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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 16/06/2000

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 3, en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: El fondo invertira al menos el 50% de su patrimonio de forma mayoritaria en acciones y
participaciones de IIC de caracter financiero que sean activo apto, de gestion tradicional o retorno absoluto, pertenecientes
0 no al grupo de la Gestora. Se podra invertir sin limite predeterminado en cuanto a tipo de activo, renta variable o renta
fija, capitalizacion (con una liquidez suficiente que permita una operativa fluida), emisor (publico o privado), duracion,
divisas, mercados (incluyendo emergentes sin limite definido), sector econdémico y area geografica (aunque se dirigird
mayoritariamente a paises de la OCDE que posean economias desarrolladas).

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

Una informaciéon mas 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 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,17 0,07 0,17 0,03
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,22 -0,03 -0,22 -0,08

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
P P P P . . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
1,000000
CLASE A | 143.151,33 | 275.382,70 88,00 105,00 EUR 0,00 0,00 Part NO
2.000.000,0
CLASE B 0,00 0,00 0,00 0,00 EUR 0,00 0,00 NO
0 Euros
CLASE L 0,00 0,00 0,00 0,00 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016
CLASE A EUR 1.817 3.399 5.063 7.015
CLASE B EUR 0 0 0 0
CLASE L EUR 0 0 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2018 Diciembre 2017 Diciembre 2016
CLASE A EUR 12,6894 12,3414 13,0375 13,0510
CLASE B EUR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
CLASE L EUR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

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

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,45 0,00 0,45 0,45 0,00 0,45 mixta 0,02 0,02 Patrimonio
CLASE B | al fondo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 mixta 0,00 0,00 Patrimonio
CLASE L | al fondo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 mixta 0,00 0,00 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,82 0,52 2,28 -3,42 -0,52

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,21 23-05-2019 -0,28 22-03-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,41 18-06-2019 0,41 18-06-2019

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,93 1,85 1,99 2,79 1,75

Ibex-35 11,71 11,05 12,33 15,83 10,25

Letra Tesoro 1 afio 0,72 1,01 0,19 0,40 0,25
VaR histérico del

. 2,71 2,71 2,71 2,70 2,58

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 Oltimo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,96 0,49 0,47 0,49 0,47 1,62 1,02 0,88 0,88

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 21 de Mayo de 2018 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este
informe"



A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios

Rentabilidades extremas (i)

%

Fecha

%

Fecha

% Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo 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 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. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado Ultimo : : : . . . .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Ibex-35 11,71 11,05 12,33 15,83 10,25

Letra Tesoro 1 afio 0,72 1,01 0,19 0,40 0,25
VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Acumulad Trimestral Anual

Gastos (% s/ N —
o afiot Ultimo

patrimonio medio) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Ratio total de gastos
(iv)

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 21 de Mayo de 2018 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este
informe"



A) Individual CLASE L .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios

Rentabilidades extremas (i)

%

Fecha

%

Fecha

% Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo 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 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. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado Ultimo : : : . . . .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Ibex-35 11,71 11,05 12,33 15,83 10,25

Letra Tesoro 1 afio 0,72 1,01 0,19 0,40 0,25
VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Acumulad Trimestral Anual

Gastos (% s/ N —
o afiot Ultimo

patrimonio medio) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Ratio total de gastos
(iv)

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 21 de Mayo de 2018 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este
informe"

B) Comparativa

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

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)

Monetario Corto Plazo

Monetario 0 0 0
Renta Fija Euro 28.180 524 1
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0
Renta Fija Mixta Internacional 230.054 1.054 2
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 226.250 1.246 7
Renta Variable Euro 43.587 532 7
Renta Variable Internacional 31.336 443 11
IIC de Gestion Pasiva(l) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 2.801 99 3
Global 12.635 112 5
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0




Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0
Total fondos 574.843 4.010 4,87

*Medias.

(1): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada 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 1.597 87,89 3.010 88,56
* Cartera interior 50 2,75 0 0,00
* Cartera exterior 1.547 85,14 3.010 88,56
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 350 19,26 373 10,97
(+/-) RESTO -131 -7,21 16 0,47
TOTAL PATRIMONIO 1.817 100,00 % 3.399 100,00 %
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 variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 3.399 1.352 3.399
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -59,53 60,30 -59,53 -175,52
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,06 -4,40 3,06 -153,05
(+) Rendimientos de gestion 3,63 -3,83 3,63 -172,51
+ Intereses 0,00 -0,01 0,00 -40,55
+ Dividendos 0,00 0,01 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,01 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 3,63 -3,82 3,63 -172,69
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -40,53
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,59 -0,58 -0,59 -21,51
- Comision de gestion -0,45 -0,45 -0,45 -24,32
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -24,31
- Gastos por servicios exteriores -0,10 -0,09 -0,10 -11,97
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 14,44




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,02
0,00
0,02
0,00
1.817

0,00
0,01
0,00
0,01
0,00
3.399

0,00
0,02
0,00
0,02
0,00
1.817

0,00
32,20
0,00
31,73
0,00

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

Descripcion de la inversion y emisor Beriods actua) Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 50 2,75 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 50 2,75 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 50 2,75 0 0,00
TOTAL IIC 1.547 85,17 3.010 88,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1547 85,17 3.010 88,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.597 87,93 3.010 88,55

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

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl NO
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SI NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XXX |X|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

c) Con fecha 8 de Abril de 2019, se ha presentado en la CNMV un hecho relevante con objeto de comunicar que el dia 29
de Marzo de 2019, se produjo una disminucion del 22,56% del patrimonio del fondo.

d) Con fecha 2 de abril de 2019, el coeficiente de obligaciones frente a terceros de BNP PARIBAS

MANAGEMENT FUND, FI supero6 el 5% del patrimonio, situandose en el 15,6%. La situacion quedd

regularizada al dia siguiente.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin 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, o 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

a.) Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 591.056,87 euros que supone el 32,54% sobre el
patrimonio de la IIC.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la 1IC asciende a 784,00 euros, lo que supone un 0,03% sobre el patrimonio medio de la IIC en el
periodo de referencia, de este importe, 784,00 euros (0,03)% corresponden a comisiones de liquidacion.

h.) Existen Operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado (como por
ejemplo compraventas de Divisas, Simultdneas de Deuda Publica, o compraventas de IIC gestionadas por el grupo de la
Gestora o del Depositario).

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV
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No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

<style isBold="true'>1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO</style>

<style isBold="true'>a) Vision de la gestora sobre la situacién de los mercados</style>

El primer semestre de 2019 confirma la expansion econdmica mas duradera a nivel global de la historia. Las dudas sobre
la sostenibilidad del crecimiento en Europa y Estados Unidos han guiado las politicas y declaraciones de sus bancos
centrales. La incertidumbre sobre el desenlace de las negociaciones comerciales entre Estados Unidos y China influyé de
forma negativa en el sentimiento e indicadores macroeconémicos publicados en el periodo. La salida del Reino Unido de
la Union Europea fue prorrogada hasta la segunda mitad del afio, quedando abiertos multiples escenarios posibles para su
desenlace.

La mayoria de clases de activos han logrado una rentabilidad positiva en el periodo, logrando recuperar las caidas
sufridas en el dltimo trimestre de 2018. La volatilidad de la renta variable continu6 en niveles similares a los de los Gltimos
5 afios tras el repunte brusco vivido en diciembre de 2018. La renta fija evolucion6 durante el semestre tomando como
referencia los movimientos de las curvas estadounidense y alemana, que se vieron fuertemente influenciadas por las
declaraciones de los gobernadores de sus respectivos Bancos Centrales.

En Estados Unidos el mercado laboral continué mostrando su fortaleza, con una tasa de desempleo en el 3,6% y una
media de creacion de puestos de trabajo de 180.000 frente a los 223.000 de 2018. La inflacién se mantuvo durante el
trimestre en el entorno del 2%, nivel objetivo de la politica monetaria de la Reserva Federal. El crecimiento fue ligeramente
revisado a la baja al final del periodo hasta 3,1% desde el 3,2%. Los indicadores tanto manufacturero como de servicios
continuaron por encima de 50, aunque mostraron una tendencia a la baja respecto de los semestres anteriores. Dentro del
contexto de guerra comercial con China, el déficit comercial del pais se redujo hasta los 55,5MM USD desde los 60,8MM
USD a cierre de 2018.

En la Eurozona, el Banco Central Europeo anuncio su voluntad de seguir implementando medidas de politica monetaria
para animar el crecimiento, incluyendo un nuevo TLTRO Il para financiar a los bancos. Los tipos de interés no subiran
como minimo hasta la primera mitad de 2020, siendo factibles bajadas a lo largo de los préximos meses. Las elecciones
europeas tuvieron un resultado en linea con las estimaciones y la principal incertidumbre continta siendo el acuerdo de
salida del Reino Unido de la Unién Europea.

En Japon, los indicadores econdmicos tanto de consumo como del sector manufacturero mostraron una paulatina
desaceleracién en el periodo. La inflacion continta lejos del objetivo marcado por el Banco Central y cierra el periodo en
un 0,7%.

En China, los estimulos monetarios y fiscales implementados en el periodo por el gobierno han tenido una eficiencia
limitada en cuanto a crecimiento e indicadores manufactureros y de servicios. Tanto la produccién industrial como la
inversion se han visto reducidas durante los Ultimos meses del semestre, acorde a la incertidumbre sobre la imposicién de
nuevos aranceles a las exportaciones a Estados Unidos. La cumbre del G20 celebrada en junio no disip6 la incertidumbre
sobre las negociaciones como cabia esperar. Las importaciones se han reducido en el periodo a la vez que las
exportaciones han mostrado un comportamiento volatil, al reducirse hacia Estados Unidos e incrementarse hacia Europa.

Los mercados de renta variable se revalorizaron de forma relevante durante el primer semestre del afio. El indice europeo
Stoxx600 avanzo un 17,2%, el S&amp;P500 un 18,5%, mientras que el Topix 100 subié un 6,6%. Por ultimo, los mercados
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emergentes también se beneficiaron de la buena evolucién del periodo aunque se revalorizaron menos que los mercados
desarrollados, en parte debido a la evolucion de las divisas emergentes, cerrando el semestre con subidas del 10,7%.

Las materias primas tuvieron un comportamiento en general muy bueno: las materias industriales como el cobre o el
aluminio fueron las Unicas que cerraron el periodo ligeramente en negativo con caidas inferiores al -3% mientras que
petrdleo Brent subi6 cerca de un 20%. El oro también se situé en positivo subiendo méas de un 10,3%.

En cuanto a divisas, el délar se aprecio un 0,8% mientras que el yen se aprecié un 2,5% frente al euro.

La renta fija también se ha comportado en general en positivo, especialmente en lo que a crédito se refiere, cuya evolucion
que fue mejorando especialmente en los Ultimas semanas del periodo. Es importante destacar que en linea con la
posibilidad de que el BCE pueda llevar a cabo nuevas bajadas de tipos, el bono aleman a 10 afios ha continuado
subiendo, y se ha ido a un nivel de rentabilidad cercano al -0,4%.

<style isBold="true">b) Decisiones generales de inversion adoptadas</style>

La evolucion de la IIC durante el periodo ha sido positiva, sobre todo gracias a la influencia del buen comportamiento de la
renta variable y ciertos activos de renta fija (como el bono americano) en las posiciones de cartera. La gestion de las
correcciones (vendiendo y comprando posiciones con mayor beta a mercado) también ha sido acertada.

<style isBold="true">c) indice de referencia</style>

El fondo ha tenido una rentabilidad de 2,82% (datos de la clase principal), inferior a la de su indice de referencia que ha
sido de 4,15%. Este indice es Unicamente una referencia informativa, y la gestion se lleva a cabo con un amplio grado de
discrecionalidad con respecto al mismo.

<style isBold="true">d) Evolucion del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la [IC</style>

Al final del periodo el patrimonio ha sido de 1.817 miles de euros con una variacion de -46,55% y el nUmero de participes
era de 88, con una variacion de -17 participes con respecto al periodo anterior.El impacto total de los gastos soportados
por el fondo durante el periodo ha sido de 0,96%, de los que 0,37% corresponden a la inversidn en IIC subyacentes y
0,59% a los gastos de la propia IIC.

<style isBold="true">e) Rendimiento de la [IC en comparacion con el resto de IIC de la gestora</style>

En general el fondo ha tenido un comportamiento en linea con el resto de IIC's gestionadas por la gestora con perfil de
riesgo similar.
<style isBold="true'>2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES</style>

<style isBold="true'>a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo</style>

Durante el periodo hemos aprovechado los maximos de abril para hacer beneficio en posiciones méas agresivas de cartera
como los fondos mixtos flexibles Nordea Stable Return, M&amp;G Dynamic Allocation y el Capital Emerging Markets Total
Opportunities, asi como los CTA Fort Global Contrarian y MAN AHL Trend Alternative, mas expuestos a renta variable por
la tendencia de los mercados; y Alken Absolute Return, también con una exposicion neta larga a bolsa superior al 40%. Ya
tras la correccion de mayo, recompramos buena parte de las posiciones vendidas en los mixtos y en el fondo de MAN y
Alken.
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<style isBold="true'>b) Operativa de préstamo de valores</style>

N/A

<style isBold="true'>c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos</style>

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo es del 85,47%.
<style isBold="true'>d) Otra informacién sobre inversiones</style>

A cierre del periodo la inversién en |IC supera el 10%, siendo del 85,2% del patrimonio. Las principales posiciones por
entidad gestora son: MAN GROUP (10,6%), MERRILL LYNCH INTERNATIONAL (9,0%), EXANE AM (7,3%), MERIAN
GLOBAL INVESTORS (7,3%), PICTET &amp; CIE (6,0%).

<style isBold="true'>3.EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD</style>

N/A

<style isBold="true'>4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO«</style>

El fondo ha tenido una volatilidad anualizada a cierre de periodo de 1,93% (datos de la clase principal). El VAR a un mes
era de 2,71%, acorde con su politica de inversién y dentro de los pardmetros normales de acuerdo con la evolucién de los
mercados financieros. La Letra del Tesoro a un afio ha tenido en el periodo una volatilidad del 1,01%.

<style isBold="true'>5.EJERCICIO DERECHOS POLITICOS</style>

N/A

<style isBold="true'>6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV</style>

N/A

<style isBold='true'>7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS
MISMAS</style>

N/A

<style isBold="true'>8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS</style>

N/A
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<style isBold="true'>9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)</style>

N/A

<style isBold="true'>10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO</style>

En 2019 esperamos una desaceleracién del crecimiento econdmico mundial, desaceleracion que continuara en 2020 en
los mercados desarrollados. La inflacion también se desacelera para mantenerse estable el afio que viene. Nuestro
escenario econdémico es sensible a la incertidumbre geopolitica y sera complicado revisar las cifras al alza, a no ser que
Estados Unidos y China lleguen a un acuerdo en firme, lo cual no vemos en los préximos meses. Los Bancos Centrales
continuaran con su politica monetaria acomodaticia ante la ausencia de presiones inflacionistas.

Esperamos que en los proximos meses los mercados de renta variable tengan una consolidacién pero no caidas muy
significativas dado el elevado nivel de caja que mantienen los inversores. En cuanto a los tipos de interés no esperamos
subidas en Europa, siendo complicado obtener retorno en este activo, y prevemos mejores retornos respecto a la renta fija
corporativa, el tramo corto de la curva de tipos americana y la deuda emergente en moneda local.

De cumplirse las perspectivas que tenemos en cuanto a crecimiento y vision de mercado y los ajustes realizados para
adaptarnos a este escenario, la IIC deberia tener un buen comportamiento relativo favorecida por un mayor
estrechamiento de los diferenciales de crédito y condiciones laxas de tipos en un entorno de crecimiento econémico

ot 1 - .
mieTior ar putctiviarl.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Py actual Pty awene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000128X2 - REPO|BNP PARIBA|0,450]2019-07-01 EUR 50 2,75 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 50 2,75 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 50 2,75 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 50 2,75 0 0,00
LU0866838229 - Participaciones|ALKEN ASSET MANAGEMENT EUR 101 5,54 195 5,73
IEO0B5429P46 - Participaciones|GLG PARTNERS EUR 0 0,00 112 3,30
LU0351545230 - Participaciones|INORDEA INVESTMENT FUNDS EUR 70 3,86 144 4,23
LU0284394151 - Participaciones|DNCA INVEST-EUROSE-| EUR 0 0,00 93 2,73
IEO0BLP5S791 - Participaciones|OLD MUTUAL GLOBAL INVESTORS EUR 132 7,26 240 7,07
LU0705307832 - Participaciones| EXANE MERCURY FUND EUR 133 7,33 189 5,58
IEO0BHBFD812 - Participaciones|LEGG MASON W.A. MACRO OPP BOND EUR 103 5,66 181 531
LU1078739965 - Participaciones|BNP P EUROPEAN MULTI ASSET INC EUR 60 3,32 153 4,50
LU0428380124 - Participaciones|MAN AHL TREND ALTERNATIVE EUR 39 2,15 179 5,28
LU0333226826 - Participaciones| MARSHALL WACE TOPS UCITS FUND EUR 163 8,98 180 5,28
IE00B8BS6228 - Participaciones|LYXOR TIEDEMANN ARBITRAGE ST EUR 86 4,73 247 7,28
LU1135780176 - Participaciones|GS GLOBAL STRATEGIC MACRO BOND EUR 104 5,71 140 4,13
LU0828134386 - Participaciones|CAPITAL EMERG MARK TOTAL OPP EUR 61 3,34 154 4,52
LU0496442640 - Participaciones|PICTET TOTAL RETURN CORTO EUR EUR 109 6,03 189 5,56
IEO0BCZRQR87 - Participaciones|FORT GLOBAL CONTRARIAN A EUR EUR 77 4,23 178 524
LU1582988488 - Participaciones|M&G DYNAMIC ALLOCATION C EUR EUR 85 4,71 141 4,16
LU1663838545 - Participaciones| DEU-CON K-TFC EUR 71 3,88 136 3,99
IEOOBWBSFJOO0 - Participaciones|MAN GLG EUROPEAN MID-CAP EQ EUR 154 8,45 157 4,63
TOTAL IIC 1.547 85,17 3.010 88,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.547 85,17 3.010 88,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.597 87,93 3.010 88,55

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Al cierre del periodo, existe una operacién simultanea de compraretroventa sobre un Bono del Estado Espafiol, por

importe de 50 miles de euros que representaba un 2,75% del patrimonio. El vencimiento de la operacién es a 3 dias y la
contrapartida es BNP Paribas Securities Services.
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