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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional
Perfil de Riesgo: 5 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: Fondo de Renta Variable Mixta Internacional. Invierte mayoritariamente en fondos de inversion de
otras gestoras, donde su exposicién maxima en activos de renta variable se situara entre el 30% y el 70%, sin distincion
de paises y sectores, en funcién del criterio del equipo gestor. El fondo asume riesgo divisa. La inversion en renta fija sera
de duracién no predeterminada, publica o privada y no le sera exigible calificacién crediticia minima, ambas de forma
directa o a través de IIC.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2017 2016
indice de rotacion de la cartera 0,82 1,76 0,82 2,49
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,10 -0,04 -0,10 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 3.706.265,66 4.139.874,26
N° de Participes 1.211 1.314
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR)

30.00

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 22.373 6,0365
2016 24.386 5,8905
2015 20.811 5,8212
2014
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,30 0,00 0,30 0,30 0,00 0,30 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,48 2,48 2,59 2,88 -0,61 1,19

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,51 30-01-2017 -0,51 30-01-2017
Rentabilidad maxima (%) 0,70 01-03-2017 0,70 01-03-2017

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : . - - -
2017 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,28 3,28 3,74 3,93 7,84 6,38

lbex-35 11,73 11,73 14,41 18,26 35,15 26,04

Letra Tesoro 1 afio 0,15 0,15 0,24 1,19 0,44 0,26

B-S-SlI-

**CXMULTIACTIU70- 5,53 5,53 6,29 5,42 0,46 7,67

4320

VaR histérico del

L -0,97 -0,97 -1,00 -1,02 6,25 -1,00
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 Ano t-3 2012
Ratio total de gastos
(iv) 0,42 0,42 0,41 1,19 0,58 1,60 2,22 0,00
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Grafico evolucidn del valor liquidativo en los dltimos 5 afios
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B) Comparativa
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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 segun su vocacion inversora.

Patrimonio -
L, . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 595.206 21.090 -0,09
Renta Fija Euro 5.183.950 129.522 -0,22
Renta Fija Internacional 5.442.934 130.738 -0,60
Renta Fija Mixta Euro 533.554 20.651 0,67
Renta Fija Mixta Internacional 400.436 21.145 1,04
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 695.127 31.550 2,26
Renta Variable Euro 327.363 21.153 10,55
Renta Variable Internacional 2.291.512 132.667 5,36
IIC de Gestion Pasiva(l) 6.521.542 199.333 0,80
Garantizado de Rendimiento Fijo 555.674 16.787 -0,34
Garantizado de Rendimiento Variable 550.088 19.437 3,67
De Garantia Parcial 39.477 848 4,57
Retorno Absoluto 654.806 25.259 -0,23
Global 8.912.373 261.342 2,03
Total fondos 32.704.042 1.031.522 1,19

*Medias.

(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 20.292 90,70 21.390 87,71
* Cartera interior 917 4,10 381 1,56
* Cartera exterior 19.376 86,60 21.010 86,16
* Intereses de la cartera de inversion -1 0,00 -1 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.118 5,00 2.453 10,06
(+/-) RESTO 963 4,30 543 2,23




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
TOTAL PATRIMONIO 22.373 100,00 % 24.386 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

24.386
-11,00
0,00
2,47
2,79
-0,01
0,08
-0,02
0,00
0,00
0,62
2,13
-0,01
0,00
-0,33
-0,30
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,01
0,00
22.373

25.924
-8,70
0,00
2,49
2,81
-0,01
0,08
0,05
0,00
0,00
-0,06
2,70
0,05
0,00
-0,33
-0,30
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,01
0,00
0,01
0,00
24.386

24.386
-11,00
0,00
2,47
2,79
-0,01
0,08
-0,02
0,00
0,00
0,62
2,13
-0,01
0,00
-0,33
-0,30
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,01
0,00
22.373

-19,57
0,00
-6,82
-6,34
-4,04

-10,81

-135,86
0,00
0,00

1.085,10

-25,45

-117,38

1.080.900,00
3,73
7,21
7,21

-440,58

-485,08
0,00

-35,54
0,00

-35,54
0,00

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 917 4,10 381 1,56
TOTAL RENTA FIJA 917 4,10 381 1,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 917 4,10 381 1,56
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.484 11,10 3.453 14,16
TOTAL RENTA FIJA 2.484 11,10 3.453 14,16
TOTAL lIC 16.854 75,33 17.477 71,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.338 86,43 20.930 85,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.255 90,53 21.311 87,39

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

SECTORES

acmvos 19
moNsTARIOE 2
345

WVERSIONES
ALTERMNATIVAS
315%

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

Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Opcion|S&P 500
Valor de Renta Variable UNDERLYING|10 2.156 Inversion
0l
Total subyacente renta variable 2156
TOTAL DERECHOS 2156
Futuro|BUND 5
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de ! .,
) ANOS 1.582 Inversion
credito
NOTION|1000|
Futuro|BUND 10
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de ! .,
) ANOS 1.291 Inversion
credito
NOTION|1000|
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo dé-uturo|BONO 10A .,
) 584 Inversion
credito USD UNDE|1000|
FUTURO|BUN 10
Valores de deuda categorizado bajo el factor de riesgo de ! .,
) ANOS 10.723 Inversion
credito
NOTION|1000|
Total subyacente renta fija 14180
Opcion|S&P 500
Valor de Renta Variable UNDERLYING|10 1.500 Inversion
0l
Opcion|S&P 500
Valor de Renta Variable UNDERLYING|10 2.437 Inversion
0l




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

Opcion|S&P 500

Valor de Renta Variable UNDERLYING]10 1.875 Inversion
0l
Futuro|INDEX
Valor de Renta Variable EUROPE 600 253 Inversion
STX F&B|50|
Futuro|MSCI
Valor de Renta Variable DAILY TR NET 2.230 Inversion
WORLD USD|10|
. Futuro|S&P 500 o,
Valor de Renta Variable 663 Inversion
UNDER-MINI|50|
. Futuro|INDEX DJ o,
Valor de Renta Variable 246 Inversion
STOXX 600 BJ|50|
Total subyacente renta variable 9204
) s Futuro|USD|12500 o
Tipo de cambio/divisa 0 3.633 Inversion
) s Futuro|JPY|12500 »
Tipo de cambio/divisa 0 505 Inversion
) s Futuro|]AUD|12500 o
Tipo de cambio/divisa 0 757 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 4895
T . . . IICILYX ETF y
Institucion de inversion colectiva 294 Inversion
MSCI WORLD||
IICIVNGRD-USD
Institucion de inversion colectiva IV GRD IDX - 382 Inversion
INSUSD||
IIC|ABS INS EM
Institucion de inversion colectiva MKTS DBT-B2P 135 Inversion
EUR||
IIC|PIMCO GIS-
Institucion de inversion colectiva GLHIYD-EHIS 273 Inversion
ACJ|
IICIVANGUARD
Institucion de inversion colectiva S&P 500 UCITS 2.185 Inversion
ETF||
T . . . IICIMAN EUR »
Institucion de inversion colectiva 116 Inversion
EQT ALT-DNE]||
IIC[ISHARES USD
Institucion de inversion colectiva SHORT DUR 198 Inversion
CORP||
IIC[ISHARES USD
Institucion de inversion colectiva SHORT DUR HY 183 Inversion
CRP||
IIC|OLD MUT GB
Institucion de inversion colectiva EQY ABS RE- 135 Inversion
IEURHA]|
T . . . IICILYXOR/WNT y
Institucion de inversion colectiva 89 Inversion
FD-C2 EUR ACC]||
IIC|DEU
Institucion de inversion colectiva FLOATING RATE 522 Inversion
NOTES||
IIC|SCHRODER
Institucion de inversion colectiva INTL QEP GL CO- 291 Inversion
C AC||




Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
IICJUBAM
Institucion de inversion colectiva DYNAMIC EURO 112 Inversion
BOND-IC||
IICIBGF-EUR
Institucion de inversion colectiva SHORT DUR 860 Inversion
BOND-EX||
Lo . . . IIC|PICTET-USA y
Institucion de inversion colectiva 481 Inversion
INDEX-I1 USD||
IICJUBAM-DY US
Institucion de inversion colectiva DOL BD- 75 Inversion
IHEURCAP||
IIC|AXA IM FIIS-
Institucion de inversion colectiva US SHDUR-HY- 240 Inversion
AC-H||
IIC|JAXA WORLD-
Institucion de inversion colectiva EUR CR SHRD-I- 699 Inversion
CAP||
Lo . . . IICIROBECO »
Institucion de inversion colectiva 153 Inversion
HIGH YLD BD-IE||
IIC|JJPMORGAN
Institucion de inversion colectiva F-STRAT VALUE- 109 Inversion
I-AC||
1IC|JB LOCAL
Institucion de inversion colectiva EMERGING BND 287 Inversion
FD-C-A||
T . . . 1IC|IDBX MSCI »
Institucion de inversion colectiva 440 Inversion
EUROPE 1C||
IIC|PICTET-
Institucion de inversion colectiva EMERG LOCAL 287 Inversion
CCY-HIEUR||
IICJUBAM GLOB
Institucion de inversion colectiva HIGH YLD SOL- 235 Inversion
IHCE]|
IIC|AB SICAV I-
Institucion de inversion colectiva SHR DUR H/Y-I2 180 Inversion
H|
IICIBLACKROCK
Institucion de inversion colectiva STR FD-EUR AB- 99 Inversion
12E]|
Total otros subyacentes 9060
TOTAL OBLIGACIONES 37339

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XX XXX [X]|X]|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 13/02/2017 se modifica el folleto/DFI al objeto de recoger la nueva composicion del Consejo de Administracion.
Con fecha 03/03/2017 se modifica el folleto y DFI del fondo QUALITY INVERSION MODERADA al objeto de recoger de
manera expresa la exenciéon de la inversion minima inicial y a mantener de 600€ para los participes que provengan del
fondo absorbido CX MULTIACTIU 70.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO

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

b. Madificaciones 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 adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Se han percibido ingresos a través de la Plataforma Quality por comisiones satisfechas por la IIC por un importe de
2.579,72 euros, lo que supone un 0,0018% sobre el patrimonio medio del fondo.

BBVA Asset Management cuenta con un procedimiento simplificado de aprobacién de otras operaciones vinculadas no
incluidas en los apartados anteriores.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No Aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

Trimestre de baja volatilidad en las bolsas y rentabilidades positivas, especialmente para los emergentes, con Asia a la
cabeza. En los desarrollados, EE.UU. consigue retornos moderados mientras que Europa tiene mejor comportamiento,
especialmente la periferia. A pesar de ello, el trimestre cierra con algunas dudas sobre la reflacion por la incertidumbre de
la agenda de Trump y la caida del precio del petroleo, -4,9% en el 1T hasta 52,7$/b (Brent). Sin embargo, los metales,
tanto industriales como preciosos, se aprecian en el 1T. A pesar de la subida de tipos en EE.UU. y la fuerte expansion
monetaria en Europa, el mensaje de la Fed suena algo mas acomodaticio de lo esperado mientras que el del BCE lo hace
algo menos, lo que lleva a los bonos soberanos europeos a comportarse peor que en EE.UU. Ademas, observamos un
aumento de pendiente de la curva soberana de tipos alemana y aplanamiento de la estadounidense. La deuda periférica
aumenta diferenciales respecto a la alemana (excepto Grecia). En divisas, depreciacion generalizada del USD,
especialmente frente al MXN y el RUB.




La temporada de resultados del 4T16 positiva que ha conllevado revisiones al alza en beneficios, y la reciente disminucion
de la percepcién de riesgo politico, han servido como apoyo a las bolsas, permitiendo al indice mundial en ddlares marcar
nuevos maximos histéricos mes tras mes (+6,41%). Entre los paises desarrollados la bolsa americana lideraba el
movimiento al alza en los primeros meses, logrando alcanzar nuevos maximos historicos, pero mostraba ciertos sintomas
de agotamiento en marzo ante las dudas sobre la agenda econémica de Trump y un ligero empeoramiento del indice de
sorpresas economicas, era Europa la que tomaba el liderazgo, apoyada a su vez por la disminucion del riesgo, y cierta
aceleracion del crecimiento economico (en el trimestre S&P500 +5,5% y Eurostoxx50 +6,4%). Por su parte, Japén ha
permanecido en un rango estrecho (Nikkei -1,1%). En Europa destaca el buen comportamiento de los mercados
periféricos, especialmente de Espafia (Ibex +11,9%), asi como del DAX. Entre las plazas emergentes, que han liderado la
subida en el trimestre, resefiar la subida de Asia, seguida de cerca por Latam. Sectorialmente, en el acumulado trimestral
destaca la persistente debilidad de los sectores de energia y de telecomunicaciones, asi como la fortaleza del sector
tecnoldgico, farmacéutico, y los de consumo en EE.UU. Algunos sectores (como la banca europea) han permanecido en
rangos relativamente estrechos, siguiendo de cerca el movimiento de las rentabilidades de los bonos gubernamentales.
El sesgo algo menos acomodaticio de los bancos centrales se ha reflejado en las rentabilidades de la deuda soberana a
corto plazo, que terminan el 1T con ligeros repuntes. El trimestre termina en todo caso con una reduccion del diferencial
de tipos a 10 afios entre EE.UU. y Alemania en 206pb, al situarse la rentabilidad de la deuda americana en 2,39% y la de
la deuda alemana en 0,33%. En ambos mercados, por otro lado, las expectativas de inflacion a 10 afios se han moderado
en los Ultimos dos meses, acabando en EE.UU. en 1,99% (2pb arriba en el 1T) tras maximos de 2,08% y en Alemania en
1,15% (11pb abajo) tras maximos de 1,35%. La incertidumbre electoral y la preocupacion por el futuro de la integracion
europea se han visto reflejadas en los diferenciales de tipos con Alemania de la deuda no solo periférica sino también de
Francia y Holanda, que alcanzaban niveles maximos en febrero. Los diferenciales de crédito han tenido una evolucion
relativamente favorable, apoyados por las buenas expectativas econdmicas, la mejora de los fundamentales, las compras
de los bancos centrales y la basqueda de rentabilidad.

En lo que respecta a nuestro fondo, hemos mantenido una visién positiva en renta variable a lo largo del trimestre, lo que
se ha plasmado en niveles de exposicion al activo en torno al 50%. En cuanto a sectores, hemos reducido la inversion en
el sector bancario, que ha contribuido de forma importante a la rentabilidad, aunque mantenemos la visién positiva.
También hemos cerrado durante el trimestre el sobrepeso en bolsa japonesa, mientras que continuamos con una vision
positiva en Europa frente a Estados Unidos. En renta fija, mantenemos una posicion cauta en duracion de bonos
gubernamentales, viendo mas valor en la deuda emergente y en el crédito de tramos cortos de la curva. Respecto a la
divisa, durante el mes de marzo hemos abierto una posicion corta del dolar australiano buscando diversificacion. Durante
el trimestre hemos abierto coberturas en tipos alemanes, asi como en bolsa estadounidense, dos activos que
consideramos que estan caros, para proteger la cartera ante posibles eventos de mercado.

El patrimonio del fondo ha disminuido un 8,25% en el periodo y el nimero de participes ha disminuido un 7,84%. El
impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,42% los cuales se pueden desagregar de la siguiente
manera: 0,33% de gastos directos y 0,09% de gastos indirectos como consecuencia de inversion en otras IICs.

El indice de rotacion de la cartera ha sido de 0,82%. Por otro lado, la rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del
2,48%, superior a la de la media de la gestora, situada en el 1,19%. Los fondos de la misma categoria gestionados por
BBVA AM tuvieron una rentabilidad media ponderada del 2,26% vy la rentabilidad del indice de referencia ha sido de un
3,27%. Por Ultimo, la volatilidad del fondo ha sido del 3,28%, inferior a la del indice de referencia del fondo que ha sido de
un 5,53%.

De cara al segundo trimestre, pensamos que los buenos datos macroeconémicos y las revisiones de beneficios al alza
continuaran teniendo un efecto positivo para los activos de riesgo, si bien existen activos que empiezan a estar
sobrevalorados. Seguimos positivos en renta variable, especialmente en Europa. En renta fijja mantenemos una posicion
cauta en cuanto a la duracién de nuestra cartera, con inversiones en renta fija corporativa de vencimientos mas proximos y
deuda emergente.

A lo largo del periodo se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha
sido de 0.96. También se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversién cuyo grado de
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000124U7 - REPO|BANCO BILBAO VIZCAY|00,700|2017-01-02 EUR 381 1,56
ES00000126B2 - REPO|BANCO BILBAO VIZCAY|00,550|2017-04-03 EUR 917 4,10
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 917 4,10 381 1,56
TOTAL RENTA FIJA 917 4,10 381 1,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 917 4,10 381 1,56
US912828H458 - BONOJESTADOS UNIDOS DE A|00,250[2025-01-15 UsD 452 1,85
US912828XL95 - BONO|ESTADOS UNIDOS DE A|00,375|2025-07-15 USD 403 1,80 452 1,85
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 403 1,80 904 3,71
1T0005089955 - LETRA EXTRAN|REPUBLICA DE ITALIA|00,312|2017-02-27 EUR 1.274 5,22
1T0005211146 - LETRA EXTRAN|REPUBLICA DE ITALIA|00,332/2017-02-28 EUR 1.275 5,23
1T0005222143 - LETRA EXTRAN|REPUBLICA DE ITALIA|00,318|2017-06-30 EUR 901 4,03
1T0005239030 - LETRA EXTRAN|REPUBLICA DE ITALIA|00,268|2018-01-12 EUR 1.180 5,27
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 2.081 9,30 2.549 10,45
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.484 11,10 3.453 14,16
TOTAL RENTA FIJA 2.484 11,10 3.453 14,16
FR0000448870 - PARTICIPACIO|SG OBLIG CORPORATE 1-3 EUR 174 0,78
FR0010261198 - PARTICIPACIO|LYXOR MSCI EUROPE FCP EUR 219 0,98 332 1,36
FR0010372201 - PARTICIPACIO|LYXOR ETF MSCI WORLD USD UsD 294 1,31 318 1,30
FR0010737544 - PARTICIPACIO|LYXOR ETF EUR CORP BOND UCITS EUR 591 2,42
FR0011034560 - PARTICIPACIOJEDMOND DE ROTHSCHILD SIGNATURE EUR 82 0,34
GB0032179045 - PARTICIPACIO|M&G INVESTMENT FUNDS 3- EUROP EUR 217 0,89
GBO0OBMP3SF82 - PARTICIPACIO|M&G INVESTMENT FUNDS 7 GLOBAL EUR 126 0,56
IE0032523478 - PARTICIPACIO|ISHARES EURO CORPORATE BOND LA EUR 643 2,64
1E0032568770 - PARTICIPACIO|PIMCO-EMERGING MARKETS BOND FUND EUR 116 0,52 311 1,28
IE0032895942 - PARTICIPACIO|ISHARES MARKIT IBOXX USD CR BN UsD 364 1,63
IEO0BO2KXH56 - PARTICIPACIO|ISHARES MSCI JAPAN JPY 433 1,78
IE00B04GQX83 - PARTICIPACIO|VANGUARD INVESTMENT SERIES PLC UsD 382 171
IE00B2QV6L30 - PARTICIPACIOJABSOLUTE INSIGHT EMERG MKT DEB EUR 135 0,60 149 0,61
IE00B2R34Y72 - PARTICIPACIO|PIMCO GLOBAL HIGH YIELD BOND F EUR 273 1,22 177 0,73
IEOOB3F81R35 - PARTICIPACIO|ISHARES BG EURO CORP BON EUR 560 2,30
IEO0B3XXRP09 - PARTICIPACIO|VANGUARD S&P 500 UCITS ETF UsD 2.185 9,77 1.910 7.83
IEO0B4L5YX21 - PARTICIPACIO|ISHARES CORE MSCI JAPAN JPY 316 141 433 1,78
IE00B4L60045 - PARTICIPACIO|ISHARES BARCLAYS EURO CORP BON EUR 609 2,50
IE00B5429P46 - PARTICIPACIO|GLG EUROPEAN EQUITY ALTERNATIV EUR 128 0,52
IE00B5591813 - PARTICIPACIO|GLG EUROPEAN EQUITY ALTERNATIV EUR 116 0,52
IEOOB5BMR087 - PARTICIPACIO|ISHARES CORE S&P 500 UCITS ETF UsD 720 3,22 633 2,60
IE00B844SH66 - PARTICIPACIO|LYXOR/WNT FUND EUR 104 0,43
IEO0OBB7N4625 - PARTICIPACIO|BNY MELLON GL-MELLON EMERGING
MARKE EUR 157 0,70 74 0,30
IEOOBCRY5Y77 - PARTICIPACIO|ISHARES USD SHORT DUR CP BND UsD 198 0,88
IEOOBCRY6003 - PARTICIPACIO|ISHARES $ SHORT DURATION HIGH uUsb 183 0,82
IEQOBLP5S791 - PARTICIPACIO|OLD MUTUAL DUBLIN FUNDS PLC - EUR 135 0,60
IEOOBZBYWS72 - PARTICIPACIO|LYXOR/WNT FUND EUR 89 0,40
LU0034353002 - PARTICIPACIO|DWS FLOATING RATE NOTES EUR 522 2,33 560 2,30
LU0100598282 - PARTICIPACIO|INVESCO GT PAN EUROPEAN FUND EUR 328 1,47 446 1,83
LU0106252546 - PARTICIPACIO|PAR.SCHRODER INTL EMERG MKTS UsD 456 2,04 410 1,68
LU0106255481 - PARTICIPACIO|SCHRODER INTL GL EQ SIG uUsb 291 1,30 320 1,31
LU0129445192 - PARTICIPACIO|JPMF EUROPE STRATEGIC VALUE EUR 150 0,62
LU0132662635 - PARTICIPACIO|UBAM DYNAMIC EURO BOND-IC EUR 112 0,50 112 0,46
LU0145657366 - PARTICIPACIO|PAR.DEUTSCHE INVEST | EURO BONDS S| EUR 483 2,16
LU0147388861 - PARTICIPACIO|PAR.BGF-EUR SHORT DUR BOND A2 EUR 860 3,84
LU0153585723 - PARTICIPACIO|VONTOBEL FUND EUR CORPORATE EUR 258 1,06
LU0188798671 - PARTICIPACIO|PICTET FUNDS - USA INDEX uUsb 481 2,15 420 1,72
LU0192062460 - PARTICIPACIO|UBAM - DYNAMIC US DOLLAR BOND EUR 75 0,34 74 0,30
LU0194345913 - PARTICIPACIO|AXA IM FIIS-US SHORT DURATION HY EUR 240 1,07 117 0,48
LU0219424131 - PARTICIPACIO|MFS EUROPEAN RESEARCH FUND EUR 329 1,47 451 1,85
DU;L}:E)HZC2)7127643 - PARTICIPACIOJAXA WORLD EURO CREDIT SHORT EUR 699 312 609 2,50
LU0227757233 - PARTICIPACIO|ROBECO HIGH YLD BD-D EUR EUR 153 0,68 135 0,55
LU0248010471 - PARTICIPACIO|PAR.JPMORGAN INV -JPM GLBL CAP APP- EUR 112 0,46
LU0248049412 - PARTICIPACIO|JPMF EUROPE STRATEGIC VALUE EUR 109 0,49
LU0256065409 - PARTICIPACIO|JB LOCAL EMERGING BOND FND-C EUR 287 1,28 152 0,62
LU0256883504 - PARTICIPACIO|ALLIANZ EUROPE EQUITY GROWTH EUR 331 1,48 473 1,94
LU0274209237 - PARTICIPACIO|DB X-TR MSCI EUROPE INDEX UCITS ETF EUR 440 1,97
LU0274209740 - PARTICIPACIO|DB X-TRACKERS - MSCI JAPAN TRN JPY 312 1,39
LU0340553600 - PARTICIPACIO|PICTET-EMERGING LOCAL CURRENCY
DEBT EUR 287 1,28 149 0,61
LU0360478795 - PARTICIPACIO|[MORGAN ST SICAV SHORT MAT EURO
BOND EUR 483 2,16
LU0390558301 - PARTICIPACIO[MORGAN STANLEY EURO CORPORATE EUR 303 1,24
LU0451950587 - PARTICIPACIOJHENDERSON HORIZON-EURO CORPO EUR 258 1,06
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0490786174 - PARTICIPACIO|GARTMORE-UK ABS RET-I HEDGED EUR 136 0,61 191 0,78
LU0496786657 - PARTICIPACIO|LYXOR UCITS ETF S&F 500 D-USD UsD 480 2,15 425 1,74
LU0513030329 - PARTICIPACIO|JPM - MANAGED RESERVES FUND EUR 815 3,34
LU0548153799 - PARTICIPACIO|STANDARD LIFE INV GLOBAL SICAV EUR 203 0,91 222 0,91
LU0569863755 - PARTICIPACIO|UBAM-GLOBAL HIGH YIELD SOLUT EUR 235 1,05
LU0583240782 - PARTICIPACIO|MFS EMERGING MARKETS DEBT EUR 77 0,34 206 0,84
LU0603021113 - PARTICIPACIO|BGF-EUROPEAN FOCUS FD-$A2 EUR 437 1,95 601 2,46
LU0622664224 - PARTICIPACIO|ROBECO FINANCIAL INSTITUTIONS EUR 192 0,79
LU0654561173 - PARTICIPACIO|AB SICAV |-SHR DUR H/Y-A2 H EUR 180 0,80 71 0,29
LU0665148036 - PARTICIPACIO|FIDELITY US HIGH YD EUR 91 0,41 118 0,48
LU0742536872 - PARTICIPACIO|FIDELITY FUNDS-EMERGING MK UsD 533 2,38 464 1,90
LU0776931064 - PARTICIPACIO|BLACKROCK STR FD EUR ABS EUR 99 0,44 99 0,41
LU0957027591 - PARTICIPACIO|FIDELITY FUND-EUROPEAN HIGH YI EUR 91 0,41 118 0,48
LU0995125985 - PARTICIPACIO|SCH ISF-EUROPEAN ALAR EUR 119 0,53
LU1055714379 - PARTICIPACIO|PICTET TOTAL RETURN DIVERSIF EUR 129 0,58 140 0,57
LU1159234712 - PARTICIPACIO|STATE STREET GLOBAL ADVISORS L USD 584 2,61 602 2,47
TOTAL IIC 16.854 75,33 17.477 71,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.338 86,43 20.930 85,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.255 90,53 21.311 87,39

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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