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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo: Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Global.

Perfil de riesgo: 5 en una escala del 1 al 7.

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo global, subgestionado por FCS Asset Management
Limited, que podra invertir de manera diversificada, directa o indirectamente a
través de IIC, en renta variable y renta fija, sin preestablecer ningn porcentaje por
activo. Ademas podré invertir hasta un 50% de la exposicion total, a través de
instrumentos financieros cuya rentabilidad esté ligada a dividendos de acciones o
findices burséatiles OCDE, riesgo de crédito de emisores publicos o privados
OCDE, volatilidad y varianza de indices de renta variable OCDE e inflacién de
paises OCDE y emergentes. Tanto los emisores como los mercados en que
cotizan los activos seran principalmente OCDE, pudiendo invertir hasta un 40% de
la exposicion total en emisores y/o mercados emergentes. El riesgo divisa podra
llegar al 100% de la exposicion total.

El objetivo de la gestion sera obtener una rentabilidad adecuada al objetivo de
volatilidad méaxima del 15% anual.

Durante el trimestre el fondo ha mantenido una exposicién media en renta variable
de un 70,02%, en fondos un 22,95%, y en futuros un 11,73%.

Operativa en instrumentos derivados

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es
el método del compromiso.

Durante el trimestre se han realizado operaciones con instrumentos derivados con
la finalidad de inversién para gestionar de un modo mas eficaz la cartera.

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

Divisa de denominacion:
EUR

2. Datos econémicos

2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran
en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
N° de participaciones 1.833.187,66 241.264,56
N° de participes 1.242 105
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversion minima (EUR) 10
Fecha Patrimqnio fin de periodo | Valor Iiguidaﬁvo fin de
(miles de EUR) periodo (EUR)
Periodo del informe 19.049 10,3912
2018 2753 10,0249
2017 5.164 10,5786
2016 3929 10,3048
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio.
Comision de gestion
% efectivamente cobrado Base de | Sistema de
Periodo Acumulada calculo | imputacién
s/ patrimonio [/ resuttados| Total [/ patrimonio [ s/ resultados|  Total
0,36 | [ 036 1,05 | [ 1.05] patrimonio
Comision de depositario
% efectivamente cobrado p
- Base de calculo
Periodo [ Acumulada
0,01 | 0,04 patrimonio
Periodo | Periodo Afo | Ao 2018
actual | anterior | actual
Indice de rotacion de la cartera 0,11 1,44
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,11 0,10 0,10 0,09

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor
liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Ultimo disponible.

2.2. Comportamiento

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

A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)
Acumulado Trimestral Anual
afno Ultimo . . .
actual | trim (0) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2018 | 2017 | 2016 | 2014
Rentabiidad IIC 365 060 153 149 286 523 266 1,92

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe
de la comisién de gestidn sobre resultados.

Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afo Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,73[ 05-08-2019 -0,73[ 05-08-2019 -0,88| 29-05-2018
Rentabilidad méxima (%) 0,52| 04-09-2019 0,52| 04-09-2019 048] 02-11-2018

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

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

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no
presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion homogénea
en el periodo.
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Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
il th’::""(‘(‘)’) Trim - 1| Trim - 2| Trim - 8| 2018 | 2017 | 2016 | 2014
Volatilidad (ii) de:
Valor liquidativo 297 3,91 2,52 2,20 329 311 215| 198
lbex-35 12241 1319 11,14 1233| 1579 13,63 1289 25,89
Letra Tesoro 1 afio 098 1,35 1,02 0,19 039] 039 059| 070
VaR histdrico (iii) 1,47 1,47 1,49 1,43 1471 147 1,15 1,18

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

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

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Patrimonio 9 Rentabilidad
L N . Ne de
Vocacion inversora gestionado P , semestral
¢ participes .
(miles de euros) media

Renta Variable Euro 16.575 959 0,27
Renta Variable Internacional 18.834 1218 -2,54
1IC de Gestion Referenciada(1) 7.371 454 037
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 184.982 4.714 -0,59
Total Fondos 465.293 13.593 -0,23

* Medias.

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

** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.

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

Acumulado Trimestral Anual
fi It Fin periodo actual Fin periodo anterior
ata:tnL?aI tertl-::Tg) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2018 2017 2016 2014 Distribucién del patrimonio Impo rtZ % sobre Impo:)te % sobre
atrimonio atrimonio
146 045 051 054 057 212 1.95 203 1.07 (+) INVERSIONES FINANCIERAS 15.408 : 80,86 2.034 : 81,62
Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, Cartera Interior 917 4,81 857 34,39
Comﬁg’én de .depos‘\tar‘\o,/ augjitoria, servicios bgncarios (sa\vov gast‘os de ﬁnanciacién), y resto de gastos de Cartera Exterior 14530 76.29 1178 4707
gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de § !
fondos/compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los Intereses de la Cartera de Inversion -46 024 2 008
gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de Inversiones dudosas, morosas o en litigio
suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestién sobre resultados ni los costes de (+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3528 18,52 443 17,78
transaccion por la compraventa de valores (+/-) RESTO 17 061 16 0,64
TOTAL PATRIMONIO 19.049 100,00% 2.492 100,00%
" P Notas:
Evolucion del Valor Liquidativo El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién
105,00 M \vﬂl WHHII ,
- / lﬂ /HI f 2.4. Estado de variacion patrimonial
" x
/ V1, m —
W l) VW J‘ : % sobre patlnm'omo medlc_> : % variacion
102,00 )J v 0 L,q HI | Varlac_lén Vanaqén Variacion respecto fin
“L_‘J f wﬁ del periodo | del per!odo acumulada penoqo
101,00 \r actual anterior anual anterior
100,00 PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR 2492 2.470 2753
(miles de EUR)
99,00 (+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) 27593 062 442.88| -108.30336
Wn16  novi6  abel?  sepl7  febd8  jul18  dic18  may.19 (-) Beneficios Brutos Distribuidos
— (+/-) Rendimientos Netos 054 152 1,14 -187,10
ML M ETRADEL TESORO AUNANO  (Base 100) ) i
(+) Rendimientos de Gestion -0,01 1,91 256 -101,62
. (+) Intereses 0,08 001 0,16 220588
Rentabilidad (+) Dividendos 019 032
200 (+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,11 0,16 042 64,92
150 (+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,03 052 038 -11366
1.00 (+/-) Resultados en depdsitos (realizadas 0 no)
050 I l (+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 0,24 -101 -12.252,11
00| L _ [l I— - (+/) Resultados en IIC (realizadas 0 no) 051 128 246 20032
'? 'zg (+/-) Otros Resultados 0,10 0,17
B :50 (+/-) Otros Rendimientos
200 (-) Gastos Repercutidos -054 -0,40 -144 22317
2850 (-) Comisién de gestion -0,36 0,34 -1,05 163,07
300 (-) Comisién de depositario 0,01 0,01 004 142,74
I QO & & Hoe B B 2 2 8 () Gastos por servicios exteriores 0,02 004 0,10 16,94
e«.\\‘“ \“-\\\‘“ ﬂa-\x\@ rg"‘\@ e«.\\‘n \n-\«\‘“ ﬂa-\x\@ rg"‘\@ §-®‘° \n-\«\‘“ "3@@ ’g@@ (-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 0,01 -0,03 24,01
() Otros gastos repercutidos 0,13 022
M vL M LETRA DEL TESCRO A UN ARIO (+) Ingresos 001 002 3533
(+) Comisiones de descuento a favor de la IC
B) Comparativa (+) Comisiones retrocedidas 001 002 35,33
(+) Ofros Ingresos
Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL 19.049 2492 19.049
de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro (=5 E EUR)

adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora.

Patrimonio a Rentabilidad
L N . Ne de
Vocacién inversora gestionado PPN semestral
¢ participes N
(miles de euros) media

Monetario
Renta Fijo Euro 201.302 5814 0,20
Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro 17.837 184 -0,08
Renta Fija Mixta Internacional 14.666 105 -0,22
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 3.724 145 3,81

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

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

Periodo actual | Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor Divisa VElEraE % Velara %
mercado mercado

BONO TESORO PUBLICO 0,75 2021-07-30 EUR 755 30,28
Total Deuda Publica Cotizada més de 1 Afio 755 30,28
OBLIGACION G. CATALUNA 4,95 2020-02-11 EUR 213 1,12
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 Afio 213 1,12
OBLIGACION MAPFRE SA 4,38 2047-03-31 EUR 231 1,21
Total Renta Fija Privada Cotizada de mas de 1 Afio 231 1,21
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 444 2,33 755 30,28
TOTAL RENTA FIJA 444 233 755| 3028
ACCIONES PROSEGUR EUR 94 050
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Periodo actual | Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor Divisa VelEres % Velerds %
mercado mercado
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.530| 7624 1.178| 47,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15447 | 81,06 2.035| 8165

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

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

Distribucién Principales Posiciones

OTROS: 73,32% ——

TESORERIA: 16,52%
FIAT FINANCE 6,75%
141019: 3,59%

BSF EUROP
OPPORTUNITIES
EXTENSION "D2" A 2,54%

TEVA 0,375% 250720
2,03%

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

Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela

comprometido|  inversion
BBVA FLOAT 09/03/2023 C/ Compromiso 200 Inversion
FORD FLOAT 071222 C/ Compromiso 193 Inversion
RENAUL FLOAT 041124 C/ Compromiso 198 Inversion
LLOYDS FLOAT 210624 C/ Compromiso 200 Inversion
Total subyacente renta variable 790
EUROSTOXX 600 C/ FUTURO STOXX EUROPE 600 20/12/2019 972 Inversion
Total subyacente renta variable 972
TOTAL OBLIGACIONES 1.762
4. Hechos relevantes

Si | No

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion de la sociedad gestora X
f. Sustitucién de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes X

Periodo actual | Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor Divisa Vellres % Vel %
mercado mercado
ACCIONES TELEFONICA EUR 118 062
ACCIONES SAB SABADELL EUR 147 077
ACCIONES TECNICAS REUNIDAS EUR 114 060
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 473 2,49
TOTAL RENTA VARIABLE 473 2,49 0,00
PARTICIPACIONES GPM GEST ACT- ALCYON EUR 108 412
TOTAL ICC 103 4,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 917 4,82 857 3440
BONO DEUDA ESTADO USA 2,03 2019-12-26 usD 182 09%
BONO DEUDA DEL ESTADO [TA 0,18 2019-09-13 EUR 140 562
BONO DEUDA DEL ESTADO [TA 002 2019-09-13 EUR 140 562
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 Afio 182 0,96 280 11,24
BONO VODAFONE 250 2022-09-26 usD 182 096
BONO AMERICAN EXPRESS 2,65 2022-12-02 usD 186 098
BONO EDP FINANCE BV 525 2021-01-14 usb 192 101
BONO CETIN FINANCE BV 1,42 2021-12-06 EUR 208 1,09
BONO PETROLEOS MEXICANOS 2,50 2021-08-21 EUR 205 1,08
Total Renta Fija Privada Cotizada de mas de 1 Afio 973 512
BONO VOLKSWAGEN 0,26 2021-12-08 EUR 201 106
BONO ROYAL BANK OF SCOTLA 0,49 2021-09-27 EUR 201 105
OBLIGACION FORD MOTOR 0,42 2023-11-15 EUR 189 099
BONO VIVENDI 4,88 2019-1202 EUR 108 057
BONO VONOVIA FINANCE BV 005 2022-12-22 EUR 100 052
OBLIGACION BPCE 0,16 2023-03-23 EUR 201 105
BONOBBVA 0,16 2023-03-09 EUR 200 105
BONO CREDIT AGRICOLE SA 0,16 2023-03-06 EUR 201 1,06
BONO FORDMOTOR 0,00 2022-12-07 EUR 193 1,01
BONO RCIBANQUE 0,07 2023-01-12 EUR 198 104
OBLIGACION RCIBANQUE 0,26 2024-11-04 EUR 29% 165
OBLIGACION LLOYDS TSB GROUP 0,38 2024-06-21 EUR 199 104
OBLIGACION SANTANDER 0,38 2023-05-18 EUR 199 105
BONO GENERAL MOTORS 0,28 2021-05-10 EUR 201 1,05
OBLIGACION BPCE 061 2022-03-09 EUR 204 107
OBLIGACION BAYER 3,00 2075-07-01 EUR 204 107
OBLIGACION TEVA PHARMACEUTICAL 0,38 2020-07-25 EUR 387 203
OBLIGACION FIAT FINANCE 6,75 2019-10-14 EUR 684 359
OBLIGACION ENEL SPA 545 2074-01-10 EUR 250 131
Total Renta Fija Privada Cotizada de menos de 1 Afio 4.415 23,16
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 5571 2924 280 1124
TOTAL RENTA FIJA 5571 2924 280 1124
ACCIONES UNIVERSAL HEALTH usD 175 092
ACCIONES INTERNATIONAL PETROL SEK 131 069
ACCIONES SOFTWARE AG EUR 120 063
ACCIONES HELLA KGAA HUECK & C EUR 123 065
ACCIONES ING GROEP EUR 178 093
ACCIONES ALLIANCE DATA SYSTEM usD 275 1,44
ACCIONES EURONEXT NV EUR 122 064
ACCIONES NORSK HYDRO ASA NOK 13 059
ACCIONES FRESENIUS AG EUR 69 036
ACCIONES APERAM EUR 130 068
ACCIONES BAYER EUR 127 067
ACCIONES SIEMENS EUR 119 062
ACCIONES E.ON SE EUR 142 074
ACCIONES ROYAL DUTCH SHELL EUR 185 097
ACCIONES UNITED TECHNOLOGIES usD 163 085
ACCIONES GILEAD SCIENCES INC usD 134 0,70
ACCIONES HOCHTIEF AG EUR 209 1,10
ACCIONES ENEL SPA EUR 163 086
ACCIONES UNUMPROVIDENT CORP usD 109 057
ACCIONES KERING EUR 140 0,74
ACCIONES NOKIA OYJ EUR 154 081
ACCIONES SANO-SYNTHE EUR 182 095
ACCIONES RENAULT EUR 192 1,01
ACCIONES BRISTOL-MYERS SQUIBB usD 324 1,70
ACCIONES MICROSOFT usD 199 104
ACCIONES LOCKHEED MARTIN CO usD 179 094
ACCIONES CVS CORP UsD 108 057
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 4.265 22,37
TOTAL RENTA VARIABLE 4.265 22,37
PARTICIPACIONES PARETURN GVC GAESCO EUR 346 1,82
PARTICIPACIONES ELEVA-ABS LRET EUR A EUR 349 183
PARTICIPACIONES SEILERN WORLD GROWTH EUR 351 184
PARTICIPACIONES INVESCO QQQ TRUST SE usD 156 082
PARTICIPACIONES ISHARES GLOBAL REIT usb 258 135
PARTICIPACIONES X MSCI EMERGING MARK EUR 320 168
PARTICIPACIONES VANGUARD FTSE PACIFI usD 182 095
PARTICIPACIONES ISH EDGE MSCI ERP QU EUR 244 1,28
PARTICIPACIONES VANGUARD SMALL-CAP usD 212 1,11
PARTICIPACIONES QI GRANTIA ANPHORA ' EUR 115 060 204 8,18
PARTICIPACIONES NB GLOBAL BOND EUR 350 184 218 873
PARTICIPACIONES ISHARES EDGE MSCI EU EUR 176 092
PARTICIPACIONES GAMCO MERGER ARBITRA EUR 348 183
PARTICIPACIONES GROUPAMA AV EURO M EUR 346 1,81
PARTICIPACIONES MAGALLANES VALUE EQI EUR 343 1,80
PARTICIPACIONES BLACKROCK EUR OPPORT EUR 483 254 476 19,10
PARTICIPACIONES SPDR S&P 500 ETF usD 116 061
TOTAL ICC 4.694 24,63 898 36,01

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

- Con fecha 30/07/2019 se ha publicado Hecho Relevante en CNMV sobre la
autorizacion de la fusion por absorcion de FONDO 3 ACCIONES, FI (inscrito en el
correspondiente registro de la CNMV con el nimero 3994), LUXOR VALOR, FI
(inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el numero 2260), NB
ARIMA EQUITY, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el
numero 454), NB CESTA ACCIONES 2019, FI (inscrito en el correspondiente
registro de la CNMV con el numero 4361), CARTERA UNIVERSAL, FI (inscrito en el
correspondiente registro de la CNMV con el numero 2631), NB EUROPA 50, Fl
(inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el numero 4282), NB
EUROPA 70, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el numero
4680), por FCS GESTION FLEXIBLE, FI (inscrito en el correspondiente registro de
la CNMV con el nimero 4789).

- Con fecha 26/09/2019 se ha publicado Hecho Relevante en CNMV sobre la
actualizacion del folleto y del documento con los datos fundamentales para el
inversor, al objeto de modificar la politica de inversion, asi como elevar la comision
de gestion que pasa a ser fija sobre patrimonio.
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
¢. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

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

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

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras
informaciones.

a) Existen dos participaciones significativas a 30/09/19 de 3,53% y 3,86% respectivamente sobre el
patrimonio del fondo.

e) Durante el periodo se han adquirido participaciones de una IIC gestionada por una entidad del Grupo
por importe de 349.996,7 euros.

g) Se han percibido ingresos por entidades del grupo al que pertenece la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por las IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio
medio de las IIC en el tercer trimestre de 2019:

1.- Novo Banco, S.A,, sucursal en Espana, S.E.

Comisién Depositaria: - 0,01%
Comisién de liquidacion de Operaciones:  0,11%

2.- Novo Banco Gestion, SGIIC (Comision de Gestion y Administracion):  0,36%

h) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracién de las cuentas corrientes de la IIC con Novo Banco, S.A., sucursal en Espafia: 0,10%.

8. Informacion y advertencia a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

El ciclo econémico se expande a velocidad de crucero y los beneficios empresariales se han normalizado
y estabilizado. A partir de este afio se asumian crecimientos econémicos mas moderados y que la
expansion de las cifras corporativas desacelerase. Parece probable que se haya quedado atrés el
momento de maxima expansién del ciclo y a partir del cual, es légico asumir cierta pérdida de traccion
econdémica. En este entorno muy distinto en términos de inflacion, tipos de interés y demogréficos, no se ve
que la inversién de la curva de tipos americana indique que la recesién econdémica sea inmediata. Se nota
una ralentizacion del crecimiento econémico, de la progresion de los beneficios empresariales y, también,
de las bolsas. Ante la ausencia de inflacién relevante, tipos cero o negativos y crecimientos bajos, quedan
pocas alternativas donde invertir. La gran liquidez disponible buscara activos que ofrezcan retornos
decorosos o los buscara donde exista la esperanza de que contintien generando retornos suficientes,
mientras el ciclo no se debilite y los resultados empresariales sigan expandiéndose de forma decente. Por
tanto, nuestro escenario central se fija en la pérdida de traccion del ciclo expansivo global. En la Eurozona y
China se estabilizan y EE.UU. recupera algo de impulso; contintian siendo determinantes la resolucion de
las relaciones comerciales EE.UU./China, la incertidumbre sobre el ciclo europeo, los factores
geoestratégicos como Irén y la proactividad de los bancos centrales y los gobiernos. El Brexit o bien se
pospone o bien se ejecuta de manera no traumética; aungue los bonos, el oro, el yen y el franco suizo
hayan actuado como activos refugio junto al favorecimiento de posiciones en liquidez en momentos de
tension, seguimos viendo que las bolsas son moderadamente alcistas.

Desde una perspectiva global con un ciclo actual ain expansivo (aunque un poco debilitado) y un tipo
cero o negativo que parece mas estructural, fuerza a la enorme liquidez disponible a dirigirse all4 donde los
retornos son decentes o bien existe la esperanza de que contintien siendo suficientes. Mientras que el ciclo
no se debilite y los resultados empresariales sigan expandiéndose, el destino principal de la liquidez
parece que va ir dirigido principalmente a las bolsas. A pesar de que las cifras macro en ocasiones sean
malas, las bolsas contintian rebotando poco a poco y los bonos aguantan muy bien en sus actuales zonas
de soporte. Vamos a asistir a crecimientos econémicos modestos y notaremos que la expansion de los
resultados empresariales se desacelerara paulatinamente. A diferencia de cualquier otro ciclo expansivo
anterior, en esta parte del ciclo los bancos centrales han cambiado su papel de controladores por el de
promotores de inflacién y del propio ciclo. Ya han demostrado que estan dispuestos a cualquier cosa con
tal de conseguirlo, por tanto no es aconsejable ir en contra de sus actuaciones. Ademas, sus medidas de
politica monetaria parecen menos efectivas, los gobiernos empiezan a verse presionados para actuar con
politicas fiscales y presupuestarias expansivas. Aun no es algo generalizado, pero su actitud empieza a
cambiar. Parece que los bancos centrales y los gobiernos empiezan a actuar de forma coordinada.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Las valoraciones alcanzadas por los mercados ha extremado la cautela en determinados sectores.
c) indice de referencia.

Este fondo no incluye en su folleto ningtin indice de referencia o benchmark. No obstante, el fondo ha

obtenido una rentabilidad mayor que el 0,03% de la Letra del Tesoro a un afio y que el 0,50% del Ibex 35,
debido a tener un perfil intermedio entre ambos indices.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

En el trimestre, el patrimonio del fondo ha aumentado un 664,38% y el numero de participes un 1.082,86%.
Ademés, ha obtenido una rentabilidad del 0,60% y ha soportado unos gastos del 0,45% sobre el
patrimonio medio. El ratio de gastos directos es del 0,82% mientras que el de los indirectos se sittia en el
0,23%. El fondo tiene una comision del 9% sobre resultados, el impacto sobre el patrimonio medio ha sido
nulo.

€) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad gestora durante el
periodo ha sido del -0,59%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el periodo se mantuvo un perfil muy conservador comprando alguna emisién puntual de deuda
publica pero sin asumir apenas riesgo.

b) Operativa de préstamo de valores.
No aplica.
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo ha operado durante el trimestre con futuros sobre el indice Stoxx Europe 600 con el objetivo de
inversion. El resultado de estas operaciones ha sido del 0,24% sobre el patrimonio medio del fondo, siendo
el nivel medio de apalancamiento del 53,42%.

La lIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicién total al riesgo de mercado. Dentro
de este célculo no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de
contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea
forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestién con derivados en las que no se genere
una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden comportar riesgos de mercado y
contrapartida.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversién en ofras IIC, la gestora utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como
cualitativos, centrandose en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en
diferentes  situaciones de mercado. Las politicas de gestion de los fondos comprados deben ser
coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones. Al final del periodo, las posiciones mas
significativas son: BSF Europ Opportunities Extension "D2" A con un 2,54% y Seilern World growth eur H C
conun 1,84%.

En cuanto a los instrumentos que forman parte de las inversiones recogidas en el apartado 48.1, el activo
que forma parte de este apartado es: PA Fairfield Sigma LTD.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No aplica.
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatiidad mide cémo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Cuando es alta
significa que las rentabilidades del fondo han experimentado fuertes variaciones; por el contrario si es baja,
indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. Ademés, adquiere mas sentido
si se compara con la de una referencia o "benchmark'. La volatilidad del fondo en el trimestre ha sido del
3,91% mientras que la del Ibex 35 alcanzé un 13,19% y la Letra del tesoro a 1 afio un 1,35%, debido a que
tiene posiciones de menos riesgo. El VaR histérico es una medida de la méxima pérdida esperada con un
nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera
en un momento determinado de mercado. El VAR histérico a final del periodo ha sido del 1,47%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Novo Banco Gestién, S.G.I.IL.C., S.A. hace un seguimiento de todos los eventos corporativos de emisores
esparnoles y extranjeros de los valores incorporados en las carteras de las IIC bajo gestion. En especial se
ejercen los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades esparolas, en las que
sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigliedad, una participacion superior al 1% del capital
social. En general se delega el derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las sociedades en el
Presidente del Consejo de Administracién u otro miembro del Consejo. Si en algin caso no fuera asf, se
informaré del sentido del voto en los informes periddicos a participes.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La IIC ha soportado, durante el periodo, gastos derivados de los servicios de Andlisis Financiero sobre
inversiones. La gestora elabora un presupuesto anual de gastos de anélisis que son asignados a las lIC’s
en funcion de su Patrimonio y Vocacion Inversora. Los proveedores de estos servicios son Banco
Santander, S.A., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Kepler Cheuvreux , Gestion de Patrimonios
Mobiliarios S.V. S.A , Banco de Sabadell, S.A., Commerzbank AG y Oddo BHF SCA.

Este gasto se devenga diariamente a cada IIC. Los gastos de andlisis soportados por la IIC en el afio han
sido equivalentes a un 0,10% del patrimonio medio de la IIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplica.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Consideramos que el mercado se caracterizara por el mantenimiento de cierta volatilidad que intentaremos
aprovechar mediante un andlisis exhaustivo de las empresas de nuestro circulo de competencia.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracién

Novo Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados compatible
con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y
los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva que gestiona, cuyos
principios generales han sido fijados por el érgano de direccion.

En el paquete retributivo de los profesionales de NBG, se consideran componentes fijos y componentes
variables que estaréan debidamente equilibrados. El componente fijo constituird una parte suficientemente
elevada de la remuneracién total, de modo que pueda aplicarse una politica plenamente flexible,
permitiendo de este modo la méxima flexibilidad respecto a los componentes variables, tal y como exige la
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normativa sobre remuneraciones en el sector de las SGIIC, hasta el punto de ser posible no pagar estos
componentes.

Datos cualitativos:

La retribucién fija anual constituye el elemento bésico de la Politica Retributiva. Este concepto esta
vinculado a las caracteristicas propias de los puestos desempefiados, tales como, entre otros, (i) su
relevancia organizativa, (ii) el impacto en resultados yjo (iii) el ambito de responsabilidad asumido.

Con el sistema de retribucion variable, se pretende incentivar y premiar el desempefio de los empleados al
tiempo que se promueve una gestion del riesgo sdlida y efectiva que evite que la retribucion variable pueda
crear incentivos a comportamientos individuales de asuncion excesiva de riesgos.

La fijacién del complemento variable tendra en cuenta:

- Los riesgos actuales y futuros.

- Laremuneracion variable esté vinculada a los resultados, su importe total se basara en una evaluacion
en la que se combinen los resultados del individuo, valorados conforme a criterios tanto financieros como
no financieros, del Departamento, y los resultados globales de la Entidad.

- Laevaluacion de los resultados se inscribird en un marco plurianual para garantizar que el proceso de
evaluacion se asienta en los resultados a largo plazo, y que el pago efectivo de los componentes de la
remuneracién basados en resultados se escalona a lo largo de un perfodo que tenga en cuenta el ciclo
econdmico subyacente de NBG y sus riesgos empresariales.

- No obstante, y en virtud del principio de proporcionalidad con el objeto de posibilitar la efectiva
aplicacion de los requerimientos y principios establecidos por la normativa a la propia Gestora, el Consejo
de Administracién podré establecer excepciones para el pago escalonado de la remuneracion variable en
consideracion a determinados parametros tales como su cuantia absoluta, la proporcion que representa
respecto al componente fijo o la magnitud del riesgo que puede asumir un gestor o un equipo de gestores
en nombre de la Sociedad.

- La remuneracion variable garantizada no es compatible con una gestion sana de los riesgos ni con el
principio de recompensar el rendimiento, y no formara parte de posibles planes de remuneracion.

Estructura de la Remuneracion:

Salario fijo: Los empleados tienen un salario fijo competitivo en relacién con los esténdares habituales del
sector para puestos del nivel de responsabilidad similares a los que ocupe. Dicho salario se fijara de
comun acuerdo entre el Empleado y la Gestora en el momento de su contratacion y serd revisable
anualmente.

Componente Variable: La valoracién del componente de la remuneracion basado en los resultados se
centrara en los resultados a largo plazo y tendra en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los
mismos.

La Retribucion Variable no tendré en ninguin caso carécter consolidable, por lo que su percepcion en un
ejercicio determinado no supondré la adquisicion por el empleado o directivo de ningiin derecho salarial
adicional al respecto, no consolidandose la cuantia percibida como parte del salario bruto anual del
empleado o directivo.

Beneficios Sociales: Los Empleados de NBG, como parte integrante de su paquete retributivo, cuenta con
beneficios sociales tales como Ayuda para seguro médico, Vales de comida o Seguro de vida.

La revision llevada a cabo durante este ejercicio sobre la politica remunerativa, ha tenido como
consecuencia el mantenimiento de los criterios y remuneraciones del ejercicio anterior.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de
valores, reutilizacion de las garantias y swaps de
rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacion sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total
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