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Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado deresolver lasquejasy reclamaciones. La
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INFORMACION FONDO

Fechaderegistro: 26/02/1995

1. Politica deinversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Renta Fija Mixta Internacional

Perfil de riesgo: 3,enunaescaladel 1a 7

Descripcién general

El Fondo invertira su patrimonio de forma mayoritaria en acciones y participaciones de |1 C de caracter financiero que sean activo
apto, pertenecientes o no a grupo de la Gestora. La exposicion maxima en renta variable sera del 30% y €l resto estarainvertido en
rentafija, publica o privada, depdsitos, instrumentos del mercado monetario no negociados en mercados organizados y liquidez.

Operativa en instrumentos derivados
El Fondo no ha operado con instrumentos financieros derivados en € periodo.

Lametodol ogia aplicada para calcular la exposicion total a riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacidn més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién: EUR

2. Datos econdmicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

T o aoa

N° de participaciones 7.367.491,95 6.318.588,14
N° de participes 881 894
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)

Inversién Minima | 1,000000 Part.

¢Distribuyedividendos?  No



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

Periodo del informe 79.313 10,7653
2015 69.893 11,0615
2014 39.353 10,8851
2013 31.009 10,4357

Comisiones aplicadas en €l periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion

% efectivamente cobrado , Sistema
p Basedecalculo . y
Periodo Acumulada Imputacion

g/patrimonio sresultados Total g/patrimonio sresultados Total
0,75 0,75 0,75 0,75 patrimonio al fondo

Comision de depositario
% efectivamente cobrado Base de calculo

0,05 | 0,05 | patrimonio
[ PeriodoActua
Indice derotacion delacartera (%) 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo serefiere al trimestre o semestre, segiin sea €l caso. En €l caso de I1C cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y €l de patrimonio
se refieren alos Ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no existainformacion disponible las correspondientes cel das apareceran en blanco
A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)

Anua
Acumulado] _ . o
Trimestre|Trimestre | Trimestre 2015 2013 2011
A

Rentabilidad -2,68 | -0,22 | -2,46 | 2,15 | -3,41 1,62 | 4,3
Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%) -1,15| 24/06/2016 -1,15| 24/06/2016
Rentabilidad méaxima (%) 0,70 [ 13/04/2016 0,98| 15/02/2016

(i) Sdlo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora. Se refiere alas
rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades
pasadas no presuponen rentabilidades futuras. S6lo seinformasi se ha mantenido una politica de inversion homogéneaen el periodo.

Medidas deriesgo (%)
 Awa

Trimestre i e
Trimestre|Trimestre|Trimestre| 2015 2014 2013 2011
Actual 2015

Volatilidad(ii) de:

valor liquidativo 5,90 493 6,76 5,13 7,77 5,68 381
Ibex-35 32,87 35,15 30,63 20,96 26,19 21,86 18,81
Letra Tesoro 1 affo 0,46 0,44 0,48 0,17 0,18 0,24 0,50
EORCAPL LESSTREU SO(P SPXTPXI100 423 4,09 441 321 442 3,35 2,31
VaR histérico(iii) 2,77 2,77 2,80 2,64 2,50 2,64 1,69

W 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. Sdlo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

@ v/aR histérico: Indicalo 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 |IC de los
ultimos 5 afios. El dato es afinales del periodo de referencia



Ratio de gastos (% & patrimonio medio)

Anua

Acumulado Trimest 1ler 29 Trimest 3er
2016 X'Suafe Trimestre ;'0”1“5 " Trimestre 2014 2013 2011
2016 2015

1,05 | 0,53 0,53 | 0,54 0,54 | 2,12 2,19 | 2,08 1,63

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision 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 €l caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |1C se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni 1os costes de transaccion por la compraventa de valores.

En el caso deinversiones en |1C que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado paraincorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucion del valor liquidativo tltimos 5 afos Rentabilidad semestral delos Gltimos 5 afios
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LaPoliticade Inversion delallC hasido cambiada el 15 de Marzo de 2013.
B) Comparativa

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

Patrimonio
Vocacion inversora gestionado* N° de participes*
(milesde euros)

Rentabilidad

semestral media**

Monetario a corto plazo 0

Monetario 0 0,00
Renta Fija Euro 100.658 0,04
Renta Fija Internacional 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 190.977 -1,94
Renta Variable Mixta Euro 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 230.009 -4,77
Renta Variable Euro 57.867 -10,75
Renta Variable Internacional 32.350 -7,93
I1C de gestion Pasiva(l) 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0,00
Global 8.879 -3,32
Total fondos 620.741 5.578 -3,82

* Medias.
(2): Incluye l1C que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e |1C con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**  Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en €l periodo



2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en milesde EUR)

Distribucién del patrimonio

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Importe G el Importe GEs
P patrimonio P patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 68.084 85,84 61.910 88,58
* Carterainterior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 68.084 85,84 61.910 88,58
* Intereses de la carteradeinversion 0 0,00 0 0,00
* |nversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 11.554 14,57 8.244 11,80
(+/-) RESTO -325 -0,41 -262 -0,37
TOTAL PATRIMONIO 79.313 100,00 69.892 100,00
Notas:

El periodo serefiere a trimestre o semestre, seglin sea el caso.
Lasinversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.

2.4. Estado devariacién patrimonial

Variacién del
periodo actual

periodo
anterior

% sobre patrimonio medio

Variacion del

Variacion
acumulada
anual

% variacion
respecto fin

periodo
anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (milesde EUR) 69.893 65.981 69.893
+- Suscri pciones/reembol sos (neto) 15,13 7,08 15,13 131,76
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos -2,49 -1,39 -2,49 94,51
(+) Rendimientos de gestion -1,73 -0,67 -1,73 183,59
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 12.151,52
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en rentafija (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 dep6sitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,01 0,00 -118,64
+- Resultados en |1 C (realizadas o no) -1,69 -0,76 -1,69 142,44
+- Otros resultados -0,04 0,10 -0,04 -140,60
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,81 -0,81 -0,81 7,49
- Comision de gestion -0,75 -0,76 -0,75 6,93
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 6,94
- Gastos por servicios exteriores -0,01 0,00 -0,01 147,97
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -8,43
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,05 0,09 0,05 -42,56
+ Comisiones de descuento afavor delallC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,05 0,09 0,05 -42,56
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (milesde EUR) 79.313 69.893 79.313

Nota: El periodo se refiere a trimestre 0 semestre, segin sea el caso.



3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR) y en porcentaje sobre €l
patrimonio,

al cierre del periodo

Descripcién delainversion y emisor

LU0231477265 -
FR0010149120 -
LUO0131211178 -
LUQ0329592371 -
LU0658025977 -
LU0622664224 -
LU0318939179 -
LU0346389850 -
IEOOBOD44176 -
LUQ740823785 -
LU0360484686 -
LU0451950587 -
LU0823429237 -
LU0866838575 -
LU0925122235 -
LU1161527624 -
IEOOB76RRL37 -
LU0194438841 -
LU0823381016 -
LU0169528188 -
FR0010849810 -
LUQ347592437 -
LU0823395230 -
LU0261948904 -
LU0226954369 -
LU0385346290 -
LU0348529875 -
LU0102020350 -
LU0102013652 -
LU0102011102 -
LU0235308482 -
LU0212176118 -
IEOOB80G9288 -

TOTAL IIC

ParticipacionesABERDEEN GLOBAL SERVICES

Participaciones CARMIGNAC

Parti cipaciones|PARVEST
ParticipacionesBLACKROCK GLOBAL FUNDS
Participaciones|AXA IM FIXED INCOME

Parti cipaciones ROBECO
Participaciones|FIDELITY FUND
Participaciones|FIDELITY FUND
Participaciones|LEGG MASON USA VALUE
ParticipacionesDWS INVESTMENT
ParticipacionesMORGAN STANLEY FUND

Parti cipacionesHENDERSON
Participaciones|PARVEST

ParticipacioneslALKEN FUND EUROPEAN OPPORT
Participaciones|PARVEST
ParticipacionesEDMOND DE ROTHSCHILD EUROPE
ParticipacionesNOMURA SECURITIES
Participaciones|PARVEST
Participaciones|PARVEST

Participaciones|J®> MORGAN INVESTMENT

Participaciones|SAINT HONORE
Participaciones|CREDIT AGRICOLE
ParticipacionesBNP PARIBAS IP LUXEMBURG|6,250
Participaciones|FIDELITY FUND

Parti cipaciones ROBECO

Participacionesl GOLDMAN SACHS
Participaciones|FIDELITY FUND
Participaciones|PARVEST
Participaciones|PARVEST
Participaciones|PARVEST

ParticipacionesALKEN ASSET MANAGEMENT
Participaciones|PARVEST

Participaciones|PIMCO GLOBAL AD

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

(US'D)
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
(US'D)
EUR
(US'D)
EUR
(US'D)
EUR
(US'D)
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
(US'D)
EUR
EUR
(US'D)
(US'D)
EUR
EUR
(US'D)
USsSDh
EUR
EUR
EUR

Periodo actual

mer cado
506 0,64

4.800
8.098
5.608
3.205
3.018
722
1.883
0
1.858
1.365
4.076
692
1.767
673
784
1.244
0

0
2.162
0
1.124
0

0
1.160
0
2.787
7.842
2.068
741

8.134
1.770
68.087
68.087

68.087

6,05
10,21
7,07
4,04
3,81
0,91
2,37
0,00
2,34
1,72
514
0,87
2,23
0,85
0,99
1,57
0,00
0,00
2,73
0,00
1,42
0,00
0,00
1,46
0,00
351
9,89
2,61
0,93
0,00
10,26
2,23
85,85
85,85
85,85

Valor de
mer cado

495
3.843
6.297
4.662
1.867
1.270
1.442

0

635
1.997
1.492
3.078

287

0
0
0
1.406

636
1.245
2.082

737

924
1.375
1.853

423
2.392
6.284
1.770
2.242
2.312
7.464
1.403

61.913
61.913
61.913

0,71
5,50
9,01
6,67
2,67
1,82
2,06
0,00
0,91
2,86
2,13
4,40
0,41
0,00
0,00
0,00
2,01
0,91
1,78
2,98
1,05
1,32
1,97
2,65
0,00
0,60
3,42
8,99
2,53
321
331
10,68
2,01
88,57
88,57

88,57

Notas: El periodo serefiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.



3.2. Distribucion delasinversionesfinancieras, al cierre del periodo: Porcentajerespecto al patrimonio total

Paises

[ Francia
[ ireanDA
[uiouicez

D LUXEMBURGO

100 %
38 %
145 %

7.7 %

Total

4. Hechosrelevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembol sos

100,0 %

Divisas

Tipo de Valor

. FONDOS DE INVERSION 855 %

. LIQUIDEZ 145 %

Total 1000 %
. DOLAR AMERICANO 147 %
. EURO 853 %
D LIBRA INGLESA 00 %
|:| YEN JAPONES 00 %
Total 100,0 %

b. Reanudacién de suscripciones/reembol sos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior a 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucién 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

H
><><><><><><><><><><H

5. Anexo explicativo de hechosrelevantes
No aplicable.



6. Operacionesvinculadasy otrasinformaciones

S o™

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior a 20%). X
b. Modificaciones de escasarelevancia en el Reglamento. X
c. Gestoray €l depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 delaLMV). X

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

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de lagestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director 0 asesor, 0 X
se han prestado valores a entidades vincul adas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de
la gestora o depositario, u otra |l C 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 lallC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas. X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadasy otrasinformaciones

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la |1C asciende a 43.595,69 euros, |o que supone un 0,06% sobre el patrimonio medio de lalIC en el periodo de
referencia, de este importe, 6.587,78 euros (0,01)% corresponden a comisiones de liquidacion y 37.007,91 euros (0,05)% a comision
de depositaria.

h.) Existen Operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado (como por ejemplo
compraventas de Divisas, Repos de Deuda Publica, o compraventas de |1 C gestionadas por € grupo de la Gestora o del Depositario).

8. Informacién y advertenciasainstancia dela CNMV
No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el primer semestre de 2016 |os mercados financieros han soportado un fuerte incremento de la volatilidad, al comienzo del
semestre debido a las dudas sobre el crecimiento mundial (y caida de las materias primas), y posteriormente por los efectos a medio
plazo que decisiones politicas (el referendum en UK parala salida de la Unién Europa) podrian tener sobre el crecimiento tanto en
UK como en Europa.

Todo ello se hatraducido, en larentavariable en caidas significativas tanto en febrero como en junio, siendo éstas més profundas en
Europay Japén. Por el contrario, |as bolsas emergentes presentan en conjunto reval orizaciones en el semestre, destacando la bolsa
brasilefiay rusa. Las bolsas americanas cierran asimismo el semestre con ligeras ganancias, y una vez mas actllan como activo
refugio en un entorno de incertidumbre.

Se ha producido una fuerte dispersién en cuanto a larentabilidad a nivel sectorial en Europa. Asi, €l sector financiero es el que peor
se comporta en € periodo, cotizando incluso en niveles similares alos de la crisis anterior. Otro de |os sectores que peor se comporta
es el sector de autos por su componente ciclica. En la parte positiva nos encontramos el sector de materias primas y energia, con
revalorizaciones positivas en €l afio. Los sectores de farma, eléctricas y telecomunicaciones |o han hecho mejor que el mercado, con
fuerte recuperacion en los Ultimos meses.

En rentafijalos bonos de mayor calidad han actuado de activo refugio comprimiendo alin mas sus rentabilidades, destacando este
activo en Europa por el programa de compra del BCE. El bono aleman a 10 afios ha terminado el periodo con TIR negativa, y €l
bono americano, tras las sefiales de la FED que apuntan a unas subidas de tipos mas espaciadas en €l tiempo, lo hacia en el entorno
del 1,50%.

En EEUU, los datos macroeconémicos continuaron siendo moderadamente positivos. El sector manufacturero continio con su
expansion tras un inicio de afio con crecimientos ligeramente mas bajos de lo esperado. El sector inmobiliario mantuvo su expansion
con la compraventa de viviendas.

En Europa, los datos macroecondmicos continuaron con una tendencia de recuperacion, especialmente por la parte del sector de
servicios aunque este empezd a moderar su crecimiento en favor de un mayor dinamismo del sector manufacturero. A nivel palitico,
lamayor noticiafue lavotacion afavor de la salida de Gran Bretafia de la UE |o que haincrementado la volatilidad de |los mercados
financieros. Las reuniones del BCE siguen marcando una politica monetaria alln mas expansiva.



En Japon, la fortaleza del yen unido alos tipos en negativo y €l deterioro de la economia domésticay la demanda internacional han
pesado fuertemente sobre los mercados financieros japoneses. La pasividad del banco de Japdn ante nuevas medidas de expansion
monetariay ante una previsible expansion fiscal ha sido en parte causante del mal comportamiento.

En cuanto a los mercados emergentes, 10s datos fueron generalmente peores de o esperado en el primer trimestre aunque esto fue
mejorando en parte debido ala recuperacion de los precios de las materias primas 1o que los impuls6 en el segundo trimestre. En
China, tanto la produccién industrial como las exportaciones e importaciones han estado en fuerte contraccion publicando solo
positivamente en uno de los seis primeros meses del afio, sin embargo la economia en términos generales ha dado sefiales de
estabilizacion.

Las materias primas han recuperado terreno, impul sadas por la subida en el crudo de en torno a un 14%, situdndose en 50$ por barril.
La aparente mejora del sector inmobiliario en China ha contribuido aimpulsar a sectores como €l acero, el cobre o el zinc. Metales
como €l cobre o el niquel se han recuperado notablemente. El oro se sitda en un +27% de rentabilidad en el afio.

En el entorno de incertidumbre de mercados anteriormente mencionado, €l fondo, dentro de su perfil moderado en renta variable, se
ha visto afectada por el mal comportamiento de los mercados, pero se ha buscado reducir el riesgo de correccion de larenta variable
mediante una gestion activa, tanto en los distintos mercados como en sectores en la estructura de activos de la cartera. El peso en
renta variable se ha variado ligeramente en el semestre, con una tendencia neta de reduccién de ciclicidad de los fondos en cartera.
En renta fija se han realizado operaciones en busca de rentabilidad con la compra de fondos de emisores financieros. En & conjunto
del semestre se incrementd ligeramente el peso en divisa ddlar.

El fondo ha tenido una rentabilidad acumulada de -2,68%, inferior a su indice de referencia que ha sido de 0,07%. Al final del
periodo el patrimonio ha sido de 79.313 miles de euros con una variacién de 13,48% y el nimero de participes era de 881, con una
variacion de -12 participes con respecto al periodo anterior. En general hatenido un comportamiento en linea con el resto de IIC’s
gestionadas por |a gestora con perfil de riesgo similar.

El impacto total de los gastos soportados por €l fondo al final del periodo tanto directos como indirectos ha sido de 1,05%.

Durante €l periodo se ha realizado una gestion activa de los pesos en los diferentes activos. El entorno econémico se harevisado ala
baja esperando un menor crecimiento para los proximos afios |o que nos ha llevado arebgjar ligeramente los niveles de renta variable
pues aungue menores, pensamos que € crecimiento va a ser solido. En el mes de enero, vendimos fondos como Legg Mason Royce
US Small Cap, para comprar fondos como MS US Advantage y Fidelity America. En el mes de marzo, se redujo el riesgo en high
yield vendido parcialmente el fondo Parvest Eur HY pasando a incrementar la posicion del fondo Axa Short Duration HY, con
menor duracién. Tras el rebote del mercado de marzo que se produjo con €l anuncio de las nuevas medidas del BCE, redujimos la
exposicion arenta variable europea con la venta parcia del fondo Alken European Opportunities.Y a en abril, incrementamos nuestro
sesgo "value" en la cartera de renta variable americana con la venta parcial del fondo Morgan Stanley US Advantage (con un sesgo
muy importante a compafias tecnol dgicas, de mayor crecimiento) y del fondo Fidelity America, paraintroducir el fondo Robeco US
Premium Equities, con una cartera mucho més diversificaday apuesta por €l ciclo americano através del sector financiero, una de
sus principales apuestas. Con el rebote de los mercados de abril, vendimos el fondo Parvest Convertible Bond World reduciendo €l
riesgo de la cartera de renta fija y reforzamos nuestra apuesta por la deuda subordinada mediante la compra del fondo Robeco
Financial Institutions Bond.Completamos la venta total del fondo Goldman Sachs N-11 en abril, reduciendo la exposicion a paises
"frontier" como Turquia, Mgjico o Nigeriay comprando el fondo Amundi Emerging World, mucho mas diversificado. En junio, con
el mercado en niveles de valoracion ajustados, reducimos nuestra exposicion a renta variable americana con la venta parcial del
fondo Fidelity America, manteniendo el nivel de exposicion a délares con la compra del fondo BNP Paribas Money Market USD.
Tras la votacion sobre el Brexit, aprovechamos la correccién de la renta variable europea para incrementar nuestra exposicion a este
activo con lacompradel fondo Fidelity FAST Europe, con un sesgo importante al sector financiero y farmacéutico.

A cierre del periodo lainversion en |1C supera el 10%, siendo del 85,84% del patrimonio. Las principales posiciones por entidad
gestora son: BNP Paribas 35,62%, BlackRock 7,07%, Fidelity 6,80%, Carmignac 6,05% y Robeco 5,27%.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo es de 85,99%.

El fondo ha modificado sus indices de rentafija. Ha unido en un Unico indice, el Barclays Euro Aggregate 3-5Y Total Return, lo que
antes estaba en dos, BarCap EuroAgg Treasury 3-5Y y BarCap Euro Agg Corporate 3-5Y. El nuevo indice es muy parecido ala
combinacién de los dos anteriores. El fondo ha tenido una volatilidad anualizada a cierre de periodo de 5,90%.

El VAR aun mes erade 2,77%, acorde con su politicade inversion y dentro de los parédmetros normales de acuerdo con la evolucion
de los mercados financieros. La Letra del Tesoro aun afio hatenido durante el mismo periodo unavolatilidad del 0,44%.



La vision de la Gestora sobre la evolucion de los mercados financieros es actualmente mas prudente que hace unos meses,
habiéndose reducido riesgo en renta variable durante el primer semestre.

Nos enfrentamos a un segundo semestre en el que el mercado, y los inversores, deberan cuantificar y poner en precio factores tales
como la evolucion de los datos macroecondémicos a hivel mundial (con especial énfasis en Europa tras el Brexit, USA o China), la
evolucién de beneficios de compafiias, |as decisiones y actuaciones de los bancos centrales, o la evolucién de variables como el
petréleo o materias primas. Todo ello marcara nuestra visién a medio plazo.La evolucién del fondo dependera en gran medida de
multiples factores. Por un lado que se mantenga el programa de compra de bonos del BCE dentro de los limites acordados. En cuanto
alarentavariable, las expectativas de crecimiento globales, que durante la primer parte del semestre se pusieron en duda (crisis del
petroleo) y durante los ultimos meses del semestre (crisis del referendum en el Reino Unido) siguen en revision ante la dificil
cuantificacion de los efectos de la salida del Reino Unido de la Unidn Europeaen € medio y largo plazo. Especificamente en Europa
habra que seguir de cerca la evolucion de las exportaciones y el consumo, en Estados Unidos la normalizacién de la politica
monetaria y su capacidad para mantener el crecimiento actual y el resto de inversiones en Japon dependera de las politicas
monetarias del BoJy laevolucion de su divisa. En cuanto a emergentes, la recuperacion de las val oraciones de sus bolsas ha venido
de un menor riesgo de subida de tipos en USA, y una recuperacion de los precios de las materias primas, China continuara siendo un
gran foco de atencién, relativo a su deuda y crecimiento. Las expectivas de evolucion de la rentabilidad, es este sentido, son
complejas ante los grandes focos de incertidumbre existentes.



