterios de inversión, eligiendo siempre índices representativos de
los mercados a los que se refiere la política de inversión descrita. En el caso de que se modifiquen los índices
y/o sus ponderaciones, se comunicará a los participes en los informes periódicos.

El fondo podrá invertir entre un 0% y un 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. El porcentaje máximo que se prevé invertir en
una misma IIC será del 20%, asimismo, el fondo podrá invertir un máximo del 30% en IIC no armonizadas.

La inversión podrá materializarse en valores de alta y baja capitalización aunque deberán contar con un grado
de liquidez suficiente que permita una operativa fluida. La exposición del fondo a riesgo divisa podrá ser del
100%.

Los activos de renta fija podrán ser de emisores públicos o privados. No se establecen límites de rating ni
duración para los activos de renta fija. Asimismo, no se establecen límites en cuanto a los países y mercados
en los que estén negociados los activos en los que invierta el fondo. El fondo podrá invertir también en países
y mercados emergentes, aunque de forma minoritaria.

El fondo podrá invertir en depósitos en entidades de crédito que sean a la vista o puedan hacerse líquidos, con
vencimiento no superior a un año, así como en instrumentos del mercado monetario no negociados en
mercados organizados que sean líquidos, sin límite definido.

Se podrá invertir más del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la
Unión Europea, una Comunidad Autónoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que
España sea miembro y Estados con calificación de solvencia no inferior a la del Reino de España.

Los activos de renta variable y renta fija en los que invierta directamente el fondo estarán cotizados en
mercados organizados con protección y reglas de transparencia y funcionamiento similares a los radicados en
territorio español, o que esté solicitada su admisión a negociación siempre que el plazo inicial para cumplir
dicho compromiso sea inferior a un año.

La distribución geografica de la inversión entre los diversos países en los que invertirá el fondo no estará
predeterminada de antemano, siendo la Gestora la que procederá a dicha distribución geográfica en función de
las espectativas que baraje sobre los mismos.

Las entidades de crédito en las que se efectúen los depósitos a la vista o que puedan hacerse líquidos con
vencimiento no superior a doce meses en los que invierte el fondo, tendrán su sede en un Estado miembro de
la Unión Europea o, en cualquier Estado miembro de la OCDE sujeto a supervisión prodencial. Los
instrumentos del mercado monetario no negociados en mercados organizados en los que invertirá el fondo,
serán líquidos y tendrán un valor que podrá determinarse con precisión en todo momento. La selección de las
inversiones se realizará de forma discrecional por la Gestora en función de una mayor rentabilidad respecto de
activos de renta fija con un riesgo similar.

No se ha delimitado el número de IIC en los que el fondo podrá invertir. La selección de IIC se efectuará de
manera discrecional por la sociedad gestora de entre los fondos de inversión gestionados por cualquier entidad
gestora, siempre que ésta muestre una solvencia y un reconocido prestigio a nivel internacional. Además, se
realizará un seguimiento de datos cuantitativos y cualitativos (rentabilidades pasadas, volatilidad, seguimiento
de las políticas de inversión y posibles cambios de gestor).

Los ratings de solvencia utilizados para la renta fija son los otorgados por S&P, o equivalentes otorgados por
otras agencias. La Gestora no invertirá 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 atenderá al rating del emisor.

La única técnica que utilizará el fondo como gestión eficiente de la cartera será la inversión en repos, es decir,
operaciones de adquisición temporal de deuda pública con pacto de recompra. El vencimiento de estas
operaciones no será superior a 7 días. La finalidad de los repos será gestionar las necesidades de liquidez del
Fondo. El uso de esta técnica, en todo caso, se llevará a cabo en el mejor interés de la IIC. Esta operativa es
económicamente adecuada para el fondo, en el sentido de que resulta eficaz en relación a su coste.

Se podrá invertir hasta un máximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrían introducir un mayor
riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus características, entre otras, de liquidez, tipo
de emisor o grado de protección al inversor. En concreto se odrá invertir en:

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociación en cualquier mercado o sistema de negociación
que no tenga características similares a los mercados oficiales españoles o no esté sometido a regulación o
que disponga de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la
IIC inversora atienda los reembolsos. Se seleccionarán activos y mercados buscando oportunidades de
inversión o de diversificación, sin que se pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localización.

- Las acciones y participaciones cuando sean transmisibles de las entidades de capital-riesgo reguladas,
gestionadas o no por entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora, tomando en consideración
fundamentalmente la calidad de gestión que a juicio de la Sociedad Gestora se acredite.
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Las inversiones descritas pueden conllevar, entre otros, un riesgo del mercado de renta variable, de tipo de
interés, de tipo de cambio, así como de inversión en países emergentes. Como consecuencia, el valor
liquidativo de la participación puede presentar una alta volatilidad.

La Sociedad cumple con la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 13 de julio.

Se permitirán situaciones transitorias de menos riesgo de la cartera, sin que ello suponga una modificación de
la vocación inversora.

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

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

Se podrá operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados
con la finalidad de cobertura y de inversión. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la
cobertura no sea perfecta y por el apalancamiento que conllevan.

La operativa con instrumentos financieros derivados se realizará de forma directa conforme a los medios de la
Sociedad Gestora y de manera indirecta a través de las IIC en las que el fondo invierta.

El fondo aplicará la metodología del compromiso para la medición de la exposición a los riesgos de mercado
asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados.

El grado máximo de exposición al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el
importe del patrimonio neto.

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también
conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlación 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 ha utilizado instrumentos derivados como cobertura
parcial de distintos riesgos. Se han utilizado futuros de Eurostoxx50 para cubrir parcialmente riesgos bursátiles.
A final de período las coberturas suponían un 11%.

Una información más detallada sobre la política de inversión del fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominación
EUR
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Periodo AnteriorPeriodo Actual

Inversión mínima (EUR)

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR)

Nº de partícipes

Nº de participaciones

0

103103

462.819,70462.818,70

periodo (miles de EUR) periodo (EUR)
Patrimonio fin de Valor liquidativo fin de

Fecha

11,1005

11,3352

10,6820

11,2197

5.135

5.246

4.944

5.193Periodo del informe

2018

2017

2016

Base de cálculo
Periodo

% efectivamente cobrado

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Acumulada

Comisión de gestión

s/ patrimonio s/ resultados s/ patrimonio s/ resultadosTotal Total

Sistema
de imputación

0,370,13 patrimonio0,370,13

Base de cálculo
Periodo

% efectivamente cobrado

Acumulada

Comisión de depositario

patrimonio0,030,01

actual
Periodo

anterior
Periodo Año actual Año 2018

Índice de rotación de la cartera 0,841,280,430,19

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0000

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al último disponible.
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2016 201420172018Trim - 3Trim - 2Trim - 1
trim (0)actual

año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

Rentabilidad 5,492,552,11-5,76-5,923,490,700,795,03Rentabilidad

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al partícipe de la comisión de gestión sobre resultados.

%%Fecha%extremas (i)
Rentabilidades Trimestre actual Último Año Últimos 3 años

FechaFecha

Rentabilidad máxima (%)

Rentabilidad mínima (%)

22-01-20161,2818-01-20190,5508-08-20190,34

08-02-2016-1,4907-02-2019-0,4805-08-2019-0,43

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión homogénea 
en el periodo.

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

(i) Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación inversora, 
en caso contrario se informa 'N.A.'

2016 201420172018Trim - 3Trim - 2Trim - 1
trim (0)actual

año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

Volatilidad (ii) de:

4,845,671,983,694,913,382,602,322,80   Valor liquidativo

18,3425,7812,8113,6215,7412,3310,9613,1912,18   Ibex-35

0,510,710,600,390,390,191,011,350,98   Letra Tesoro 1 año

2,253,191,433,344,402,652,463,182,79   75% EOANCAPL7 / 25% MSDEWIN

1,512,462,372,732,732,722,832,842,84VaR histórico (iii)

(iii) VaR condicional: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos (sólo FIL).

(iii) VaR histórico: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.

(ii) Volatilidad histórica: indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de 
distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los periodos con política de inversión homogénea.
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2016 201420172018Trim - 3Trim - 2Trim - 1trim (0)actual
año

Acumulado

Último

Trimestral Anual

0,90 0,651,291,311,290,340,300,300,31

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario, auditoría, servicios 
bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso 
de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripción y de reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni 
los costes de transacción por la compraventa de valores.

% Rentabilidad trimestral de
los últimos 3 años

VL 75% EOANCAPL7 / 25% MSDEWIN    (Base 100)
VL 75% EOANCAPL7 / 25% MSDEWIN

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 según su vocación inversora.

Rentabilidad

trimestral

media **partícipes *

Nº degestionado *

Patrimonio

(miles de euros)

Vocación inversora

Monetario

Renta Fija Euro 0,8535.334889.758

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixto Euro

Renta Fija Mixta Internacional -1,267.24542.329

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional 0,805.63177.078

Renta Variable Euro -2,258.28385.806

Renta Variable Internacional 3,881.53514.689

IIC de Gestión Referenciada (1)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantía Parcial

Retorno Absoluto

Global 0,791035.181

Total Fondos 0,5758.1311.114.841

* Medias.
(1): Incluye IIC que replican o reproducen un índice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.
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2.3. Distribución del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Importe

Fin periodo actual
Distribución del patrimonio % sobre

Fin periodo anterior

patrimonio
% sobre

Importe
patrimonio

89,114.59187,644.551(+) INVERSIONES FINANCIERAS

1,32681,2364    Cartera Interior

87,254.49585,774.454    Cartera Exterior

0,54280,6433    Intereses de la Cartera de Inversión

    Inversiones dudosas, morosas o en litigio

7,5338810,15527(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA)

3,361732,21115(+/-) RESTO

100,00%5.152100,00%5.193TOTAL PATRIMONIO

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realización.

Variación

% sobre patrimonio medio

Variación
del periodo

respecto finVariación
periododel periodo

actual anterior
acumulada

anual

% variación

anterior

4.9445.1165.152PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)

-133,44(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto)

(-) Beneficios Brutos Distribuidos

13,564,850,690,78(+/-) Rendimientos Netos

11,355,320,850,94    (+) Rendimientos de Gestión

-79,390,660,540,11        (+) Intereses

-91,370,400,310,03        (+) Dividendos

-107,13-0,50-0,610,04        (+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)

49,372,350,160,24        (+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)

        (+/-) Resultados en depósitos (realizadas o no)

-48,54-2,21-0,64-0,33        (+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)

-23,904,591,100,83        (+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)

-469,47-0,010,01        (+/-) Otros Resultados

266,610,040,01        (+/-) Otros Rendimientos

1,61-0,47-0,16-0,16    (-) Gastos Repercutidos

1,84-0,37-0,12-0,13        (-) Comisión de gestión

1,84-0,03-0,01-0,01        (-) Comisión de depositario

0,98-0,05-0,02-0,02        (-) Gastos por servicios exteriores

-2,49-0,02-0,01        (-) Otros gastos de gestión corriente

        (-) Otros gastos repercutidos

    (+) Ingresos

        (+) Comisiones de descuento a favor de la IIC

        (+) Comisiones retrocedidas

        (+) Otros Ingresos

5.1935.1525.193PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.
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3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo.

Valor de

Periodo actual
Descripción de la inversión y emisor

%

Periodo anterior

%
Valor de

mercado mercado

Divisa

0,20100,1910EURACCIONES|TELEFONICA, S.A.

0,23120,2513EURACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE

0,1260,105EURACCIONES|ACERINOX SA

0,24120,2111EURACCIONES|CIE AUTOMOTIVE, SA

0,52270,4825EURACCIONES|GRIFOLS SA

0,01EURDERECHOS|ACS ACTIVIDADES DE

1,32671,2364TOTAL RV COTIZADA

1,32671,2364TOTAL RENTA VARIABLE

1,32671,2364TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

0,69350,7238EUROBLIGACION|AEGON NV|0,00|2049-10-15

0,69350,7238Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año

0,69350,7238TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,69350,7238TOTAL RENTA FIJA

0,2312EURACCIONES|MICHELIN

0,45230,4724EURACCIONES|NOKIA OYJ

0,85440,8042EURACCIONES|RENAULT SA

0,59300,5127EURACCIONES|ATOS SE

0,2513CHFACCIONES|GIVAUDAN SA

0,76390,8443EURACCIONES|KONINKLIJKE PHILIPS

0,24130,2211EURACCIONES|SAP SE

0,47240,4624CHFACCIONES|NOVARTIS AG

0,60310,6735EURACCIONES|SANOFI

0,43220,4523EURACCIONES|PEUGEOT SA

0,27140,2413EURACCIONES|CECONOMY AG

0,47240,4926EURACCIONES|ENERGIAS DE PORTUGAL

0,2111EURACCIONES|NAVIGATOR

0,52270,5428EURACCIONES|EUTELSAT COMMUNICATI

0,46240,5026CHFACCIONES|NESTLE SA

0,49250,5528EURACCIONES|GAZ DE FRANCE SUEZ

0,45230,4021EURACCIONES|FRESENIUS SE

0,24120,2413NOKACCIONES|NORSK HYDRO ASA

0,61320,6333EURACCIONES|FRAPORT AG FRANKFURT

0,54280,3518EURACCIONES|ASML HOLDING NV

0,48240,3418EURACCIONES|IPSEN SA

0,83430,5026EURACCIONES|DANONE SA

0,55280,4724EURACCIONES|SES SA

0,80410,8645EURACCIONES|PRYSMIAN SPA

0,2513EURACCIONES|TELEPERFORMANCE

0,48250,4523EURACCIONES|NN GROUP NV

0,59300,6031SEKACCIONES|TRELLEBORG AB

0,40200,3317SEKACCIONES|INTERNATIONAL PETROL

0,23120,2211EURACCIONES|SIEMENS HEALTHINEERS

0,158GBPACCIONES|GREENCORE GROUP PLC

0,26130,1910EURACCIONES|SCHOELLER-BLECKMANN

0,26130,2312SEKACCIONES|LUNDIN MINING CORP

0,1790,1910GBPACCIONES|DIXONS CARPHONE PLC

0,2010EURACCIONES|WORLDLINE SA

14,3073513,22687TOTAL RV COTIZADA

14,3073513,22687TOTAL RENTA VARIABLE

3,551833,61187EURPARTICIPACIONES|GAMAX MANAGEMENT AG

5,262715,15268EURPARTICIPACIONES|TREA CAPITAL PARTNER

0,8142EURPARTICIPACIONES|CAPITAL @ WORK UMBRE

4,522334,54236EURPARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND

4,922544,91255EURPARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD IR

5,272715,26273EURPARTICIPACIONES|MAN ASSET MANAG.(IE)

3,902013,85200EURPARTICIPACIONES|BANQUE PRIVEE EDMOND

2,071072,12110EURPARTICIPACIONES|COMGEST AM INT LTD
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Valor de

Periodo actual
Descripción de la inversión y emisor

%

Periodo anterior

%
Valor de

mercado mercado

Divisa

2,741412,76143EURPARTICIPACIONES|CYGNUS ASSET MANAGEM

2,171122,23116EURPARTICIPACIONES|SEILERN INV MNG LTD

2,931512,92151EURPARTICIPACIONES|GABELLI ASSET MNG CO

4,89252EURPARTICIPACIONES|THREADNEEDLE INV SER

2,791442,91151EURPARTICIPACIONES|ROBECO LUXEMBOURG SA

3,982053,98206EURPARTICIPACIONES|EVLI FUND MANAGEMENT

4,172154,15216EURPARTICIPACIONES|NORDEA INVESTMENTS F

4,862505,07263USDPARTICIPACIONES|JANUS INTERNATIONAL

2,441262,46128EURPARTICIPACIONES|ODEY ASSET MANAGEMEN

4,912534,89254EURPARTICIPACIONES|FIMARGE

3,19164EURPARTICIPACIONES|FUNDSMITH LLP

3,011554,08212EURPARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR

3,16164EURPARTICIPACIONES|FUNDSMITH LLP

3,88201EURPARTICIPACIONES|ROBECO LUXEMBOURG SA

72,383.73071,933.734TOTAL IIC

87,374.50085,874.459TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

88,694.56787,104.523TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

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

3.2. Distribución 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)
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inversión
de la

comprometido

Objetivo

nominal

Importe

InstrumentoSubyacente

Indice DJ EURO STOXX50 cobertura569V/ Fut. F. EURO STOXX 50 DIC19

Total subyacente renta variable 569

TOTAL OBLIGACIONES 569

Sí No

Xa. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos

Xb. Reanudación de suscripciones/reembolsos

Xc. Reembolso de patrimonio significativo

Xd. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

Xe. Sustitución de la sociedad gestora

Xf. Sustitución de la entidad depositaria

Xg. Cambio de control de la sociedad gestora

Xh. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

Xi. Autorización del proceso de fusión

Xj. Otros hechos relevantes

No aplicable.

NoSí

X
a. Partícipes 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 (según artículo 4 de la LMV)

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

X
e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido 
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

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

X
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

a) Partícipes significativos en el patrimonio de la IIC (porcentaje superior al 20%).

Existe un partícipe con un volumen de inversión de 5.124.246 euros lo que supone un 98'68% sobre el patrimonio
del fondo.

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

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

d) Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha actuado como
vendedor o comprador, respectivamente.
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El importe de las operaciones de compra ha sido de 449.987 euros, lo que representa un 8,69% sobre el
patrimonio medio.

El importe de las operaciones de venta ha sido de 553.766 euros, lo que representa un 10,69% 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 liquidación ha sido de 0,01% sobre el patrimonio medio de la IIC.

h) Otras informaciones u operaciones vinculadas.

Las operaciones simultáneas, se realizan a través de la mesa de contratación de BANCO MEDIOLANUM, S.A.

No aplicable.

a.1)  Visión de la Gestora sobre la situación de los mercados durante el periodo.

Durante el trimestre hemos continuado con la tendencia iniciada en 2018 de desaceleración en las manufacturas a
nivel global que están siendo compensadas por demandas internas con un crecimiento más o menos estable
(gracias a la creación de empleo). La debilidad en las manufacturas ya no sólo se centra en las economías más
expuestas a China (Corea del Sur, Alemania, Japón) sino que empieza a extenderse a nivel global (España,
Francia, EE.UU.) dada la integración en los últimos lustros de los procesos de producción. Por esto, cada vez que
se anuncian nuevas tarifas, se está restringiendo el comercio global no sólo las del país objetivo (EE.UU. o China)
y los efectos pasados unos trimestres se reflejan en la actividad global (como está ocurriendo ya).

Para contrarrestar esta debilidad, los bancos centrales han venido anunciando nuevos estímulos (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 iniciarán a partir de noviembre las compras de bonos (20.000 Mln al mes), en países emergentes se
han bajado tipos (Rusia, Brasil, México, Turquía) y en China. se bajaron las reservas obligatorias de los bancos.

Este entorno macro cada vez más débil (ya a nivel global a finales del trimestre) y bancos centrales anunciando
más estímulos (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 más
favorecidos por menor inflación y crecimiento.

La renta variable global tras la recuperación 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 más defensivos (eléctricas +8,13%, farmacéuticas +6% y alimentación +5,79%) han sido los que mejor se
han comportado frente a los más cíclicos (materias primas -2,37%, autos -2% y petróleo -1,5%). Estos movimientos
sectoriales los hemos visto durante todo el año, defensivos frentes a cíclicos, crecimiento frente a valor, en función
de si lo que pesa es la macro deteriorándose (activos refugio haciéndolo mejor en relativo) o si son las expectativas
de algún estímulo, fiscal o monetario, (cíclicas, mejor que defensivas). La renta variable española ha sido la que
peor se ha comportado (IBEX +0,5%) a pesar de la recuperación de los bancos a la vuelta del verano (índice
bancos España+8,8%). Las pequeñas compañías son las que más están afectadas por un menor crecimiento y
este sería 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 más duración (bonos alemanes a
30 años +10,7% y EE.UU. 30 años +7,7%). El recrudecimiento en la guerra comercial entre EE.UU. y China (con la
intención de imponer tarifas sobre 300.000 millones) han reabierto los temores del crecimiento mundial
reflejándose en las bajadas en las expectativas de inflación a cinco años (Europa 1,1%, EE.UU. 1,9%). Los bonos
de más riesgo han saldado el trimestre con pérdidas (High yield EUR -1,53%, en EE.UU. 0%), los bonos
corporativos con buen grado de inversión 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 más beneficiados +5,5%, de las políticas de estímulo del BCE) reflejando la búsqueda 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 país 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.
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La última vez que vimos una intervención coordinada de los bancos centrales fue en 2016, la duda es si los
estímulos monetarios son los necesarios para evitar el lento declive que se está 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 Japón) parece claro que con los tipos en negativo la capacidad de estímulo es limitada y cada vez
es más evidente la necesidad de estímulos fiscales, el problema es que éstos tienen un elevado trasfondo político y
no son tan fáciles de orquestar como los monetarios.

Durante el último trimestre esperamos un escenario binario para los activos de riesgo, de un lado todos los
estímulos que se iniciaron en el segundo trimestre deberían empezar a reflejarse en la economía real en los
últimos meses. Frente a esto las dos incertidumbres que llevamos arrastrando desde hace trimestres (Brexit y
China) podrían tener un mal desenlace. Si la aplicación de las tarifas por parte de EE.UU. se retrasa y el Brexit se
cierra con acuerdo podríamos tener un buen final de año para los activos de riesgo.

a.2) Influencia de la situación de los mercados sobre el comportamiento del fondo y las decisiones de inversión
adoptadas por la Gestora dentro de la política de inversión establecida en el folleto.

En julio los bancos centrales a nivel global han empezado a implementar los mensajes de los últimos meses.
Apoyados en unos datos de inflación que están 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 estabilización (los datos de confianza
sólo indican expansión manufacturera en EE.UU., Canadá e India). Los bancos centrales, 5 en el mes, que han
bajado tipos lo han hecho de un modo "preventivo" dado que las economías siguen mostrando crecimiento en
tasas interanuales gracias a la demanda interna (creación de empleo). El deterioro macro y las expectativas de
nuevos estímulos por parte de los bancos centrales siguen siendo el principal impulsor de los bonos de gobierno
que han cerrado el mes con nuevos mínimos históricos de rentabilidad (Tipos a 10 años Alemania -0,44, España
+0,28 y Francia -0.2%).  Los bonos corporativos de menor riesgo lo hicieron mejor que los de más riesgo siguiendo
con la tónica de búsqueda de búsqueda de rentabilidad, pero con el menor riesgo posible. La renta variable ha
seguido con avances, pero con diferencias importantes a nivel global. Mientras en EE.UU. se marcaban máximos
históricos en Europa, en Asia y Emergentes no se lograban superar los máximos de abril. En la Eurozona Alemania
y España han sido los que peor se han comportado frente a Italia.

En cuanto al fondo la mayor parte de la rentabilidad en el mes vino por parte de la cartera de fondos de inversión,
especialmente de los fondos de renta fija. Destacar el fondo de renta fija emergente Trea EM Credit Opportunities y
el fondo Evli Short Corp que fueron los que más rentabilidad aportaron. Por el lado de los fondos de renta variable
los que mejor comportamiento tuvieron fueron los de renta variable americana, especialmente el Seilern Stryx
America que fue el que más aportó después del fondo global Gamax funds Junior. Por el lado negativo destacar
únicamente el fondo europeo Odey European Focus. La cartera de fondos alternativos también sumó rentabilidad
durante el mes.

Durante el mes de agosto la situación económica global ha seguido debilitándose, lastrada, entre otros factores,
por la evolución negativa del comercio internacional. Las economías más abiertas de Europa y del este de Asia han
sido las más afectadas, y sus efectos adversos se están extendiendo a otras economías a través de la debilidad en
la producción industrial. La renta variable europea ha conseguido cerrar el mes ligeramente en negativo gracias a
la recuperación en las últimas sesiones que permitieron cerrar en positivo a los sectores más defensivos (Utilities
+3,43%, Farma+3,51%, Telecos +0,57%, alimentación +0,33%). Los sectores más castigados fueron bancos,
Autos, materiales básicos y petróleo. Fuera de la Eurozona, Emergentes fue la peor área, especialmente Asia.
EE.UU. lideró la caída a principios de mes, pero al final se dejó 1,81% (S&P500) fundamentalmente por la caída de
bancos y petroleras que lastraron al índice de pequeñas. La incertidumbre macro unida a las bajadas de tipos
llevadas a cabo y que se esperan se sigan produciendo hasta final de año, sin descartar otros tipos de estímulos,
han llevado a nuevos mínimos a los bonos de gobiernos, (Bund -0,69%, España 10 años +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 más 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, desatándose las pérdidas en divisas Latam y contribuyendo al movimiento de apreciación
de bonos de gobierno en EE.UU. y la Eurozona como activos refugio

En cuanto a la cartera la mayor parte de la rentabilidad en el mes vino por parte de la cartera de fondos de
inversión, especialmente de los fondos de renta fija. Destacar el fondo Robeco QI Global Dynamic que durante el
mes fue el que mejor se comportó. Por el lado negativo, el fondo Trea Emerging Markets fue el peor de la cartera
debido a la exposición a Argentina. Por el lado de los fondos de renta variable los que mejor comportamiento
tuvieron fueron los de renta variable americana y europea, mientras que los dos fondos globales que tenemos en
cartera obtuvieron rentabilidades negativas. Los fondos alternativos restaron ligeramente.

Durante el mes de septiembre el comportamiento de los activos se explica por la rebaja de tensión entre EEU.UU.
y China (retrasando la implementación de las tarifas anunciadas en Agosto (300.000 Mln) a la segunda parte de
octubre) y las actuaciones de los bancos centrales. Esto ha permitido pasar por alto los datos de economía real y
encuestas manufacturares que apuntan a un tercer trimestre peor que el anterior. Los activos de riesgo en la
Eurozona han sido los que mejor se han comportado (Eurostoxx +4,16%) recuperando las pérdidas acumuladas en
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el trimestre empujados por financieras (bancos +8,7%, aseguradoras +7,6%) y cíclicas (autos +6% y materias
primas +5%). Los sectores más defensivos (Alimentación -0,48%, farmacéutico +0,48% y consumo no cíclico
+0,7%) se quedaron atrás. Esta dinámica es la que hemos visto durante todo el año (defensivas frente a cíclicas y
bancos), pero este mes ha sido la primera vez desde hace varios años en que las pequeñas compañías se han
quedado atrás en el rebote de mercado (IBEX Medium -1,15%, Small Alemania +0,65%). Por países España (IBEX
+4,9%) y Alemania (+4,09%) han sido los que mejor se han comportado apoyados por el elevado peso de bancos y
aseguradoras. Fuera de la Eurozona, los que mejor se han comportado han sido Japón (Nikkei 5,08%) por la
subida global en el mes de financieras y Argentina (+18,12%) recuperando parte de las pérdidas del mes pasado.

La mayor parte de la rentabilidad del mes de septiembre vino por parte de la cartera de fondos de inversión,
especialmente de los de renta variable. En línea con el mercado los que mejor comportamiento tuvieron fueron los
de renta variable europea. El Robeco QI Conservative fue el mejor durante el mes debido en buena parte a su
exposición al sector financiero. En renta fija los fondos con exposición a deuda pública americana fueron los que
peores rentabilidades obtuvieron mientras que el Trea Emerging Markets fue el mejor durante el mes.

El patrimonio del fondo al final del periodo fue de 5.193 miles de euros respecto a 5.152 miles de euros al final del
periodo anterior.

El número de partícipes del fondo al final del periodo era de 102 respecto de los 103 partícipes al final del periodo
anterior.

La rentabilidad del fondo en el período ha sido de 0,790%. La rentabilidad del Índice de Referencia ha sido de
1,198%, con una rentabilidad anual del 5,254%.

Los gastos directos soportados por el fondo durante el periodo fueron del 0,310% sobre patrimonio, con un
acumulado anual del 0,900%. Los gastos indirectos soportados por fondo durante el periodo fueron del 0,150%,
con un acumulado anual del 0,436%.

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

En julio después del buen comportamiento de la cotización de algunas compañías realizamos ventas para reducir
la exposición a las compañías debido a la reducción del margen de seguridad, algunos ejemplos fueron Grifols y
Danone. Otras compañías vendimos toda la posición debido a un margen de seguridad insuficiente, como por
ejemplo en Teleperformance y Greencore.

En agosto se realizaron pequeños cambios en la cartera. Se vendió la posición total en el fondo Threadneedle
Credit Opportunities y se compró el fondo de renta fija Robeco QI Global Dynamic y el fondo de renta fija Pimco
Global Bond.

Durante el mes de septiembre compramos la compañía suiza de fragancias y cosmética Givaudan, compañía de
altísima calidad y con unos crecimientos en sus principales áreas de negocio muy atractivos. Tras el recorte en su
cotización tras unos resultados que estuvieron por debajo de las expectativas del consenso de analistas.
Incorporamos Michelin por su atractiva valoración, cotizando con un descuento importante respecto múltiplos
históricos.

El fondo al final del periodo tenía una exposición a renta variable del 31%, con la combinación de fondos de
inversión y valores. El peso de renta fija es del 40%, en valores se mantiene una posición del 0,7% en un Bono de
Aegon, el resto está en fondos de inversión.

El fondo ha utilizado durante el período instrumentos derivados como cobertura parcial de distintos riesgos. Se han
utilizado futuros de Eurostoxx50 para cubrir parcialmente riesgos bursátiles. A final de período las coberturas
suponían un 11%. Las garantías quedan especificadas en Bloomberg y son de 2331,796 EUR.

El tracking error del fondo durante el periodo ha sido del 3.39%

El fondo no realiza operativa de préstamo de valores.

A final del periodo, el fondo tenía invertido un 1'36% del patrimonio en deuda subordinada.

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

Para el cumplimiento del límite de exposición total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados, en la IIC de referencia se aplica la metodología del compromiso, desarrollada en la sección 1ª del
capítulo II de la Circular 6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el período analizado, la IIC ha venido cumpliendo el límite máximo de exposición al riesgo de
mercado asociada a instrumentos financieros derivados, no registrándose excesos sobre el límite del patrimonio
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neto de la IIC que establece dicha Circular.

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

d) Información sobre la política seguida en relación al ejercicio de los derechos políticos inherentes a los valores
que integran la cartera del fondo.

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

- En el caso de que los valores integrados en las IIC tengan una antigüedad superior a 12 meses y su participación
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, asistirá presencialmente a la Junta de Accionistas de la sociedad
emisora de dichos valores y ejercerá el derecho a voto atribuible a cada uno de los fondos gestionados. El
responsable de cumplimiento normativo verifica cuando la participación 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 IIC tengan una antigüedad inferior a 12 meses y/o dicha
participación sea inferior al 1% del capital de la sociedad emisora, MEDIOLANUM GESTION, SGIIC, S.A. no tendrá
presencia en la Junta de Accionistas, y delegará el voto en el Presidente del Consejo de Administración de la
sociedad emisora.

Para las sociedades no radicadas en España, en el caso de recibir la convocatoria de asistencia o tener constancia
de la misma, siempre se delegará en el Consejo de Administración de la sociedad o en órgano análogo que
aparezca en la convocatoria.

e) Información sobre el riesgo asumido por el fondo.

La volatilidad del fondo durante el periodo ha sido del 2,32%. Las Letras del Tesoro a un año han tenido una
volatilidad del 0,98% y el IBEX del 12,18%. Respecto al VaR histórico, éste se ha situado en el 2,840%.

g) Resumen de las perspectivas del mercado y de la actuación previsible del fondo en cuanto a su política de
inversión.

Durante el último trimestre esperamos un escenario binario para los activos de riesgo, de un lado todos los
estímulos que se iniciaron en el segundo trimestre deberían empezar a reflejarse en la economía real en los
últimos meses. Frente a esto las dos incertidumbres que llevamos arrastrando desde hace trimestres (Brexit y
China) podrían tener un mal desenlace. Si la aplicación de las tarifas por parte de EE.UU. se retrasa y el Brexit se
cierra con acuerdo podríamos tener un buen final de año para los activos de riesgo.

No existe información sobre política de remuneración

No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de
rendimiento total


