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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Eurovalor Mixto-15, F.1. por encargo de los administradores de Allianz Popular
Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. (Sociedad
gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Eurovalor Mixto-15, F.I. (el Fondo), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para huestra opinién.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo, esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma,
se detalla |a cartera de inversiones financieras
a 31 de diciembre de 2019.

Identificamos esta area como la cuestion mas
relevante a considerar en |a auditoria del
Fondo, por la repercusion que la valoracion de
la cartera de inversiones financieras tiene en el
calculo diario de su Patrimonio Neto y, por
tanto, del valor liquidativo del mismo.

Eurovalor Mixto-15, F.I.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Allianz Popular Asset Management, S.G.I.I.C.,
S.A.U., como Sociedad gestora. Hemos obtenido
un entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de Ia
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2019, sin encontrar excepciones o
diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora.

Valoracién de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracién de los titulos
negociados en mercados organizados que se
encuentran en la cartera de inversiones
financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2019,
mediante la re-ejecucién de los calculos
realizados por la Sociedad gestora y utilizando
para ello valores fiables de mercado a la fecha de
andlisis.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, las diferencias en las valoraciones
obtenidas respecto a las valoraciones registradas
en la contabilidad del Fondo no son significativas.
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Otra

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de Ia Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre Ia
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en |a realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en relacién con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

La comisién de auditoria es responsable de la supervision del proceso de elaboracién y presentacion
de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman baséndose en las
cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales 0, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gue el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la Sociedad gestora, en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad gestora, una declaracién de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria de la Sociedad
gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad gestora

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision de auditoria de la Sociedad gestora de fecha 21 de abril de 2020.

Periodo de contratacion
Los administradores de la Sociedad Gestora en su reunién celebrada el 23 de noviembre de 2018 nos

nombro como auditores por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2018.

Los servicios distintos de la auditoria de cuentas que han sido prestados al Fondo auditado, se
detallan en la nota 12 de la memoria de las cuentas anuales del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

oo ——

Guillermo Cavia Gonzalez (20552)

JAUDITORES

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

2020 - Num. 01/20/06959
96,00 EUJR

21 de abril de 2020



CLASE 8-

Eurovalor Mixto-15, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

ON5624689

ACTIVO

2019

2018

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

145 550 860,28
692 125,46

138 174 238,89

175785 512,24
944 154,55

169 641 653,69

47 461 510,96

71148 542,74

26 591 580,77
20 869 930,19

90 319 816,72

45816 971,17
25331 571,57

103 949 873,32

89743 993,00

103 131 117,60

Instrumentos de patrimonio 575 823,72 796 610,30
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - 22 145,42
Otros -
Intereses de la cartera de inversion 392 911,21 (5456 762,37)
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones - -
Tesoreria 6 684 495,93 5199 704,00
TOTAL ACTIVO 145 550 860,28 175785 512,24

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2019.



CLASE 8-

Eurovalor Mixto-15, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

ON5624690

PATRIMONIO Y PASIVO

2019

2018

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios

145 410 207,99

145 410 207,99

175 358 751,07

175 358 751,07

120 570 315,36
230 907,40

18 743 734,73

165 692 226,01
230 907,40
18743 734,73

(9 308 117,07)

Resultado del ejercicio 5 865 250,50

(Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio - -
Otro patrimonio atribuido -

Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo -
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente 140 652,29 426 761,17
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 140 652,29 414 281,17
Pasivos financieros - =
Derivados 12 480,00
Periodificaciones -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 145 550 860,28 175 785 512,24

CUENTAS DE ORDEN 2019 2018

Cuentas de compromiso 9 300 000,00 29 253 300,00
Compromisos por operaciones largas de derivados - 5718 700,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 9 300 000,00 23 534 600,00

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

10 676 103,38

10 676 103,38

1 367 986,31

1 367 986,31

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19 976 103,38

30 621 286,31

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de al 31 de diciembre

de 2019.



CLASE 82

Eurovalor Mixto-15, F.l.

ON5624691

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

2019

2018

(2 654 886,47)

(3 290 320,92)

(2 620 630,086)

(34 256,41)

(2 654 886,47)

(2 448 907,02)

10 339 876,72

(3 267 594,39)

(22 726,53)

(3 290 320,92)

6424 119,29
(13 883,83)

(12 815 339,37)

3502 425,75
7 964 739,47
(1127 288,50)

(4 671938,11)
(6 377 267,97)
(1766 133,29)

Otros
Diferencias de cambio 28 083,26 71 103,73
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 618 768,07 316 204,03
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 494 641,05 (177 503,04)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 78 035,26 17 626,80
Resultados por operaciones con derivados 46 091,76 476 080,27
Otros - -
Resultado financiero 8 537 821,03 (6 017 796,15)
Resultado antes de impuestos 5 882 934,56 (9 308 117,07)
Impuesto sobre beneficios (17 684,06) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 5 865 250,50 (9 308 117,07)

Las Notas 1a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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CLASE 82

Eurovalor Mixto-15, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Eurovalor Mixto-15, Fondo de Inversién, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 25 de octubre de 1996, bajo la denominacién de Eurovalor 98 A, Fondo de
Inversion Mobiliaria, habiéndose modificado dicha denominacién en diferentes
ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 5 de febrero de 2004. Tiene su domicilio
social en C/Ramirez de Arellano, N° 35 — Madrid 28043.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 14 de noviembre de 1996 con
el numero 756, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

En el Reglamento de Gestion del Fondo se establece un importe minimo de
suscripcion de 600 euros.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a Allianz
Popular Asset Management, S.G.I.I1.C., S.A.U., sociedad participada al 100% por
Aliianz Popular S.L, siendo la Entidad Depositaria del Fondo BNP Paribas Securities
Services, Sucursal en Espafa. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

° Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria” (F.L.M.) y sus
diferentes variantes, por "Fondo de Inversion” (F.1.).
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o El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
o El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

o Los valores mobiliarios y demés activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

° Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

° El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

) El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestidn del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2019 y 2018 la comision de gestion
ha sido del 1,60%.

Igualmente la documentacion legal del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio del Fondo.
En los ejercicios 2019 y 2018 la comision de depositaria ha sido del 0,00%.
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Durante los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los
participes del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni
sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

b)  Gestidn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del plblico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

) Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

. Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o0 como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por fos Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalimente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

c)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2019 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018.
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d)  Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se veré afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2019y 2018.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente lo
contrario.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestidn del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccidén, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afo se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacién:

° Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

o Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversiéon Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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° Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracidon en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V_, y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adquisicion y cesidén temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, seguin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.
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Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Cuentas de compromiso

Tal'y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversién Colectiva,
en el caso de que la Sociedad no haya realizado la descomposicion de las
Instituciones de Inversion Colectiva en las que invierte en funcién de las exposiciones
a las que se encuentra referenciada, segtn lo establecido en la Norma 6.5 de dicha
Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo
independiente al resto, motivo por el que la Sociedad incluye estas posiciones, entre
otros conceptos, en “Cuentas de compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga
informacién al respecto.

) Moneda extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

k)  Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la CNMV, y
sucesivas modificaciones.
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) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinédndose de este modo tanto el namero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

m) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar"”.
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4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Depdsitos de garantia 213 259,80 722 983,32
Administraciones Publicas deudoras 445 735,01 216 238,33
Otros 33 130,65 4 932,90

692 125,46 944 154,55

El capitulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2019 y 2018 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se

desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Retenciones practicadas en el gjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 230 234,19 216 238,33
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 215 500,82 -
445 735,01 216 238,33

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Pdblicas acreedoras 17 684,06 0,01
Otros 122 968,23 414 281,16

140 652,29 414 281,17
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El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2019 y 2018
se desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Otras retenciones - 0,01
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 17 684,06 -
17 684,06 0,01

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2019 y 2018, recoge el importe
de las comisiones de gestién y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente. Adicionalmente recoge el importe de los reembolsos ordenados en los
ultimos dias del ejercicio 2019 y 2018, cuya liquidacion ha tenido lugar en los primeros dias
del mes de enero de 2020 y 2019, respectivamente.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2019
y 2018 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Derivados

Intereses de la cartera de inversién

2019

47 461 510,96

2018

71 148 542,74

26 591 580,77
20 869 930,19

90 319 816,72

45816 971,17
25331 571,57

103 949 873,32

89 743 993,00
575 823,72

392 911,21

103 131 117,60
796 610,30
22 145,42

(5 456 762,37)

138 174 238,89

169 629 173,69
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2019. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espana.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacion:

2019 2018
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 4612 584,28 376144117
Cuentas en divisa 2071 911,65 1438 262,83
6 684 495,93 5199 704,00

El capitulo de "Cuentas con el Depositario" al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario (BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia). Durante los
ejercicios 2019 y 2018 las cuentas en euros estan remuneradas al mismo tipo de interés
que el EONIA.
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2019 2018
Patrimonio atribuido a participes 145 410 207,99 175 358 751,07
Numero de participaciones emitidas 1550 623,24 1 936 202,36
Valor liquidativo por participacién 93,78 90,57
Numero de participes 5852 7130

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2019 y 2018 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente.

15



ON36247089

CLASE 82 | TRES BT

Eurovalor Mixto-15, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

10. Oftras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Pérdidas fiscales a compensar 10 676 103,38 1 367 986,31
10 676 103,38 1 367 986,31

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2019, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2019 una limitacién del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracién
del Impuesto sobre beneficios, y hasta el limite de compensacién sobre el beneficio de
impuestos permitido por la legislacién vigente para el ejercicio 2019.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afos.
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El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios. No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de
una revision por las autoridades fiscales.

12. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segtn lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018, ascienden a 3 miles de euros,
en cada ejercicio.

No se han prestado al Fondo servicios distintos de los de auditoria de cuentas anuales
durante los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2019 y 2018.
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13. Hechos Posteriores

Con fecha 31 de enero de 2020, se ha obtenido Ia autorizacién correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.), y se ha materializado la recompra
por parte del Grupo Santander de la participacion del 60% de Grupo Allianz en Allianz
Popular, S.L., que a su vez es titular del 100% del capital social de Allianz Popular Asset
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.

En este sentido, Grupo Santander ha incrementado su participacion en Allianz Popular,
S.L., e indirectamente en la Sociedad Gestora en un 100%, y como consecuencia de lo
anterior, se ha producido un cambio de control en la misma, pasando de estar controlada
por el Grupo Allianz a estar controlada por Grupo Santander.

Adicionalmente, con fecha 31 de enero de 2020, el Accionista Unico de la Sociedad
Gestora acordd el cambio de denominacion social de ésta a Popular Asset Management,
S.G.LL.C., S.A, y la sustitucion de la totalidad de los miembros del Consejo de
Administracion, designando el siguiente consejo de administracion:

- Presidente: D. Lazaro De Lazaro Torres

- Vicepresidente y Consejero Delegado: D. Miguel Angel Sanchez Lozano
- Consejero: D. Alberto Delgado Romero

- Consejero: D. Jesus Ruiz Castarieda

- Consejero: D. José Mercado Garcia

- Consejero: D. Carlos Encinas Ofiate

Con fecha 7 de febrero de 2020, la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.MV)
ha resuelto autorizar la sustitucion de BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
SUCURSAL EN ESPANA por SANTANDER SECURITIES SERVICES, S.A.U. (en tramite
de cambio de denominacién a CACEIS BANK SPAIN, S.A.U., sujeto a la obtencion de la
preceptiva autorizacién de los Reguladores) como entidad depositaria del Fondo.

Desde diciembre 2019, el COVID-19, una nueva cepa de Coronavirus se ha extendido a
muchos paises incluyendo a Espafia. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales,
este evento esta afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial vy,
como resultado, podria afectar las operaciones y resultados financieros del Fondo durante
el afio 2020. La medida en la que el Coronavirus impactard en nuestros resultados
dependera de desarrollos futuros que no se pueden predecir fiablemente, incluida las
acciones para contener la enfermedad o tratarla y mitigar su impacto en las economias de
los paises afectados, entre otros.

18



ON5624712

CLASE 8°

Z9020€€110S3 (v¥'e8e L21)
LL¥¥6G8L10ST 02°200 €
e3rerz1093 (12692 69)
Z155290¢10S3 (8z'2ez £8)
610290601083 18020 ¥ES
¥1£0.89110S3 (68'098 £¢)
/£1629¢€11083 (9¢'9.6€l)
Ge8LLZeL10ST (Sh'eb0 vil)
PLAOSSYYL0ST €9'6¥E LOV |
Z110/90€L0ST 8E'ES6 62
SL19LGE2L0S3 ¥0°0E0 021
8130821053 (€092 891 L)
LEr006<110S3 (0¥'0zZ0 €52 1)
§1£0€95010S3 (0zZ'SEZ SP)

0£°6Z. £V
102/0e€LE0ST 8€°9ZL 9
8/G687/681SX 99°0€8 €.
€L¥99P5Z02SX (S1'90€ 9)
9102€05020S3 L1'86¥ €1
£262¥660G5LSX 0£'08S 95

11°S0€ 68¢
Zr0192¥220S3 ¥1°9vZ Ovl
20€Z100000S3 ¥0°2LZ €12
908210000053 (6¥°65Z LE)
889Z100000S3 80°ZH0 L9

NISI ejjeasn|d /
(eneasnuip)

0E'v8E 6v1
¥0'088 L€Z
zi'oes vze
05'890 /S
00°00S 9¥0 |
0Z'€88 909
86°G06 2S¢
88'680 L9¥ |
vLozs ez ¢
00'6¥8 0E|
LY'EEL LGL L
06'850 219 L
ZZ'v6LS0L¢C
08'¢S0 €91

86°G66 ZLS ¥
ar'erl 208
90'996 G9¥ |
€EvrL 062
£2'209 800 1
9g°0vl L6

6.'78S 820 22
Le'svo 8tz €
18°L6¥ 28% Ol
99'000 169 ¥
G6'8€0 /69 €

d|qeuoze.
lojep

v.'19/ 02¢
ve'cL8 82T
€8660 62
8.°00€ 06
616/ TG
60'vv. OF9
¥€'Z8Yy 992

- ge'gel vz e
- LS'0LL 22V L
- Z9°168 001

- LE'COL LEO |
= £6'81868. ¢
z Z9'7L8 856 ¢
00'68Z 802

£2'€98 €1 89997 69¢ ¥
80'0/8 | 80'0L0 LOE
6£°9G6 ¥ 0p'SEL 26E |
20'v65 2 8¥'06F 962
€0'¥09 1 99'v0l 566
92'8€8 ¢ 90°09S 88

ZL'€2S 1P 20°612 689 L2
b'9LL Y ZL°L08 201 €
L9°6GY LT £8'712 692 0L
L6'8ZL €1 S§1'99Z 22l ¥
20'29.8 18'966 685 €

sasaJau| el
uoloRIo|ep

Hn3
dn3
dNn3
N3
daNn3
qN3
dN3
dn3
N3
an3
dn3
dn3
a9n3
=0

dn3
dn3
dn3
dan3
dNn3

dn3
dn3
dNn3
dJNn3

esing

VS YIMNYg
VS SYWILSIS VAN
VAIA IHAdVYIN
VSOTINTAD 3A TYNOIDYN YSIHdNT
H1SI13 13AVYYL Tv80T19 SNIAVAY
IVHNLYN SYD
HILNIMNYE
vAgd
Y104ay3gl
vS3AN3
V'S 4dA- 10843
YOINO4313L
NVdSIH TVYLINIO HIANVYLNYS OONVE
VS IAILOWNOLNY 31D
:O_UNN_“—OU mm_o_u_._EUm SAUOIDY
epezijod epeAld el ejusy S3TVLIOL
G2-£0-7Z02 G280 VS VIMNvV4
¥2-01-€202 052l MNVavXIvD
§1-20-6202 §29'0 LONYLSIVHANI SILyIay
v1-60-2202 S2£°0 IVIAOYH3S
82-01-20Z 0S| YINO10D YIdVITI9ONNI
epeznos epeand elij ejusay
eolqnd epnag S3TV.LOL
£2-11-2202 00S'L S3H0D sauoloebigo
0€-10-920Z 006'S YNVJS3 30 ONIFH
0€-20-££02 05€'2 YNVJS3 3d ONITY

0€-20-820Z 00%'| YNVAS3 3A ONITY
ea)jqnd epnaq

JoLId)u| B1auEe)

(soJna ua opesaidx3g)

6102 @p aiquialdip ap | |e SEISIOURUI SBUOISIDAU] 3P BISHED | OXBUY

I'4 ‘G1-0IXIIN JojeAoins



o
i
M~
4
QN
(4o)
Lo
=
o

9'GeS §18 96°01S L9V LP S£°98€ 19 05'GS6 SV9 oY Jouju| BI9ED TVLIOL
=Y . 6£°02S 282 61°0£6 698 0T - 08607 285 02 uQloeZ)j0d SEpHIWPE S8U0I0OY STTVIOL
za ¥20e60€.10S3 66°90% 1S G/'189 €G¥ - 9112 20V 4N3 vs3d3y
All v.L0¥16€10S3 O¥'2rs €0l 89°/8.2.2 - 8Z'SrZ 691 dn3 VS TINOTOD VISVITIGONNI
£€£€0Z69110S3 (68'0Z¢ 9) 00'0L6 SO - 68°0EE CL L N3 JLIN3AIDD0 YNVIVLYO OdNED
€0092080L0S3 €6'029 ¥ 21'9Z€ 992 - ¥2's0. 122 dan3 G29'L INIDOS S3ILYIAJOHd NITHIN
8006.05010S3 OF'LSZ €2 98'029 §51 - 9¥'69¢ 261 dn4 VS 131LIvMsN3
200990501083 €L'06€ ¥81 L1'969 €EF = 86'G0¢€ 6Y¢ N3 NVS INODIT3L XaANTI3D
6009¥050L0S3 ¥¥'29Z €5 00809 vee - 9G'GYeE 18l dn3 VNIV
600420S0L0S3 6¢'29.¢ 00'¥98 ¥L¥ - 1S'960 LY dn3 V1SIOOT TVHOILNI 919181d VIO
010006811L0S3 01°c09 S5€ GE'€04 20, - GZ'00} 2¥E dn3 SIANOISTONOD VHLNID
8105012€10S3 (00'896 9) rL'26L G6L 2 1'592 202 dn3 XONIY30V
20096€8+¥10S3 62'05¥ 569 og'llegeee - L0°29€ €02 L ¥N3 X31IANI
8102¥GLL10S3 68°0Eh 811 98°'L¥Z 209 - 16°018 €2 dn3 dNOYO SANITHIV TYNOILYNYIALNI
— 6106090710S3 (ZL'€6¥ 8¥L)  9£'8V6 819 = 0S'LPYy L9/ dan3 MNVEvXIvO
=, G16050/910S3 S8'6L¥ OLL 0.'628 099 - G8'65¥ 0SS dNn3 NOISONHLSNOD 3d S3AVAIAILDY
” G609661/10S3 60°28¢C ¥l 08°001 G99 - 12'818 0SS =<IaE! S104149 0dNyO
M NISI BlleASNld /  9|qBUOZEl  S3saIBU| [ediul esialg Jou9yu| easpe)
T (eneasnuy) Jojep uoloBIo|EA

(souna us opeseaidxg)
6102 @p 2IqWIBIJIP 9P ¢ |e SeldIdURUI SOUOISIdAUL 3P BISHEY) °| OXaUY

I'd ‘GL-03XI|\ J0jeACINT



T
i
™~
4
QN
&o)
Lo
=
o

CLASE 8-

6429061081SX
809626£561SX
LGEOLEBBELSX
6816150001l
I 7915960551 SX
6£989E1651 SX
1CEY8G8BLLSX
90€80¥8S¥1LSX
9¢G.Le¥L2G1SX
628L¥E91918X
§6¥.952091SX
9982208551 SX
0865569561 SX
8N6I 7100034
GG61LEELLGLSX
100030Vd99.1d
0€LLveeloodd
68G/916651SX
9¢80€6.49.1SX
€¢5.06€9808X
GGG998Y.LELSX

€00030MALOLd
1000307TALOLd
SELPY9r000.Li
0€80¥25000.LI
¢89LvEEL00HS

NISI

zv'cer L
29'6Z. €6
11'611 8.
26'1¥2 282
£8°G0¢ 9p
ov'asy 8
65'8Z) €89 |
6L'GY6 6
£G°C8l L
96'2/6 ¥
{(95'ev6 2)
16°88€
¥9'789 ¥Z
¥1'95¢€ 8vl
62'9S/ 8F
92'600 9¢
cL'zeze
00'652 62
{(z¥'c06 02)
£0°298 65
0EThY /1

66'69Z £25
£6'8/G L1
LS'¥S0 2L
01'060 629
(#1'82¢ 60¢€)
65'V.8 6.1

ejleAsnid /
(efjeasnuipy)

06692 05,  26'Z8
68°CEL 962 | LE'/19 8T
96'066 065 I 9£°/18 02
vL'9EZ 956 € 0F'ZSL 9
LG'/EL LVEZ ¥E'L9Z 0T
#6'00Z 0LE L ZE£'20E
Z¥'vZy 28€ ¢ 669G 9l
29'/6G 9227 68'SSH
£2's108v2z 1Z'eCl
§5'295 812 ¢ /S'bST L
Z6'€06 LEE € ZZ'B.
90'8L6 606 2 9+'9Z1
89'698 ¥2Z | 68'98Z 9
LL'€12 9522 9866l 2g
80V ZS¥ ¢  68°680 ¥g
CB'CZS EE6  9V'6/9¢€
9L'esy 628 L (16°19)
GE'P/6 0252 S9'00€ €
8Y'6E0 08  0L‘Z6E
G/'€59 /96  €Z'viE L
1G'¥98 9¥8  BE'GZ9 /

10882 €19 2Z 0¥'0S6 0F

80°€0L6LL ¢

€Z°L1Z269L 2 (66'vEL OL)

€0°LE. |

02'895 68C 0l 9Z'66¥ €9

££'69€ £bZ 6 (92'€2ZS 92)

€2'9¢6 161 €

ajqeuoze.
10[B_A

ge'gee

sasalsju|

80'0¥8 822

L0v0 202 L
6L'GLZZIG L
Z2'066 S0€ €
89°1/£G6Z ¢
¥S'¥y. LOE |
£8'G6¢ 669

E¥'2698122
04'1€89¥C ¢
6G'68G €12 C
8¥'/v¥8 6EE €
6¥'62S ¥06 ¢
rz'e8l 00T |
1G6'/68 /01 2
64299 €0V ¢
29'%1S /68

€0'12z9z8 L
Se'slLler ¢
06276 009

TL'98/ 106

L2'cey 628

80°81S 060 .2
SL'yeL 80L ¢
ZL'9GL 4G8L ¢
01'82¥ 099 6
Lv'169 255 6
¥9°1902L0 €

ferou
uolgelojep

d4n3
dn3
dn3
an3
dN3
dn3
dn3
dnd
dgn3
dn3
4n3
dn3
N3
N3
dan3
dn3
dGN3
dn3
dN3
dn3
< IE!

dNn3
Hn4
H4N3
dn3
dn3

esing

0L-¥0-€20Z £80'0 O¥D TVIONVYNI4 OHNZIW
02-20-9202 008°Z VdS OOINN FLNIHINDOV
G2-¥0-€202 5222 OS SAILYAJOHd NITHIN
9Z-11-6202 SZ1'C OSVd 13a ILNOW YONvd
¥2-10-¢202 §28°0 4 HAWNSNOD HIANVLNYS
Zl-¥0-2202 281°'0 vAgE
60-£0-€20Z S02°0 YAgd
12-10-120Z 965°0 SHOVS NYWA 109
60-60-220Z S£Z°0 SHOVS NYWQ 109
22-50-¥20Z ¥6€°0 ITVHANIO 3131008
¥0-G0-€20Z 98€°0 VOIYMANY 40 MNvd
L€-10-220Z $60°0 ODHYd ST1am
12-20-¥Z0Z 529'0 ANV THIAAN MNva0gvy
£0-20-S202 L¥2'C OIH-OV ZNVITIV
10-€0-2202 0GZ'L VSV MNVEYON gNad
61-60-€202 GLE'} ATVD
60-£0-220Z S59°0 3049
61-70-2202 0¥5'0 OVd NVS YSILNI YONvd
10-21-220Z S20°0 ANVdINOD HOLOW ay04
Zl-zl-¢e0e¢ 052°2 ¥NDISSY ITYHINID
¥0-€0-£20Z 000°C ONVITVLI OLIQI™IINN
epeznod epealid efly ejuay
eoliqnd epneq S3TVLOL
€0-80-2202 009°'l ¥NOSIL 00 SIOIVYDIHE0
G0-Z1-zZ0Z 00L°L ¥NOS3L 04 SI0IVYDIHL0
10-€0-9202 00t ONVITVLI O¥0S3L
10-90-£202 00Z°C ONVITVLI 040S3L

GZ-11-820Z 0S2°0 dIONIFd L'V O IONVNH
ealqnd epnag

Jo119)Xg eiae)

(soine us opesaidx3)

610Z 9P iqWIaIDIP 3p L |B SeI3IouUBUY SAUOISIDAU] 9P BI3MED) °| OXauy

I'd ‘GL-0IXIAl 10[eAQINT



Lo
~i
7
4
(QV
do)
Lo
=
o
9€°80G 8/€ € 2.'018 61€ 06 98°PZS LEE 9€80E L6 98 Jouexg eaaye) TvY.LOL
(s1'2522) TL'€T8SLS - 18'080 8.6 UQIDEZI10D Sepiitupe sauody S3TVLIOL
29€82LE000.LI 9G'268 65  9/°L06 08L - 0Z'600 LZ| dn3 VdS T3N3
6000WY0dd3ld LO'LLL LE  8F'ieb S92 - r'9ee vez  dNn3 VONLHOd 3a 3avaloe1o3T3
£8946/86S51N1 (z2'092 €6) 8¥'v8y 621 = 0Z'svizzz dN3 AN OD 7131S TVLLIN
UQIJEZI)0D SEPIJIWPE SBUOIDTY
25'S6Y LS8 Z £6'V0Z 0EL 29 9b'VLS 00€ L'60L 2LZ 66 epeziod epeaud efly eluay S3TVLIOL
¥8¥ 11601004 0Z'cL6 €€ £2'00F Zv6 v.'80E €L €0'/8¥ 806  ¥NT 71-60-020Z 000°9 STONVYHNSSY dND
8221€6€102SX 0,699 L €€°/66 L0S 190§ £9'2Z€00S  ¥N3 81-90-120Z ¥2€°0 O1d SLYINHVIN L1STMLYN
9200NOVIdg1ld G0'8.9 ¥ SP'E9Z YOy  ve'ebs 0P'G8G 66  WN3 22-€0-¥20¢ 052°0 1d9 OONvd
YE1LEGCS6.1SX 09°009 £ 9v'vy9z Olv € 8L'8S 98'€99 Z0r £ ™N3 L2-€0-£20C 2010 dNOYDILID
1615052621SX (ev'v20¢€) €4'SGE /60 L (S0'0Z¥ L) 9L‘0Ssy00L L N3 92-€0-220Z 1610 SHOLOW TvHINID
SLLvSZ0C1LSX 8Z°/096E  08'VEOPEY | ¥8'€IV LL ZS'ZZV86E L MWN3 81-€0-220Z 000'L AN dNOYD NN
0852.89P€1SX LY'69€26  SS'YYE 8861 9Z'99L 0€ 80°G/6 G668 L NI 02-10-€20Z S29°L NOILYNYILINI ZI13ANOW
¥dsvaezvoooIa 60'szz vl LE'GOVEL9 L 99'08T €L 8Z'08L66S L dWN3 62-10-120¢ 5280 MNVE4I13HEGANVY4d LN3a
6980S.€.618X 6LLL9 9L G0'GZ/ 8Ly  99°208F% 98'€LLZOv  WN3 £0-10-G20¢ S§29°'l YONVEOIQ3InW
81827110044 v9'29G0Z  $Z'€8Z0€8 1 €€'/681 090226081 MN3 §2-10-¥202 052'0 dIONIYd 1'v' O IDNvHAS
C65ESGLSB0SX (€L'2v98€) 2Z8LLG¥S9 L LEOOV8E GS'¥SL €69 L WN3 G0-20-€¥02 G219 O1d YAIAY
1G8EE0L 100y 79856 9 $6°0£8 089 19'8€0 L 1€'2/8€/9  dWN3 0€-60-120¢ 5289 SAONVHNSSY dND
8G.LL1EC100Hd LVLLly 92 ZE'996 Y06 19'9/6 L  GL'6YS8L8  WNT 81-11-¥20Z 0007 SFONVHNSSY dND
G0968S1LLGLSX \S'L¥/1 6L  GB'GEL6S.Z 86'/S69 vb'98€€892 HWN3 LE-01-€20Z G2E°L TSN WISIAYNIANYMS
S69E08ECLSX LL‘oog ¢ 2z'zzr 9888 8L'9G50L 11'2ZL 988  WN3 G0-020¢ 068°0 3A GvS NAOW VIId3INY
©, B6CO0WOLOWILd ZZ'veZ 9€  L8'€Gcchb8 L Z9'8v8Z S9'6L0908 L ¥N3 £1-01-2202 5280 © OIdILNOW 023 ¥XIVD
” epez|jos epeand elly ejuay
M NISI BlleASN|d /  3|qeuozel  S9sS8J8)U| leiug esinlg 10119)x3 elauen
nL.u (eleasnuip) Jojep uoloelolep

(souna us opeseaidx3)
610Z Sp 3JqWIBIDIp 9p LE [B SBI3IIUBUL SBUOISIAAU] 9P BIBMEY ‘| OXauy

I'4 ‘GL-0IXI J0jeAOINT



(o)
~—
[~
4
QN
o
Lo
=
o

CLASE 8-

0c0c/€0/9
0202/€0/9

ojesjuoo
[op OjusHUIoUBA

00°'06% L¥LSL

00°06% VL Gl
00'0LL 89F €1
00'08.842¢

a|geuoze.
Jofep

00°000 00¢€ 6

00°000 00¢ 6
00°000 006 £
00'000 00V |

opnawosdwon
[euiwoN auodwy

dn3
dn3

esiAIg

S3TVIOL

sopipuaa soiningd S3TVLIOL
Z/T0/S) %S2'0 SLN3A 2Ingnd3y S3aNng
001 8202/L L/ST %S0 40 LAOD IONVHA
SOPIPU3A SOJNINS
OpeIuUOD |e SejUapn

uoidduossag

(soina us opesaldx3)

610 @p 21qWIaIdIP 3P | |e SOPBALIIP U SOUOISIaAUI 9P BISMED || OXaUY

I'd ‘G L-0IXIN Jojeaoing



|
i
[~
4
1\
de
Lo
=
o

CLASE 82

290.0€€1 1083
ye3ryevel0S3
81/2G¢9/10583
<1G9G290€1053
610/90601L0S3
¥1€028911053
£€16/9€1 1083
GEBLLZELLOST
rLA08SYYL0S3
¢l10490€1083
GLi9lseLl0s3
8130¢18.10S3
LEMr006€110S3
¥20e60€.410S3

8/6687.681SX
9102e05020S3
£262766051SX

¢r019¢tee0s3
69€2100000S3
20€2100000S3
6NEZL00000S3

(99'95t 2¥e)
{(6¥'9ct 96)
(62°290 ¥€)
(Lo'osz 2)
28'v06 Z.S
1¥'861 1
z6'see L
(zg'092 6LE 1)
88'266 620 |
08'8gS Gl
ZZ'v1Le €9l
(ze'vel 291 1)
(9s‘cer 28y 1)
6L'ELS 891

(sv'g6l 8l)
89'6/0 2
(og'8ys s)
(98'62.L 1)

(26°26€ 959)
G2'601 SEL

(ze'v8. 112)
(¥5'9/8 OvE)
(es'cl¥ 0€2)

EMPZ100000S3 (E1°€E/ 9)

NISI

eljeasnid /
(eneasnuipy)

0Z°c96 90%
ZL'%0L 162
00'06 €81
00°196 €21
96'vi. €8€ |
9/.'660 Z¥Z
68°L19 vLE
LGP GS6 |
€1°82€ 900 €
00°LEL GZL
Z1L'69% 90€ |
08'206 €¥E T
6Z'756 L96 €
€G'89¢ 216

6v'izZ LbT €
L6'PSE 26E |
vP'816 /86
¥1'v26 998

89°CPL 695 CP
€6'LLLovE €
6289/ 208 6
61795 Z61 Ol
Z€°/68 0¥8 6
Ge'L0v L8€ 6

ajgeuozel
10[eA

G8'v8E 6
09'v56 ¥
Zr'io9 |
£8'828 ¢

10} 626
Le'vie v

Gl'9le ¥ST
YA WA 4+
20'998 /1€
ze'99lL L1

sasaiau|

98'6L¥ 619
L2 Lyl 96€
62'116 212
LO'L¥e LEL
vi'0r8 0L8
62°L0€ veET
LE9LY 19€
€E'CLL GLZ ¢
GB8'GEL 086 |
0Z'26S 65l
06'¥59 2l |
Zh'zro Lis e
68'98¢ 0G¥ §
¥E'SSL €Y.

L6'SZ1 69T €
€2'GLZ 06€E |
¥/'96v £66
00'¥59 188

S9'LYL 922 £P
8L'zoLolz €
L8'2SS ¥10 0l
€E'LYY €€5 0L
G8'0LE L0 0L
87'¥EL 96€ 6

felaiul
uoloeIofen

an3
dn3
dn3
dN3
dN3
dn3
Hn3
dn3
Hn3
l<IAE!
dn3
HN3
< IAE!
dnd

dn3
dn3
dn3

dn3
dn3
dn3
HN3
N3

esing

VS VIMNYE
YAIA FH4dVIN
Y73 108
vYSOTINI3D 3A TYNOIDVYN YSIddNT
1810 TIAVEL Tvd019 SNIAYNY
IVHNLVYN SYO
d3LNIDNVG
vAdg
Y104a434gi1
VS3IAN3
V'S ddA-10Sd3H
VOINO4313L
NVdSIH TYHLINID H3IANVLNYS ODNVE
vS3aa3ay
UQI12BZ1J09 SEPIHWpPE S3UCIIIY
epeziod epeand el ejuay §37VLIOL
¥2-01-€202 05.2°1 MNVAVYXIVD
¥1-60-2202 S2£'0 TVIAOHH3AS
8¢-01L-¥20¢ 05+l VINOTOD VIHVITISOWNI
epezijos epeand ely ejuay
ealjqnd epnag S3V.1O0L
£Z-11-2202 005'l S3HO0D
0€-¥0-1202 00S'S YNYdS3 30 ONIZH
0€-20-9202 006°S YNVJS3 3a ONITY
L€-10-€202 00%‘S YNVYJS3 3d ONITY

0€-¥0-¥202Z 008'E YNV4S3 3a ONIFH
eslqnd epnag

J0lB}U| BIBJIED

(souna us opesaidxgy)

810Z P 24qWIBIDIP 3P L |B SBI3IOURUL SOUOISIBAU| ap BIaMe?) *||| OX3uy

I'd ‘GL-OPIN J0[eAOINT



ON5624718

(62°028 989 Z) $.ZvS 8FL LL 26'6LS 8S6 SO°CLY SE8 €2 Joleju| elaped Y101
(ba'eLz 210 Z) L6°1L1G LE€E ST - L¥'sh8 eve 22 uoIdeznod sepijwpe sauoIOY SITVYIOL
L6581 1L0S3 (2t'2es 08) gz'zo8 001 - 0.'¥6€ LEL Hn3 VS SYIWILSIS VHANI
v/10¥V16€L0ST  /9°192 86 12'2509¢y - 09'062 /€ ¥n3 VS TVINO10D VIYVITIAOWNI
£0052050L0S3 62812 SI o¥'sizs6l - 19'96¥% 081 N3 GZ9'l INIDOS SAILYTJOHd NITHIN
200990501083 (92'vL22) 02'cec 89z - or'o¥6 0.2 N3 NvS WOO3T3L X3INTIID
6009¥0S0L0S3  Z§'Sey £ 00799 ¥Sz - 8Y'L¥Z L¥T HN3 YNV
0L00068LL0S3 06'818€EC  22'812888 - Z£'66€ ¥59 N3 SINOISIONOD VHINID
100622S01L0S3  /L'068 6 00'9LL €Vl - £8'6ZZ £¢l Hn3 HN9O3IS0Yd
81050.2£L0S3 (69°198 +€) 19'6428LL - 0S'L¥) €51 Hn3 XONIH3OY
20096€8%710S3 99'6¥L ¢ G690/ 002 ¢ - 62165869 ¢ dn3 X3LIANI
8102¥S..L0S3 80°L¥Z ¥LZ  88'€6S 659 - 08°2GE b Hn3 dNOYD SANITHIV TYNOILYNSHILNI
6L06090+10S3 (6L'8LYP €2L) 20'b91 6221 - 92'Z8S Z0v L dn3 MNVAvXIVD
SLE0£9504083 (09'0SY Z¥) op'ges g9l - 00'68¢ 802 dn3 VS IAILONOLNY JID
660966121083 (8120 22) 88066 ¥S¢ - 92'2/6 18¢ dn3 S704149 0dNYD
G16050/9L0S3 S¥'6/28GL  04'89€ vi/ - GZ'68G S1L9 dn3 NOIDONY1SNOD 3a SIAVAIAILDY
=, 21010621 1L0S3a (62'6.8 09) gg'siesle - 66'76) 9.€ N3 SYTI0OO-OY 0Hg3 vHIXVYINZY
” UuoQidoezijod sepijiwpe S9U0Id0Y
M NISI elleasn|d / a|qeuozel S9saJIvlU| [eloiul BSIAIQ J0LI9jU| eldIRD
ﬂ (ereasnuiyy) 10[eA uooelojep

(souns us opesaldx3)
810C 9p 31quIsIdIp 9p | ¢ |e Setdioueulj SIUOISIOAUL 3P BIBEY *[|] OXBUY

'I'd ‘GL-0IXIIN JojeAoun]



o
i
_{
4
QN
(do)
LO
= GBIYE08eZISX (££°226) 8/'v61 688 P9y 2 L2zl 988  ¥N3 $0-0202 068°0 3 gGVS TAOW VIIHINY
o POrSL80L00dd  (¥8'0EL L) LZ'€06 82¢ 1 9¥'2SL € G0'P€9 082 I ¥N3I £2-01-6€0¢ G/8°L VS YINVdNOYD
0892/89PELSX  88'866 G4 v6'LE0 L6 L 280Gl OE 90'ce0 668 1 ¥WN3 02-10-€202 S29°L NOILYNYILNI Z313aNoOW
8N6MrvLvo003a (216 8¢) 0L°185 0402 0Z'€lzze ¥8°ZLL 601 2 ¥N3 £0-20-G202 L ¥2'C O9FH-9V ZNVITIV
68G/91666LSX  (LP'¥.LG /G) L¥'Z66 €062 20'8LL 9 88'09G 196 ¢ dN3 61-¥0-2202 2€9'0 OVd NVYS VYSILNI VONVE
0€LL¥ZEL00Yd  (PO'SPE 2€) £8'886 96/ | 99'G. L¥'PeZ ¥E8 L WN3 60-€0-2202 G£/°0 30dY
L00030VADD1d (6282} 2) c0'or/. 68 L0'229¢€ L8'¥26 968  WN3 61-60-£20¢ S/€'L VO
GGBLECLISLSX (PP0L¥ G) Gs'olvy 668 €1'20L 2 66088 Y0¥ 2 HWN3 10-€0-220Z 052l VSV MNVEHON aNg
6Z00WO1DNDLd 88'920 8 £€9'ec0 9181 Z8'Ls8¢ G/'900808 1 WN3 £1-01-2202 S48°0 © OIdILNOW 023 ¥XIVD
#G81G1S000LI G2'026 | ¥2'G/90LEZ LE9S9 ¥ 66't5. 808 ¢ dWN3 9¢-11-G202 §21°Z DSVd 13d ILNOW YONVYd
G61/G52091SX (21928 LL1) 68'60Z2 895 ¢ 0£'6298 10'9€0989 ¢ ¥N3 $0-G0-£202 29+'0 VOIdINY 40 MNvg
628L¥E9L91SX  (98'96Z 16) 86'C0/ L2l T £¥'ZZ6 ¥8'666 2Lz 2 ¥N3 2¢-G0-¥Z02 ¥8%'0 ITvHaANTD IL3I1D0S
925L2v1161SX  (LP'€0S 89) 6¥'205S/L 2 90°60¢€ 06600 ¥¥2 ¢ WN3 60-60-220Z GL£°0 SHOVS NYINAT109
90€80+8SYLSX  /G'L6L 02 6E'LEP 6192 6Z'9ZE 0L Z8'6£9865Z HN3 22-20-120¢2 £89°0 SHOVS NYINA109
LZEPBGR8LLSX  (£€°220 820 0L) S2'2/2 0072 9L'989 | 85°'6¥¢ 82F ZIL WN3 60-£0-£202 S82'0 ¥Add
6ESBIEYBSLSX  (82'ZSE v2) B6EVR8 186 T 05125 1 29'9€2 900 € WN3 Zl-¥0-Z20¢ 282'0 vAdd
LY9LS60GGLSX  G6'06S vL G.'69% 80c ¢ 0L'¥SZ 0Z 08'8/8 €622 ¥N3 ¥2-10-2202 G/8°0 4 ¥YINWNSNOD YIANYLINVYS
Z65€G61960SX (£€°268 GEL) 0968 €95 1 G9'LGS 8¢ GE'€6/.669 1 dN3 G0-20-€¥0Z G21'9 D1d VAIAY
epezijoo epeald elly eyjuay
ZL1Zr €829  L9'vP8 820 OV (S6°0VZ 299 9) S6'ZZF 562 €F ealqnd epnag S3TV.LOL
Z00030MAL0Ld (00‘eR) 9S'€66 02l ¢ €2'880 ¢ 9590 LlZL 2 ¥N3 €0-80-2202 009°L YNOSIL 04 SA0IVIDIHEO
L00030IALOLd (¥8'€0E 92) 9z'8e8 6. 2 0L'80E Ol'evl 2222z ¥WN3 G0-Z1-2202 00L‘L ¥NOS3L 0d S302VY9INd0
Se.vboro0oLl  (PO°LLL LGZ) 62786 289 L1 69°L6E 8/ £€'G60 ¥€6 L1 ¥N3 L0-€0-9202 00G't ONVITVLI OHOS3L
801401500011 L6'928 2/ GG'GZ96E9 Y 1L6'6LG LI 79'862 995 ¥ HN3 L0-G0-020¢ 0040 ONVITVYLI OHOS3IL
¥19.€18000L1I 96'€9G /8% 9  OF'/¥L 650 PL(LY'OVE 192 9) #P'€8S LIS 2 HWN3 S1-Z1-2Z02 L9¥'0 ONVITVLI O¥OS3L
6/89€€900011 16°242 | €G€Sl 221 L BL'8VEE 29'6/86// 1 dN3 ¥1-90-6102 2550 ONVITV.LI OYOSTL sels
©, Z289LPEELo0Yd  (8L'6hL) 80201 €L0E ¥l'8v0¢e 92168 €L0€ ¥WN3 G2-11-820¢2 0520 AIDNIYd L'V'O IONVYYS
«° ealgnd epnag
L
M NISI eljeasn|d / a|qeuozel sasalaju| leiul BSIAIQ 10119)X7 eiapER)
m_ (eneasnuipy) 10|BA ugloeliofep

(souns ue opesalidx3)
8102 9P d4qWIBIdIp 9p L ¢ |e SeISIJUBLL SBUOISIBAU] 3P BIMEY °|)) OXauy

‘I'4 ‘G1-0IXI|Nl J0jeACINT



o
(V|
_II.
4
1QV
{e
LO
=
o

CLASE 82

£9€8¢1 €000l

(Li'vez 985 ¥) 06222 226 €01(62°28Z S6€ 9) 10656 €15 801

(1'voL 221)
8G0LY 2L

6000NV0dd31d (16'6Z2 t¢)

189/6/8651N1

L GE9EEBBELSX
6129061081 SX
9982208551 SX
189262E10044
PELESECS6.L1SX
L6150G26/21SX
PR L TALIARY
€25.06€980SX

(80'68Z 0L1)

(zv'sps zvL 0L)

8L'6.¥ Z€
(£9'922 8)
(68'pS€E 2€)
(16'¥8Z £6)
(26°1€8 12)
(LL‘'06€ 6V)
£7°190 61
(rg'9zs G)

YASvQA2Zv0003a G5°090 §

9280€6/49.218X
81821110044
Y871 1¥6010044
5096851 1G1SX

NISI

(L2'29z zz))
(00'sL6 12)
92906 68
(61'2z8 vE)

eleAsn|d /

(elfeasnuipy)

0£'0L9 962
LG'622 082
18°G1Z 882
26'v91 822

£6'7.Z 260 £9
Z0'€69 LS L
G8'€9/61L
SY'vll Tl6e
Z2'606 615
1Z2°180629 €
¥S'E8¥ €60 1
G6'v6Y 9Ly |
€9°/16 GE6
€€'8/r €09 L
90282 8.2 L
1£'892 080 §
Z9'PLS vov |
69'8€8 €V 2

a|qeuoze.
Jojep

99°856 99¢
10’858 0z
££'8/2
9/°988
€L1€6
£9'502
9v'v¥6 |
86'€96 L1
€9°LEY |
02'sS9 €1
G0'6L
29'.0Z S
Z6'vvl 02
¥0'S02 L

sasalajuj

Li'VLL €26
£6'8L8 z92
8L°Ghy 22€
00'0S¥ 8€€

seize veg €L
¥8'€lZ GG L
TS'0vs 82L
#8'89% ¥00 €
€L'¥6L €9
¥8'2L6 00L €
§9'€/820) 1
2G'cey L6E |
LY'PP9 L Y6
8L'/L¥ 865 1
L2'6%0 LOV L
L€'981 20L §
98°200 GZ€ I
¥8'0998..¢

[e1a1uy
ugloeIolRA

dn3
dn3
aN3

dn3
N3
Hn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
<IaE!
dn3
un3
dn3

BsIAIQ

JouL9)X3 eidMED TVLOL

UQIJEZIJ0D SEPIHWPE S3U01I3Y SITVIOL
vdS 13N3
TVONLYOd 30 3avaidiLoana
AN OO 11318 TVLLIN

uQloeZ|302 SEPHIWPE SaUOIDIY

epeziod epeaud el ejusy S3TVIOL
GZ-¥0-€20Z G22'Z OS SALYIJONd NITHIN
0L-¥0-€20Z €81 °0 OO TVIONVYNI4 OHNZIN
L€-10-2202 281 °0 0DYVd ST1aM
¥0-L1-¥20Z 252°0 VS LINVYNIY
12-€0-£202 1610 dNOYDILID
92-€0-220Z 0¥Z°0 SHOLOW TvdaNTD
81-€0-220Z 000'L AN dNOYD NN
Zl-21-2e0z 054°2 MNDISSY ITYHANID
62-10-1202 §28'0 MNvG41349ANVY4dd Ln3a
20-21-220Z ¥01'0 ANVdINOD HOLOW OY0H
§2-2L0-¥20Z 0S2°0 dIONIYd L'V'O IDONVHS
71-60-020Z 0009 STONYHNSSY dND

LE-0L-€202 GLE'L TIMSNI YMSIAVNIANYMS
epezos epeald ely ejuay

10119)X3 eIdlER)

(souns us opesaidx3)

810Z 9p 24qWIBIDIP Bp L |e SeldldurUl) SOUOISIBAU] Bp BISMED “[|] OXdUY

I'd ‘G1-0IXII JojeAOINT



i
Q¥
[~
4
QA
O
Lo
=
o

CLASE 82

3P OJUBIWIOUBA

PS°LSZ €10 v

00°'028 SZ1 L€
00°000 80/ 2¢
0000 ¥LL €
00'02¥ €04 |

PSLEV 216 9
¥SlEY 216 9

a|qeuoze.
10[eA

00°00€ €52 62

00°009 ¥£Ss €2
00°000 000 02
00°000 008 |
00'009 vEL L

00'0028L.LS
00°00£8LLS

opllowordwon
[euiwopN ajoduw)

s3aTvioL

SOpIPUaA soang S3TVLOL
02/20/SL %S'0 SLN3A 2N8Nd3y SIANNG
0001 £Z0Z/0L/ST %SL'T "LV’ O FONVY4

BOISI4 01 seX3dl
SOPIPUIA sounjng

Opejuod [B SBJUIA
sopesdwod soinind S3IVIOL

L G202/0L/LE %E /N AYNSYIHL SN
sopeisdwod soinng

opejuod je seidwon

uopduosaqg

(souna us opesalidx3)

810Z 2P 3I1quISIDIP 8P L¢ [& SOPBALIAP U3 SOUOISISAU| 3P BISMEY “A\| OXauUy

‘I'd ‘GL-OIXI]\| JojeAon3



ONS624722

CLASE 8°

Eurovalor Mixto-15, F.I.

Informe de gestién del ejercicio 2019

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

La segunda parte del afio comenzé con ciertos temores y recortes en renta variable con un
verano marcado por las incertidumbres, pero este panorama se ha ido despejado en la
segunda parte del semestre, donde poco a poco hemos ido conociendo detalles sobres los
temas que mas inquietaban al mercado y se han ido descartando los riesgos de cola, lo
que ha permitido cerrar un 2019 extraordinario en rentabilidades en todos los activos,
marcando incluso maximos anuales en el caso del Eurostoxx 50 (con una revalorizacion
del 7,81% en el semestre y del 24,78% en el acumulado anual) y maximos histéricos en el
caso del S&P 500, que sube un 9,82% en los Ultimos seis meses y 28,88% en el aio. En
Europa, hay dos indices que se han quedado algo atrés respecto al resto: El indice inglés
que se ha resentido por todas las incognitas acerca del Brexit, subiendo solo un 1,57% en
el semestre y un 12,10% en el 2019, y el Ibex 35 en Espafia, que acumula una subida del
11,82% en el afio. En cuanto a los emergentes, las bolsas latinoamericanas han vivido
episodios de volatilidad ante los levantamientos y disturbios en determinados paises
sudamericanos que desencadenaron la salida de Evo Morales del gobierno de Bolivia y el
cambio de sede en la cumbre del clima de Santiago de Chile a Madrid y que han llevado al
MSCI EM Latin América a subir en el periodo un 2,61%. Por otra parte, hemos visto una
fuerte recuperacion del mercado Brasilefio en esta segunda parte del afo (+14,54%). Dos
de las principales incertidumbres que han tenido al mercado en vilo durante gran parte del
ano, parece que se han despejado en la recta final del mismo, aunque no podemos afirmar
que hayan quedado resueltas de forma definitiva. Empezando por la guerra comercial, se
ha anunciado el principio de acuerdo comercial entre China y EEUU en fase 1y se han
suspendido los incrementos de tarifas del 15 de diciembre acordandose avanzar de cara a
la fase 2. Esto previsiblemente se firmara a mediados de enero. La otra gran incertidumbre,
no solo del 2019 sino de los Ultimos afios, la salida de Reino Unido de la Unidn Europea,
parece que empieza a tomar forma tras la victoria de Boris Johnson en las elecciones en
el Reino Unido por mayoria absoluta, lo que supone reafirmar el acuerdo de Brexit
alcanzado por el primer ministro con Bruselas. Otro tema de relevancia fue el avance del
proceso de destitucion (impeachment) a Donald Trump por parte del congreso
norteamericano. Sin embargo, las perspectivas son favorables al presidente, ya que cuenta
con mayoria republicana en el Senado. En cuanto a los resultados empresariales
conocidos en el periodo, destacamos que los del tercer trimestre, aunque sorprendieron de
forma positiva respecto a las expectativas que tenia el mercado, no fueron unos resultados
especialmente positivos puesto que estas previsiones se habian revisado fuertemente a la
baja antes del inicio de publicacién de resultados.
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Los datos macroecondémicos, que es otro de los temas que venian preocupando al
mercado, parece que se han estabilizado en la Ultima parte del afio, revirtiendo su
tendencia a la baja, aunque los PMIs manufactureros siguen por debajo del nivel de
expansion de 50, donde en Europa llevan ya 11 meses consecutivos.

En relacion al petroleo lo mas destacado del periodo ha sido el sobresalto de mitad de
septiembre, donde dos refinerias de la petrolera estatal saudi, Aramco, sufrieron un ataque
con drones. Si bien el precio del petréleo reboté con fuerza durante dos dias, las ganancias
se disiparon tras las declaraciones de que la produccion se veria restituida en el plazo de
un mes. Aun con todo, el precio del petréleo ha subido un 25% en el afo, y el oro un 18%.

En el comportamiento sectorial, hemos observado en el afio dispersion entre sectores.
Como ejemplo, la diferencia entre la subida de alguno de los sectores de mejor
comportamiento (tecnologia +35,05% o materiales de construcciéon +37,32%) y el peor
(telecomunicaciones +0,05%). Otro sector con rentabilidades por debajo de la media del
indice es el de energia que subié un +5,81%. El sector bancario subid de media en el afio
un +8,22% gracias a su mejor comportamiento en la Ultima parte del afio por la rotacion
sectorial que hemos visto.

En lo relativo a los mercados de deuda, durante el tltimo semestre del afio se ha producido
un movimiento divergente entre las curvas de tipos de Europa y EE.UU. En Europa la
rentabilidad del bono a 10 afos tras tocar niveles minimos histéricos en verano terminé
repuntando hasta el -0,19% (+14 p.b. en el periodo), manteniéndose estable Ia pendiente
entre el bono 2 afios y 10 afios. Por su parte la rentabilidad del bono 10 afios americano
continud reduciéndose hasta el 1,88% (-13 p.b. en el periodo) y la pendiente repunté. Para
el conjunto del afio el movimiento si ha sido mas sincronizado registrandose caidas de
rentabilidades a ambos lados del Atlantico, el bono 10a aleman -43 p.b. en el afio y el bono
10a americano -81 p.b. en el afio. Toda la atencién la acapararon los Bancos Centrales y
el giro de 180 grados que dieron tanto la FED como el BCE, pasando de un proceso de
normalizacion de tipos a nuevas politicas monetarias alin mas expansivas. El BCE, ademas
de rebajar los tipos de interés hasta nuevos minimos historicos y establecer nuevas
subastas de liquidez, retomé el programa de compra de activos. El soporte de los
Autoridades Monetarias y la estabilizacién del entorno macroeconémico han favorecido el
contexto de apetito por el riesgo a lo largo del todo afio. Asi las primas de riesgo periféricas
se redujeron significativamente, la espafiola en -52 p.b. hasta 65 p.b. y la italiana en -90
p.b. hasta los 160 p.b. También se favorecio el crédito que obtuvo rendimientos notables
en base a la fuerte reduccion de los diferenciales crediticios tanto en el segmento de grado
de inversion como especulativo.
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Durante el semestre los niveles de exposicién a renta variable no han variado mucho
respecto a los del trimestre anterior mientras que la duraciéon de la cartera se ha
incrementado respecto al nivel del semestre anterior.

El fondo esta referenciado en un 15% al indice IBEX 35 y un 85% al indice Euro MTS 1-3
siendo la utilidad de este indice ilustrar al participe acerca de la rentabilidad potencial de
su inversion. La rentabilidad del fondo ha sido 3,63% en el afio, mientras que a modo
ilustrativo la rentabilidad del indice mencionado anteriormente ha sido de 1,93% existiendo
entre ellos una baja correlacién.

La rentabilidad del fondo en el semestre ha sido 0,91% La rentabilidad media de los fondos
de la gestora se situa en 1,92%.

La cartera de renta variable ha tenido un comportamiento positivo en el semestre, en linea
con el movimiento que ha tenido su indice de referencia Ibex 35 que sube en el trimestre
un 3,81%. En el semestre se han realizado operaciones de venta de la cartera del fondo
para ajustar el fondo a las necesidades de liquidez crecientes. En lo relativo a los cambios
en la cartera de renta variable tan solo se ha moderado la exposicién a la compafiia
inmobiliaria Colonial.

En lo relativo a la cartera de renta fija, en la primera parte del semestre, debido a ese
entorno dominado por el tono dovish de los bancos centrales con la consiguiente
expectativa de bajada de tipos, las incertidumbres politicas y geopoliticas y un crecimiento
global desacelerdndose, hemos apostado por reducir nuestra exposicién vendida en
Alemania (hemos comprado parte de Bunds que teniamos venidos). Ademas de lo anterior
que incrementa la duracion del fondo, también hemos ejecutado el mismo enfoque con la
cartera de contado de dos maneras: bien cambiando la deuda publica italiana a
vencimiento mas corto por otros mas largos (por ejemplo cambiando plazos como 2021 por
2027) o incrementando la exposicion a deuda publica espafiola en plazos largos (2033).
También se ha deshecho el relativo entre la deuda alemana y la americana a 10 afios. De
forma que hemos vendido los futuros de la deuda americana y comprado los de la deuda
alemana.
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Los activos de riesgo, y las bolsas en concreto siguen soportadas en un escenario
macroeconomico que tiende a mejorar paulatinamente y a una mayor confianza en el
acercamiento comercial entre Estados Unidos y China gracias a la reduccién de algunos
aranceles y la no puesta en marcha de nuevos. También existe mas visibilidad en cuanto
al Brexit. Todo lo anterior, ha puesto en marcha un escenario deflacionista al que también
se ha sumado la renta fija, que tras minimos de yields en verano, éstos repuntan a nivel
global. Con todo ello, vemos los niveles de valoracion de las bolsas algo mas exigentes y
ello deja un menor colchdn a futuro para asumir escenarios menos favorables. Por ello,
aunque pensamos que en el corto plazo, la inercia del escenario de bolsas al alza y yields
de los bonos al alza puede continuar en ausencia de noticias negativas, no descartamos
que puedan existir momentos en el afio de volatilidad que pongan a prueba estos niveles
de valoracion tan ajustados. En |a renta fija vemos cierta tendencia al alza en las yields de
las curvas basandonos en un escenario macroeconomico algo mas estable y con tendencia
a mejorar, unos bancos centrales en el corto plazo en pausa y unos niveles de inflacion
bajos aunque con tendencia también a repuntar desde los niveles minimos en que se
encuentran las expectativas. Sin embargo, por otro lado, encontramos también razones
para pensar que podria haber en algun nivel un techo en las rentabilidades de las curvas
de tipos en la medida en que nos encontramos en las fases finales del ciclo econémico y
que a pesar de que como hemos comentado podria haber cierto repunte de la inflacién no
lo vemos suficiente como para variar la postura de los bancos centrales.

Durante el semestre se han realizado operaciones con derivados de cobertura, con el fin
de inmunizar parcialmente la cartera ante movimientos adversos del mercado, y de
inversion con el fin de agilizar y optimizar la gestion. A cierre del trimestre, el importe
nominal comprometido en derivados era de 9.300.000 euros. En la cartera de renta fija,
hemos mantenido algunas apuestas que se iniciaron el trimestre anterior, como por ejemplo
la apuesta por el breakeven de inflacién europea, por lo que tenemos posiciones de
contado en linkers franceses cubiertos con futuro del bono francés a 10 afios (OAT). Hemos
finalizado la apuesta de estrechamiento del diferencial a 10 afios entre los bonos aleman y
americano con lo que se han vendido las posiciones compradas de Treasury y se han
reducido las posiciones vendidas de Bund.

Por otro lado, adecuamos la duracion de la cartera de contado a los niveles deseados con
posiciones vendidas de futuro del bono aleman (Bund) aunque a lo largo del trimestre
hemos moderado esta apuesta. En la cartera de renta variable, mantenemos posiciones
vendidas del futuro del Ibex con el fin de adecuar el nivel de exposicion a bolsa del fondo.
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El patrimonio del Fondo a final de afio asciende a 145.410 miles de euros siendo el nimero
de participes de 5.852.

No obstante no se puede dejar de sefialar la incertidumbre a nivel mundial que genera la
alerta sanitaria por el COVID-19 y el desconocimiento de los efectos que la misma va a
tener en la economia mundial.

Uso de Instrumentos Financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

Gastos de 1+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2019 no ha existido actividad en materia de investigacién y
desarrolio.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2019 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2019

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.
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Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo dmm de Popular Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. D2 Maria Ussia Bertran, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
Que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto y memoria) e informe de gestion de los Fondos de Inversién detallados en el Anexo adjunto
y gestionados por Popular Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
8.A.U., correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2019, firmando todos y cada uno de los

sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

= WAy =

Madrid, 16 de marzo de 2020

La Secretaria del Consejo de Administracién

O

Fdo.: D Maria Ussi

El Presidente del Consejo de Administracién El Vicepresidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Lazaro de Lazaro Torres Fdo.: D. Miguel Angel Sanchez Lozano

Consejeros:

Fdo.: D. Alberto Delgado Romero

i

. i
]
/ i

Fdo.: D. Carlos Encinas Onate
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PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid
y de su Ilustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que
anteceden Dofia Maria Ussia Bertan con D.N.I. numero 33.518.573-Y,
Don Lazaro de Lazaro Torres con DNI rnumero 05383514-L, Don
Miguel Angel Sanchez Lozano con DNI nimero 05372145-N, Don José
Francisco Mercado Garcia con DNI numero 05212299-Q, Don Alberto
Delsado Romero con DNI nimero 27306422-V, Don__ Jesus
Constantitino Ruiz Castafieda con DNI namero 13149880-K, y Carlos
Alberto Encinas Ojiate con DNI nimero 07210767-Z.
En Madrig aﬁ?éc?e}gl% abril de dos mil veinte.
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= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su Ilustre Colegio, DOY FE
que la fotocopia anterior, extendida en este tnico folio de papel timbrado de uso notarial, es
reproduccion fiel y exacta de su respectivo original, que me ha sido exhibido.
En Madrid, a catorce de abril de dos mil veinte. ((S?ERAN FE PUsy,
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ANEXO:
| oase ]

Numeracién folios papel timbrado

Num. CNMV Denominacion social

2408 Cartera Optima Decidida, F.|. Folios de papel timbrado de la clase 82, ndimeros ON5628501 al ON5628532
2410 Cartera Optima Dinamica, F.l. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5625588 al ONS5625620
2310 Cartera Optima Flexible, F.1. Falios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5628567 al ON.5628598
2407 Cartera Optima Moderada, F.1. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5628633 al ON5628664
' 2442 Cartera Optima Prudente, F.1. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5628699 al ON5628732
3123 Eurovator Ahorro Détar, F.1. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5628769 al ON5628802
3621 Eurovalor Ahorro Euro, F.. Folios de papel timbrado de la clase 83, nimeros ON5628839 al ON5628874
5101 Eurovalor Ahorro Rentas, F.I. Folios de papel timbrado de la clase 82, niimeros ON5628985 al ON5629020
5154 Eurovalor Ahorro Rentas I, F.I. Folios de papel timbrado de la clase 82, ntiimeros ON5628913 al ON5628947
2876 Eurovalor Asia, F.I. Folias de papel timbraido de la clase 83, nimeros ON5623059 al ON5629086
2348 Eurovalor Bolsa Espafiola, F.1. Folios de pape! timbra;do de la clase 82, nimeros ON5629117 al ON5629150
1452 Eurovalor Bolsa Europea, F.1. Folios de papel timbra;do de la clase 82, nimeros ON5629187 al ON5629220
351 Eurovalor Bolsa, F.1. Folios de papel timbrajdo de la clase 82, nimeros ON5629257 al ON5629290
3328 Eurovalor Bonos Alto Rendimiento, F.I, Folios de papel timbra::do de la clase 82, nimeros ON5629327 al 0N5629354
4164 Eurovalor Bonos Corporativos, F.). Folios de papel timbrajdo de la clase 83, nimeros ON5629385 al ON5629412
4292 Eurovalor Bonos Emergentes, F.|. Folios de papel timbrafdo de la clase 82, nimeros ON5629443 al ON5629471
3345 Eurovalor Bonos Euro Largo Plazo, F.1. Folios de papel timbra;clo de la clase 82, nimeros ON5629680 al ON5629714
3188 Eurovalor Compromiso ISR, F.I. Folios de papel timbragdo de la clase 82, nimeros ON5629752 al ON5629730
2649 Eurovalor Conservador Dindmico, F.I. Folios de papel timbraJdO de la clase 82, nimeros ON5629812 al ON5629843
3241 Eurovalor Dividendo Europa, F.1. Folios de papel timbrado de la clase 84, numeros ON5629878 al ON5629910
1488 Eurovalor Emergentes Empresas Europeas, F.I. | Folios de papel timbrada de |a clase 82, nimeros ON5629946 al ON5629977
2613 Eurovalor Empresas Volumen, F.I. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5630012 al ON5630042
4257 EurovalorEstabilidad, F.1. Folios de pape! timbrado de la clase 82, ntimeros ON5630076 al ON5630106
2443 Eurovalor Estados Unidos, F.1. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5630140 al ON5630168
2264 Eurovalor Europa del Este, F.{. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5630200 al ON5630227
2444 Eurovalor Europa, F.I. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5630258 al ON5630288
4019 EurovalorFondepdsito Pius, F.1. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5630322 al ON5630352
4124 Euravalor Garantizado Acciones, F.I. Falios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5624217 al ON5624251
4420 Eurovalor Garantizado Acciones Il F.I. Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5630386 al ON5630419
2618 Eurovalor Garantizado Acciones Il F.1. Folios de papel timbrado de |a clase 82, nimeros ON5624001 al ON5624034




Numeracion folios papel timbrado

Num. CNMV | Denominacion social
|

4992 i Eurovalor Garantizado Accicnes IV, F.1. | Folios de papei timbrado de la clase 82, nimeros ON5624071 al ON5624106
5042 Euroveior Garantizado Accicnes V, F.1 Folios e pape! timbrado de ia clase 82, nimercs ON5524145 al ON5624179
3436 Zurovalor Garantizado Estrategia, F.0. Folios de pape! timbrado de ia clase 82, ndmeros ON5624287 al ON5624322
1584 Eurovalor Garantizado turopa i, F.l. | Folios de pavel timbrado de ia clase 82, nimeros ON5624361 al ON5624392
5082 Eurovalor Garantizado Rentas, F.1. Folios de papel timbrado de {a ciase 88, nimeros ON5624427 al ON5624466
3954 Eurovaior Globa! Convertibles, F.1. | Folios de papel timbrado de la clase 88, nimeros ON5624509 al ON5624536
2255 Eurovaloribercamiérica, F.l. r olios de papel timbrado de la clase 82, nimeros ON5624567 al ON5624555
2188 Eurovalor)apan, F.i. % Folics de pape! timbrado de lz clase 82, ndmeros ON5624627 al ON5624656
756 | Eurovalor Mixto-15, F.i. Folios de.papel timbrado de la clase 82, nlimeros ON5624585 ai ON562472¢
1489 ': Surovalor Mixto-30, F.I. ; Folios de papei timbrado de fa clase 88, nimeros ON5624767 al ON5624804
1672 Eurcvalor Mixto-50, F.i. Folics ¢e papel fimbrado de la clase 82, nimeros ON5624845 al ON55624882
38 Eurovaior Mixto-70, F.\. Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ON5624923 al ON562496C
227¢ EurovalorfarticularesVolumen, F.i. Folios de papel timbrado de ia clase 8%, numeros ON5625001 al ON5625031
1311 ! EurovalorPatrimenio, F.1. Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ON5625271 al ON562531C
577 : Eurovalor Renta Fija Ahorre, E.I. Folios de papei timarado de la clese 88, numeros ON5625065 al ON3825100
38 I Eurovaior Renta Fija, F.\. Folics de papei timbrado de ia clase 83, nimercs ON5625135 al GN5E25174
3325 EurovalorRV Emergentes Glopal, F.i. | Folics de papel timbrado de g clase 82, niimercs ONS5625213 al ON5625240
3591 Optima Renta Fija Flexible, F.I. Folios de papel timbrado de ia clase 83, ndmercs ON5525353 ai ON5625388
5055 Popular Income, F.I. Folios de pape! timbrado de la clase 82, nimeros ON5625427 a!»ON5625457
4187 Popular Seleccion, F.i. Folios de papei timbrado de la clase 82, nimeros ON‘5625491 al ON5625521

El Vicesecretario del Consejo de Administracion:

/

Fdo.: Don Rafael Fernandez Dapena




PAPEL EXCLUSIVO PARA DOCUMENTOS NOTARIALES

rB8844934

@

| ' = LEGITIMACION =
U9/=919 PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su
llustre Colegio, DOY FE que considero legitima las firmas que anteceden de
Don Rafael Fernandez Dapena DNI niimero 00417668-B.

En Madrid, aﬁ_.di_e;;i}si/ete de abril de dos mil veinte.
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= LEGITIMACION =
PABLO DE LA ESPERANZA RODRIGUEZ, Notario de Madrid y de su
Ilustre Colegio, DOY FE que las fotocopias anteriores, extendidas en dos
folios de papel timbrado de uso notarial, serie ¥ | ntiimeros 8 . x4l <23 y el

siguiente en orden correlativo, son reproduccion fiel v exacta de su original que
me exhiben y devuelvo.

En Madrid, a diecisiete de abril de dos mil veinte.
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