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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 2, enunaescaladela?7

Descripcion general
Politica de inversion: El objetivo es una volatilidad inferior al 1,8% anual, que en las condiciones de mercado actuales, se

corresponde con un objetivo de rentabilidad anual no garantizado de EONIA capitalizado 7 dias + 10pb.

El fondo invertird entre el 50% y 100% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la gestora, con un maximo del 30% en IIC no armonizadas. Se podra invertir, directa o
indirectamente, en activos de renta variable y/o de renta fija publica y/o privada (incluyendo depésitos e instrumentos del
mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). No existird predeterminacion en cuanto a porcentajes, emisiones o
emisores, duracion media de la cartera, sectores, capitalizacion, divisa, pais, ni rating, por lo que se podra tener hasta un
100% de exposicion total en renta fija de baja calidad crediticia. Podra haber concentracion geografica o sectorial.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2016 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,18 0,00 0,08
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,01 0,00 0,00

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

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 3.939.912,36 1.047.018,79
N° de Participes 797 226
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 23.701 6,0155
2015
2014
2013
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,12 0,12 0,24 0,24 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC 0,45

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,15 12-09-2016
Rentabilidad maxima (%) 0,12 01-07-2016

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,62

Ibex-35 18,05

Letra Tesoro 1 afio 1,18

EONIA+10 0,01
VaR histérico del

valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,45 0,29 0,27

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

compraventa de valores.



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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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| EONIA+10 — Valor Liguidativo |

B) Comparativa

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |

&
EOMIA+10 M Rentabilidad |1C

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

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0
Monetario 239.145 8.925 0
Renta Fija Euro 475.011 16.611 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 99.029 4.209 1
Renta Fija Mixta Internacional 1.537 74 0
Renta Variable Mixta Euro 24.315 1.504 3
Renta Variable Mixta Internacional 1.148 66 0
Renta Variable Euro 83.245 4.556 6
Renta Variable Internacional 14.760 833 5
IIC de Gestion Pasiva(l) 69.441 4.753 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 1.620.553 61.485 0
Garantizado de Rendimiento Variable 740.335 32.991 1
De Garantia Parcial 88.187 4.187 1
Retorno Absoluto 1.519.112 53.971 0
Global 96.399 4,729 0
Total fondos 5.072.218 198.894 0,51

*Medias.

(2): incluye 1IC 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)

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

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 19.664 82,97 5.366 85,58
* Cartera interior 0 0,00 1.260 20,10
* Cartera exterior 19.664 82,97 4.106 65,49
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 4.155 17,53 1.599 25,50
(+/-) RESTO -118 -0,50 -695 -11,08
TOTAL PATRIMONIO 23.701 100,00 % 6.270 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

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

6.270
122,47
0,00
0,15
0,26
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,01
0,27
0,00
0,00
-0,15
-0,12
-0,01
-0,01
-0,01
0,00
0,04
0,00
0,04
0,00
23.701

0
381,91
0,00
-0,29
-0,10
0,00
0,02
0,00
0,00
0,00
-0,38
0,27
-0,01
0,00
-0,22
-0,11
-0,01
-0,03
-0,07
0,00
0,03
0,00
0,03
0,00
6.270

0
298,70
0,00
0,23
0,45
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,10
0,54
0,00
0,00
-0,30
-0,24
-0,02
-0,01
-0,03
0,00
0,08
0,00
0,08
0,00
23.701

177,44
0,00
4.226,21
1.119,00
709,35
-97,90
0,00
0,00
0,00
-75,63
766,77
-183,59
0,00
1.855,00
871,97
871,92
65,34
45,77
0,00
1.252,21
0,00
1.252,21
0,00

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




3. Inversiones financieras

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

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 1.260 20,09
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 1.260 20,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 1.260 20,09
TOTAL IlIC 19.664 82,97 4.107 65,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.664 82,97 4.107 65,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.664 82,97 5.367 85,60

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

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

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

total

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

X XX [X|X|[X[X|X[X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S|

NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)




SI NO

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

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

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

h.1) La Gestora dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas, en los términos
previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de instituciones de inversién colectiva.

h.2) La sociedad gestora cuenta con un procedimiento simplificado de autorizacién de otras operaciones vinculadas
repetitivas no incluidas en los apartados anteriores, realizadas con otra entidad del mismo grupo de la sociedad gestora o
con el depositario, como la remuneracion de la cuenta corriente, contratacién de repos, etc.

h.3) El importe de los gastos de la operativa EMIR realizadas con el depositario es de 232,76 euros.

h.4) El importe de los gastos por gestion de garantias realizadas con el depositario es de 1,13 euros.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

En el trimestre, el Banco Central Europeo (BCE) no adopté nuevas medidas y mantuvo los tipos de interés oficiales en
0,00% vy el tipo de depdsito en -0,40%. El Presidente del BCE indic6 que de momento no habia necesidad de mas
estimulos y que no se habia discutido la extension del programa de compra de activos mas alla de Marzo de 2017,
manteniendo el ritmo mensual de compras en 80.000 millones de euros. No obstante se mostré preparado para actuar en
caso de ser necesario. En sus estimaciones para 2018, el BCE recort6 la prevision de crecimiento para la Eurozona hasta
1,6% desde 1,7% y mantuvo la prevision de inflacién en 1,6%.

En EEUU la Reserva Federal (Fed) también opté por mantener inalterados los tipos de interés aunque dicha decision no
se tomé de forma unanime, ya que tres de sus miembros votaron a favor de una subida de tipos. En Septiembre la Fed
consideraba que las condiciones econémicas habian mejorado pero querian esperar a mas evidencias de progreso
continuado en sus objetivos de inflacion y empleo. Después de esta reunion aumentaron las probabilidades que da el
mercado a una subida de tipos para el mes de Diciembre. Como antesala de las elecciones presidenciales de Noviembre,
tuvo lugar el primer debate entre H. Clinton y D. Trump, del que parece que salié vencedora Clinton.

En Reino Unido la primera consecuencia politica del Brexit fue la formacion de un nuevo gobierno y Theresa May fue
elegida primer ministro. Para aliviar el posible impacto del Brexit, en Julio el Banco de Inglaterra implementé medidas de
ayuda al sector bancario y ya en Agosto bajo tipos de interés en 25 pb hasta 0,25% e introdujo medidas como la
ampliacion del programa de compra de Deuda Publica en 60.000 millones de libras y la instauracion de un nuevo
programa de compra de bonos corporativos por 10.000 millones de libras. No se descartaron medidas adicionales en el
futuro aunque parece improbable situar los tipos de interés en negativo.

En Japon el gobierno aprobd nuevas medidas fiscales. El Banco de Japén mantuvo los tipos oficiales y la cuantia de su
programa de inyeccioén de liquidez en el sistema, pero en Septiembre realizé cambios en su implementacién adaptando las
compras de bonos a la curva de tipos de interés, modificando las compras de fondos cotizados y dejando la puerta abierta




a mas medidas expansivas en caso de ser necesarias para alcanzar el objetivo de inflacién de 2%.

En paises emergentes, los datos macroeconémicos de China se han estabilizado de modo que no ha sido una fuente de
volatilidad para los mercados. En Brasil destacamos que el proceso de ?impeachment? terminé con el mandato como
Presidenta de Dilma Rousseff, que fue destituida definitivamente por el Senado. Y en Turquia se produjo un intento de
golpe de estado, que no tuvo consecuencias significativas en los mercados.

En Agosto el crudo americano rompio a la baja los 40 USD/bl debido a la publicacion de inventarios por encima de lo
esperado. Posteriormente, el aumento de expectativas de un acuerdo de la OPEP y una fuerte caida de los inventarios
semanales de crudo hacian repuntar su precio. No obstante, no fue hasta finales de Septiembre cuando en una reunién
informal que mantuvo la OPEP se lleg6 al acuerdo de recortar la produccién. Este acuerdo debe confirmarse en la reunién
de Noviembre donde deberia verse el reparto en la reduccion de produccion de cada pais. El crudo americano cerraba el
trimestre en niveles de 48,24 USD/bl.

El mercado se centré en las necesidades de recapitalizacion de la Banca Italiana y la reestructuracion de su sistema
financiero. Ya en Septiembre el protagonista fue Deutsche Bank, cuya solvencia sigue estando en cuestion y por ende la
de la banca alemana.

En Espafia, en Julio se constituyeron las Cortes Generales aunque finalizamos el trimestre con el Gobierno en funciones
del Partido Popular y con la duda de si habrd que convocar unas terceras elecciones 6 se podra llegar a un acuerdo de
investidura. Ademas, en ltalia el mercado esta pendiente del referéndum sobre la reforma constitucional que se ha
convocado para Diciembre.

En el trimestre, con la ayuda de la politica monetaria del BCE, la deuda gubernamental europea ha estado sostenida,
salvo la deuda portuguesa a la que ha continuado afectando la situacion politica del pais. El bono genérico de gobierno
aleman a 10 afios empeora levemente su rentabilidad hasta niveles de -0,12% desde -0,13% y el espafiol mejora su
rentabilidad hasta niveles de 0,88% desde 1,16%, ya que muchos inversores prefirieron la deuda espafiola a la italiana por
las incertidumbres comentadas sobre Italia. El bono genérico de gobierno portugués a 10 afios empeora su rentabilidad
hasta niveles de 3,33% desde 3,00%. A su vez, en EEUU, el bono genérico de gobierno americano a 10 afios empeora su
rentabilidad hasta niveles de 1,59% desde 1,47%, con un mercado que incrementa la probabilidad otorgada a una subida
de tipos en Diciembre.

El crédito corporativo europeo de nuevo se ha visto beneficiado por las compras por parte del BCE de modo que, pese a
ciertos momentos de estrés en el mercado, se ha mantenido soportado. Sin embargo la deuda financiera no ha tenido un
buen comportamiento, ya que el sector se enfrenta a numerosos retos.

En renta variable, tras la fuerte caida sufrida por las bolsas tras el Brexit, éstas se han recuperado apoyadas en los
Bancos Centrales, en la recuperacion del precio de las materias primas -principalmente del petréleo- y en unos resultados
empresariales que no fueron tan negativos como unas deterioradas expectativas descontaban.

Los estimulos del Banco de Inglaterra depreciaron a la libra, lo que impulsé de forma importante al FTSE 100 por la parte
de su componente exportador. Por su parte, la politica del Banco de Japén actuando sobre la pendiente de la curva, ha
dado esperanzas al mercado de que otros reguladores le sigan y mejoren las muy deterioradas expectativas de beneficios
sobre el sistema financiero.

Los problemas de solvencia de la banca italiana y de Deutsche Bank han sido un lastre para las bolsas, aunque de
momento han quedado circunscritos al sector financiero.

En el trimestre todos los indices presentan rendimientos positivos. Fuera de la zona euro: el americano S&P500 +3,31%,
el MSCI de Emergentes +8,32%, el Topix japonés +6,18% y el britAnico FTSE 100 +6,07%. En la zona euro, el
Eurostoxx50 +4,8%. Dentro de la zona euro, el Dax aleman tuvo el mejor comportamiento con un +8,58% junto al Ibex
espafiol +7,55%, seguido por el CAC francés con +4,97, dejando al FTSEMIB como el mas débil con +1,25%.

En EEUU, el comportamiento sectorial del S&P500, mostré la fortaleza de los sectores de tecnologia, financieros,
industriales y materiales siendo los mas débiles, los sectores mas defensivos, utilities, telecomunicacion, consumo basico
e inmobiliario.

En la zona euro (medido a través del Eurostoxx300), los sectores con mejor comportamiento han sido automaviles,
recursos basicos, tecnologia, construccion y bancos. Los mas débiles, energia, farmacia, utilities, alimentacion y
telecomunicaciones.

En cuanto a las divisas, el euro, que se cruzaba a 1,1106 délares a inicio de trimestre, se ha apreciado hasta niveles de
1,1235 délares y frente a la libra se ha apreciado desde 0,8343 hasta 0,8661 libras.




Tras la dltima reunién de la Fed, creemos que se han incrementado las expectativas de una subida de tipos en Diciembre.
Pensamos que precios del petréleo estables en torno a 50 USD/bl, unidos a subidas graduales y pausadas de tipos por
parte de la FED, no tienen por qué ser negativos para las bolsas, pudiendo ser positivos incluso para los sectores
financieros.

Creemos que los resultados del tercer trimestre no decepcionaran, dado que las expectativas han continuado muy
deterioradas. Ademas, a nivel zona euro, no ha habido grandes correcciones de las guias dadas por las compaifiias.
En renta fija serd fundamental la continuidad de las medidas adoptadas por el BCE, por lo que habra que seguir cada una
de las comparecencias ya que antes de que finalice el afio deberia haber una guia sobre si se va a alargar el programa de
compra de activos mas alla de Marzo de 2017, algo que creemos esencial para que la renta fija esté soportada. Ademas,
si se materializa la subida de tipos por parte de la Fed, creemos que la renta fija europea se vera contagiada por el
repunte de tipos de la deuda publica americana, aunque habra que ver en qué medida.

Tendremos que seguir la evolucién de la inflacion ya que de acercarse al objetivo del BCE este podria decidir ser menos
agresivo en su politica monetaria.

Como riesgos para el proximo trimestre vemos la incertidumbre politica en las elecciones norteamericanas y en el
referéndum italiano, asi como la no solucién a la situacién de los problemas de capital de los bancos italianos y alemanes.
Como siempre, por las implicaciones en la economia a nivel mundial sera importante ver la evolucion de la economia
China.

Ademas, en Espafia habra que ver si finalmente se consigue formar gobierno y en Portugal el mercado estara pendiente
de la revision de su calificacion crediticia por la agencia DBRS ya que de ser rebajada el BCE no podria comprar deuda
publica portuguesa.

El patrimonio del fondo al cierre del periodo ascendia a 23.700.504,43 euros, lo que supone una variacion del 277,98%,
respecto al periodo anterior. En cuanto al nimero de participes la variacion durante el periodo ha sido de 252,65%. El
fondo ha obtenido una rentabilidad neta del 0,45%, una vez deducidos los gastos totales del fondo que han supuesto un
0,29% del patrimonio medio del periodo, de los cuales un 0,07% son gastos indirectos por la inversion en |IC subyacentes.
Dicha rentabilidad es inferior a la media de los fondos gestionados por la gestora que es un 0,51%. La diferencia se
explica por la vocacién inversora especifica del fondo. Por otra parte, la letra del Tesoro registré durante el mismo periodo
una variacion de 0,08%.

A 30 de septiembre de 2016 la inversién en CECABANK, S.A. de activos financieros, depésitos, derivados e hipotecarios
es del 4,39%.

En el tercer trimestre, el fondo ha subido +0.45%, frente a su indice de referencia (EONIA + 0.10%) que cayo -0.06% en el
periodo. La diferencia maxima de rentabilidad frente a benchmark ha sido de +0.76% y la minima de +0.12%, en el
periodo. Las comisiones totales soportadas por el fondo en el periodo han sido de 0.14%. Unifond Cartera Defensiva ha
sumado en el periodo +0.45%, frente a la rentabilidad media ponderada por patrimonio de su categoria, Retorno Absoluto,
que suma +0.40%. El mejor comportamiento relativo se debe a la contribucién positiva de casi todas las estrategias en
cartera, principalmente, el crédito europeo.

A 30 de septiembre, el Fondo ha estado invertido en un 49% en Crédito europeo, un 14% Renta Fija Flexible, 6% Cédulas
Hipotecarias, 6% Renta Fija Emergente, 4% crédito americano alto rendimiento de corto plazo, 1% Inflacién de Estados
Unidos, 2% Multiestrategia, 1% Volatilidad, y un 17% en Liquidez. El Fondo ha invertido residualmente en Renta Variable
en un 1.25% sobre patrimonio, la mitad en Eurozona y la otra mitad en Estados Unidos. La inversion en Eurozona se
posicion6 en ETFs de Eurostoxx 50 y un Fondo de Sector Inmobiliario Europeo, mientras que la inversién en Estados
Unidos se posicioné en ETFs de Minima Volatilidad sobre S&P500. A mediados del periodo se optd por reducir el riesgo
del fondo y se vendi6 la exposicion a Renta Variable hasta dejarla a 0% sobre patrimonio. El fondo se ha invertido en una
cartera de renta fija diversificada geograficamente, por vencimiento y por calidad crediticia. Asimismo se ha incluido fondos
de renta fija flexible, multiestrategia y volatilidad buscando la descorrelacién con los mercados. En julio y agosto, dado que
esperdbamos una época estival con baja volatilidad ausente de grandes acontecimientos hasta finales de septiembre, se
aumento el peso de las estrategias de renta fija de mayor rentabilidad: renta fija emergente de corto plazo y alto
rendimiento de corto y medio plazo europeo, y alto rendimiento de corto plazo americano. Ademas, aumentamos el peso
en Fondos de Renta Fija Flexible de baja volatilidad, y en Fondos de Multiestrategia que decorrelan sobre la totalidad de la
cartera. En el dltimo mes, se ha reducido el peso a crédito europeo disminuyendo el porcentaje de bonos corporativos de
alta calidad crediticia de medio plazo y de los fondos con mayor exposicion al sector bancos tras las noticias referentes a




Deutsche Bank y la ampliacion de los tipos de interés. Por el contrario, se ha aumentado el peso a renta fija emergente de
baja duracién y se ha incluido una nueva estrategia, bonos corporativos americanos de alto rendimiento y de corto plazo.
En el tercer trimestre, el fondo ha sumado +0.45%. Por el lado positivo, el fondo subi6 0.55% por Crédito Europeo, +0.01%
por Crédito Americano, +0.02% por Fondos que invierten en Cédulas Hipotecarias, +0.02% Renta Fija Emergente, +0.01%
por Fondos de Valor Relativo de Acciones Europeas. Por el lado negativo, -0.01% por Renta Fija Flexible, Multiestrategia,
y Volatilidad, -0.02% por Deuda de Gobierno, -0.01% por Divisa, -0.14% por Comisiones. Las principales gestoras en las
gue el Fondo ha estado invertido a 30 de septiembre han sido AXA (15%), Candriam (13%), y BlackRock (9%). El total de
inversion en Fondos de Inversion a la fecha ha sido de 68%. El Fondo ha tenido posicion en derivados a lo largo del
periodo, tanto como cobertura (futuros Euroddlar) como inversion (futuros sobre el bono del Tesoro americano a 10 afios)
penalizando esta apuesta al fondo en -1pb..

El compromiso a derivados de Unifond Cartera Defensiva es del 30.40% a 30 de septiembre de este afio. Este
compromiso no es por exposicién directa si no por exposicion indirecta via inversion en otros fondos de terceros. El dltimo
trimestre del afio vendra marcado por eventos importantes a nivel mundial, como las elecciones presidenciales en Estados
Unidos y la posible subida de tipos de interés por parte de la Fed, ante la mejora de su mercado laboral y la estabilizacion
de la economia mundial. Ademas, el acuerdo de la OPEC con otros productores de crudo para estabilizar los precios del
petréleo podria implicar mayores expectativas de inflacion en el medio plazo. Las decisiones de inversion se adaptaran a
las circunstancias de mercado, realizando una gestion activa tanto geografica como por tipo de activo y en exposicion en
funcién de las perspectivas del mercado de cada momento. Por otra parte, se invertird en estrategias de gestién
alternativa o flexibles buscando la descorrelacién a los mercados. El peso de estas estrategias no tiene un peso
predefinido de antemano.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas internos de control de la profundidad del mercado de valores en que invierte la
IIC, considerado la negociacién habitual y el volumen invertido, con objeto de procurar una liquidacion ordenada de las
posiciones de la IIC a través de los mecanismos normales de contratacion.

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos adoptados para evitar los conflictos de interés y sobre las operaciones
vinculadas realizadas durante el periodo. La Sociedad Gestora ha realizado operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la LIIC y 139 del RIIC. Una Comision Independiente de la Sociedad Gestora ha verificado que dichas
operaciones se han realizado en interés exclusivo de la IIC y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de
mercado cumpliendo, de esta forma, con lo establecido en el procedimiento de operaciones vinculadas recogido en el
Reglamento interno.

A lo largo del periodo de referencia del informe, en cuanto al uso de instrumentos derivados, el grado de cobertura medio
ha sido del 105,18%. El riesgo que mantiene el fondo con el Grupo Unicaja, tanto en activos de contado como en
operaciones con derivados, a ultimo dia del periodo es un 13,14% El fondo ha tenido una volatilidad del 0,62%, que se
utiliza como medida de riesgo, a modo comparativo la volatilidad de la Letra del Tesoro a un afio, para el mismo periodo,
se ha situado en el 1,18%, indicar que mayor volatilidad significa mayor riesgo. Para un mayor detalle de las medidas de
riesgo, se puede consultar el apartado 2.2 Comportamiento del Informe, sélo se informa de la volatilidad y VAR para los
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000123U9 - REPO|CECABANK]0,000|2016-07-01 EUR 0 0,00 350 5,58
ES0000012783 - REPO|CECABANK]0,000|2016-07-01 EUR 0 0,00 910 14,51
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 1.260 20,09
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 1.260 20,09
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 1.260 20,09
LU0836072388 - Participaciones|ALLIANZ INT. FINANCE EUR 0 0,00 186 2,96
LU0272941112 - Participaciones|CREDIT AGR.IND. EUR 276 117 99 157
LU0800573429 - Participaciones|AXA INVESTMENT EUR 616 2,60 0 0,00
LU0227127643 - Participaciones|AXA INVESTMENT EUR 748 3,16 211 3,36
LU0658025209 - Participaciones|AXA INVESTMENT EUR 1.213 5,12 0 0,00
LU0194345913 - Participaciones| EUROPEAN GROWTH FUND EUR 916 3,87 0 0,00
LU0162658883 - Participaciones|BLACKROCK EUR 1.110 4,68 310 4,95
IEO0B3RFPB49 - Participaciones|MELLON GLOBAL MNT EUR 0 0,00 41 0,66
LU0438336264 - Participaciones|BLACKROCK EUR 837 3,53 0 0,00
LU0151324422 - Participaciones| CANDRIAM LUXEMBOURG EUR 748 3,15 168 2,68
LU0157929810 - Participaciones| CANDRIAM LUXEMBOURG EUR 749 3,16 215 3,44
FR0011510023 - Participaciones|DEXIA CREDIT L.FR EUR 415 175 0 0,00
FR0010149120 - Participaciones| CARMIGNAC GESTION EUR 1.013 4,28 365 5,83
LU0236145453 - Participaciones|DWS INVESTMENT EUR 741 3,13 457 7,28
FR0010760694 - Participaciones|DEXIA CREDIT L.FR EUR 2.114 8,92 485 7,74
LU0616840186 - Participaciones|DWS INVESTMENT EUR 308 1,30 0 0,00
DEOOODWS1ULO - Participaciones|DWS INVESTMENT EUR 667 2,82 0 0,00
LU0571101715 - Participaciones| GROUPAMA ASSET MENT. EUR 2.073 8,75 0 0,00
LU0438548363 - Participaciones| GENERALI FUND MENT. EUR 740 3,12 460 7,34
LU0088927925 - Participaciones HENDERSON GLOBAL INV EUR 0 0,00 26 0,42
LU0243958047 - Participaciones|INVESCO EUR 0 0,00 163 2,59
DE0005933956 - Participaciones|BLACKROCK EUR 0 0,00 10 0,17
IEOOB6SPMNS59 - Participaciones|BLACKROCK UsD 0 0,00 39 0,63
IEO0B1FZSCA47 - Participaciones|BLACKROCK UsD 232 0,98 31 0,50
LU0915365364 - Participaciones|NORDEA EUR 537 2,27 171 2,72
LU0227384020 - ParticipacionesINORDEA EUR 117 0,49 26 0,41
LU0076315455 - Participaciones|NORDEA EUR 670 2,83 0 0,00
LU1055198771 - Participaciones|PICTET EUR 679 2,86 0 0,00
LU0230242686 - Participaciones| ROBECO EUR 324 1,37 95 1,51
LU0239950693 - Participaciones| ROBECO EUR 217 0,91 162 2,59
LU0951484178 - Participaciones| ROBECO EUR 488 2,06 91 1,46
LU0113257694 - Participaciones| SCHRODER EUR 1.115 4,71 295 4,71
TOTAL IIC 19.664 82,97 4.107 65,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.664 82,97 4.107 65,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.664 82,97 5.367 85,60

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