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1. POLÍTICA DE INVERSIÓN Y DIVISA DE DENOMINACIÓN

Categoría

Tipo Fondo: Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripción general
El fondo invierte más del 50% del patrimonio en otras IIC financieras, mayoritariamente en ETF, que sean activo apto, armonizadas o no (máximo 30% en IIC no armonizadas),
pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

El fondo invertirá directa, o indirectamente a través de IIC, como mínimo el 75% de la exposición total en renta variable, sin predeterminación en cuanto a capitalización bursátil,
divisas y emisores/mercados (incluyendo emergentes).

El fondo buscará oportunidades e invertirá mayoritariamente en renta variable de sectores o áreas geográficas que sean atractivas en el corto plazo por su rentabilidad/riesgo.

Entre otras áreas geográficas se seleccionarán: Latinoamérica, Europa Emergente, España.

Entre otros sectores se seleccionarán: Energía, materiales, salud, financieros, tecnología, infraestructura, pequeñas compañías, compañías de valor, compañías de crecimiento…

El resto de exposición total se invertirá, directa o indirectamente, en activos de renta fija pública y privada (incluyendo, depósitos e instrumentos del mercado monetario
cotizados o no, líquidos) sin predeterminación de porcentaje, rating mínimo, duración media, sectores económicos, divisa, ni país (incluidos emergentes).

La inversión en activos de baja capitalización y/o baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

La estrategia de inversión del fondo conlleva una alta rotación de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a la rentabilidad.

El fondo cumple con la Directiva 2009/65/CE.

Operativa en instrumentos derivados
El fondo no ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo.
 

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

Una información más detallada sobre la política de inversión del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominación
EUR

2. DATOS ECONÓMICOS

Periodo actual Periodo anterior Año actual Año 2023

Índice de rotación de la cartera (%) 2,87 2,87   
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,94 1,94   
Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio se refieren a los últimos disponibles.

2.1. Datos generales

Período actual Período anterior

Nº de participaciones 61.150,39  
Nº de partícipes 144,00  
Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00  

Inversión mínima (EUR) 1,00

Fecha Patrimonio fin de período (miles de euros) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Período del informe 351 5,7376
El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al partícipe de la comisión de gestión sobre resultados.



Comisión de gestión Comisión de depositario

% efectivamente cobrado

Base de

cálculo

% efectivamente cobrado Base de

cálculoPeríodo Acumulada Período Acumulada

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

0,03 0,00 0,03 0,03 0,00 0,03 Patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio

2.2. Comportamiento

A) Individual  Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado

Año actual

Trimestral Anual

Último Tri.

(0)
Trim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2023 2022 2021 2019

Rentabilidad IIC          
El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al partícipe de la comisión de gestión sobre resultados.

Rentabilidades extremas (i)
Trimestral actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%)    
Rentabilidad máxima (%)    
(i) Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del período solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación inversora.
Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de inversión homogénea en el período.

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad (ii) de:
Acumulado

Año actual

Trimestral Anual

Último Tri.

(0)
Trim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2023 2022 2021 2019

Valor liquidativo          
Ibex-35          
Letra Tesoro 1 año          
VaR histórico del valor liquidativo (iii)          
(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un período, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos
con política de inversión homogénea.
(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del
período de referencia.

Gastos (% s / patrimonio medio)

Acumulado

Año actual

Trimestral Anual

Último Tri.

(0)
Trim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos (iv) 1,17 1,17        
(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario, auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión
corriente, en términos de porcentaje  sobre patrimonio medio del período. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestion sobre resultados ni los costes de transacción 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.

Evolución del valor liquidativo. Últimos 5 años Rentabilidad semestral. Últimos 5 años

B) Comparativa
Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan
según su vocación inversora.

Vocación inversora
Patrimonio gestionado*

(miles de euros)
Nº de partícipes Rentabilidad media**

Renta Fija Euro 5.345.134 377.816 0,74
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 1.246.477 94.227 1,29
Renta Fija Mixta Internacional 737.136 69.850 0,65
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 2.048.580 107.108 2,85
Renta Variable Euro 1.738.586 291.453 6,61
Renta Variable Internacional 4.889.196 657.675 9,13
IIC de Gestión Pasiva (1) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 705.330 20.546 1,84



Vocación inversora
Patrimonio gestionado*

(miles de euros)
Nº de partícipes Rentabilidad media**

De Garantía Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 567.061 91.015 -5,05
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro corto Plazo 503.722 11.193 1,46
IIC que replica un Índice 0 0 0,00
IIC con Objeto Concreto de Rentabilidad No Garantizado 4.657.967 105.524 1,22

Total fondos 22.439.190 1.826.407 3,25
* Medias.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el período.
(1): incluye IIC que replican o reproducen un índice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

2.3. Distribución del patrimonio al cierre del período (importes en miles de euros)

Distribución del patrimonio
Fin período actual Fin período anterior

Importe s/patrimonio Importe s/patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 316 90,15  0,00

Cartera interior 0 0,00  0,00
Cartera exterior 316 90,15  0,00
Intereses de la cartera de inversión 0 0,00  0,00
inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00  0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 34 9,58  0,00

(+) RESTO 1 0,27 0 0,00
TOTAL PATRIMONIO 351 100,00  0,00
Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realización.

2.4. Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

período

anterior

Variación del

período

actual

Variación del

período

anterior

Variación

acumulada

anual

PATRIMONIO FIN PERÍODO ANTERIOR (miles de euros) 0 0  

(+/-) Suscripciones / reembolsos (neto) 115,00 115,00   
(-) Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00   
(+/-) Rendimientos netos -4,52 -4,52   
(+) Rendimientos de gestión -3,34 -3,34   

(+) Intereses 0,54 0,54   
(+)Dividendos 0,41 0,41   
(+/-) Resultado en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00   
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,92 -1,92   
(+/-) Resultados en depósitos (realizadas o no) 0,00 0,00   
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00   
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) -2,32 -2,32   
(+/-) Otros Resultados -0,07 -0,07   
(+/-) Otros Rendimientos 0,00 0,00   

(-) Gastos repercutidos -1,17 -1,17   
(-) Comisión de gestión -0,03 -0,03   
(-) Comisión de depositario -0,01 -0,01   
(-) Gastos por servicios exteriores -0,12 -0,12   
(-) Otros gastos de gestión corriente -1,02 -1,02   
(-) Otros gastos repercutidos 0,00 0,00   

(+) Ingresos 0,00 0,00   
(+) Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00   
(+) Comisiones retrocedidas 0,00 0,00   
(+) Otros ingresos 0,00 0,00   

PATRIMONIO FIN PERÍODO ACTUAL (miles de euros) 351 351  
Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de euros) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del período.

Descripción de la inversión y emisor Divisa

Período actual Período anterior

Valor de

mercado
%

Valor de

mercado
%

Total Deuda Pública Cotizada más de 1 año 0 0,00   
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 año 0 0,00   
Total Renta Fija Privada Cotizada más de 1 año 0 0,00   
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00   
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RF PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00   

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00   

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00   

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00   

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00   

TOTAL IIC 0 0,00   

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00   

TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00   

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00   

Total Deuda Pública Cotizada más de 1 año 0 0,00   
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 año 0 0,00   
Total Renta Fija Privada Cotizada más de 1 año 0 0,00   
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00   
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RF PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00   

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00   



Descripción de la inversión y emisor Divisa

Período actual Período anterior

Valor de

mercado
%

Valor de

mercado
%

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00   

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00   

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00   

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00   

PARTICIPACIONES|AMUNDI MSCI EM.LAT.A EUR 34 9,67   
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EM LATI EUR 50 14,33   
PARTICIPACIONES|SPDR WORLD HEALTH CA EUR 55 15,70   
PARTICIPACIONES|ISHARES RUSSELL 1000 USD 67 19,13   
PARTICIPACIONES|XTRACKERS MSCI WORL EUR 53 15,00   
PARTICIPACIONES|AM MSCI WORLD H CARE EUR 57 16,32   

TOTAL IIC 316 90,15   

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00   

TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00   

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 316 90,15   

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 316 90,15   

Nota: El período se refiere al final del trimestre o semestre, según sea el caso.

3.2. Distribución de las inversiones financieras, al cierre del período: Porcentaje respecto al patrimonio total

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del período (en miles de euros)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión  X

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Hecho relevante 308510 del 06/06/2024

Nombramiento de auditor

Se comunica el nombramiento del nuevo auditor de la IIC. El nuevo auditor es: PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X



6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

c. La gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

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

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado

como colocador, asegurador, director o asesor, o prestado valores a entidades vinculadas
X

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

misma gestora u otra gestora del grupo
X

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo existe un partícipe que ostenta una participación significativa en el Fondo:
Partícipe 1: 81,77% s/ Patrimonio (286.896,05 euros).
El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 120.666,20 euros, suponiendo un 0,21%.
El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 57.679,11 euros, suponiendo un 0,10%.
El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 28,70 euros, suponiendo un 0,00%.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio Medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.

a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.

El primer semestre del año ha estado de nuevo condicionado por la incertidumbre en el entorno macroeconómico y las actuaciones de los bancos centrales. En este sentido, la
inflación se ha mostrado más persistente de lo inicialmente descontado, sorprendiendo incluso al alza al comienzo del semestre. Por su parte el mercado laboral y el consumo han
mantenido su relativa fortaleza, especialmente en EEUU, si bien en la parte final del periodo se ha observado un cierto deterioro en diversos indicadores macroeconómicos que
ponen de manifiesto que la economía americana no es inmune al nivel actual de tipos de interés. En este entorno, los bancos centrales han mantenido su tono de prudencia
abogando en general por el mantenimiento de tipos altos durante un periodo más prolongado. No obstante, en la parte final del periodo, algunos bancos centrales (BCE, Canadá,
Suiza) han comenzado tímidamente a recortar tasas, pero manteniendo su discurso de prudencia. La Fed por su parte, ha continuado impasible y ha seguido sin cambiar su
discurso y sin mover los tipos de referencia. Mientras tanto, en China, la economía sigue mostrando signos de debilidad y las autoridades locales aún no han acometido medidas
contundentes de expansión económica. Por otro lado, a lo largo del semestre, los conflictos geopolíticos en curso (Oriente Medio, Ucrania) no han tenido repercusión alguna en
el comportamiento de los activos financieros. Sin embargo, el resultado de las elecciones europeas y la sorpresiva convocatoria electoral en Francia, se ha convertido en un nuevo
foco de volatilidad y ha impactado negativamente en los activos europeos en la parte final del semestre.
Pasando a la evolución de los mercados financieros, en el ámbito de los activos de riesgo, el período ha resultado mayoritariamente positivo para los mismos en su conjunto. Así,
en el conjunto del semestre, los índices principales de renta variable han terminado con comportamiento alcista (S&P-500 14,48%, Nasdaq-100 16,98%, Eurostoxx-50 8,24%,
Ibex-35 8,33%, Nikkei 18,28%, MSCI Emerging 6,11%). En cuanto a los activos de riesgo ligados a la renta fija, el comportamiento ha sido mixto. Así, la deuda corporativa ha
empeorado levemente en el período (8 pb de ampliación en el índice Xover), mientras que la deuda periférica europea ha mejorado ligeramente (España mejora en 5pb su
diferencial de deuda a 10 años contra Alemania, Italia mejora en 10 pb). La deuda emergente, por su parte, ha tenido un flojo comportamiento en el periodo (57 pb de ampliación
en el índice EMBI).
En cuanto a la deuda pública, el retraso en las expectativas de bajadas de tipos ha provocado que el semestre se salde con un notable repunte de tipos. Así, en el bono a 10 años,
la TIR de la parte americana ha repuntado en 52 pb hasta niveles de 4,40% mientras que en la parte alemana, ha ampliado en 48 pb, hasta niveles de 2,50%. En los tramos cortos
de la curva, también hemos visto repuntes relevantes de tipos. Así, en EEUU el bono a 2 años repunta en 50 pb mientras que en Alemania el repunte ha sido de 43 pb.
Por último, a nivel de divisas, el retraso en las expectativas de bajadas de tipos, especialmente por parte de la Fed, han beneficiado al dólar frente al euro (+2,95%) y frente al yen
(+14,21%).

b) Decisiones generales de inversión adoptadas.

A principios de mayo se procedió a realizar las inversiones iniciales del fondo. A lo largo del periodo la cartera ha estado compuesta por diferentes subyacentes.

c) Índice de referencia.

La rentabilidad del fondo en el período de inversión ha sido inferior a la del índice de referencia (-3,99% vs. 4,10%). A pesar del buen comportamiento del ETF IShares Russell
1000 Growth, el fondo se ha visto afectado por el mal comportamiento de los ETFs con exposición a Latinoamérica. El fondo no se gestiona en referencia a ningún índice (el
fondo es activo).

d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

Al final del período, el número de partícipes se situaba en 144. Asimismo, el patrimonio del fondo se situaba en 351 miles de euros. La rentabilidad neta del periodo ha sido del
-3,99%.

Los gastos incurridos por el fondo han supuesto un impacto en la rentabilidad de un 1,17%.

A cierre del periodo el patrimonio del fondo se encuentra por debajo del límite normativo.  Esta situación se regularizará dentro del plazo legal establecido en la normativa.

e) Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la de la media de la gestora (3,25%). La diferencia de rentabilidad se explica por la vocación inversora específica del fondo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La operativa realizada responde a la inversión inicial del fondo y a los ajustes posteriores a las diferentes carteras modelo establecidas. La cartera inicial estuvo formada por
fondos con exposición a crecimiento americano (IShares Russell 1000 Growth ETF), al sector energético (Xtrackers MSCI World Energy ETF, IShares MSCI World Energy) y
salud (Xtrackers MSCI World Healthcare, Amundi MSCI World Healthcare y SPDR MSCI World Healthcare). Durante el período ha estado además expuesta a crecimiento
europeo ( Amundi MSCI Europe Growth UCITS ETF, IShares Euro Total Market Growth Large UCITS ETF) y a Latam ( IShares MSCI EM Latin America UCITS ETF, Amundi



MSCI Emerging Markets Latin America UCITS ETF EUR, Xtrackers MSCI EM Latam ESG UCITS). La cartera final mantiene la exposición a crecimiento americano y además al
sector tecnológico.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos.

A lo largo del periodo, no se han empleado instrumentos derivados.

d) Otra información sobre inversiones.

A 30 de junio, la inversión en IIC es del 90,15% sobre el patrimonio, representando un porcentaje significativo (+5%) las gestionadas por Amundi, Xtracker, IShares y SPDR.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara a los próximos meses, es probable que se produzcan episodios de volatilidad mientras se mantengan los focos de incertidumbre actuales. La evolución de los indicadores
macroeconómicos y las actuaciones de los bancos centrales, serán los aspectos principales que condicionen de nuevo la evolución de los mercados. En este sentido, esperamos
ver una continuación en la senda de moderación de los datos de inflación en los próximos meses, que permita a las autoridades monetarias flexibilizar las políticas monetarias.  En
este entorno, seguimos esperando una relativa debilidad macroeconómica que lleve a algunas economías a la recesión, si bien apostamos por una recesión de duración e
intensidad limitada. Por otro lado, en la segunda mitad del año, el proceso electoral americano podría ganar peso como fuente de riesgo y volatilidad para los mercados bursátiles
en la medida en que el desenlace final resulte incierto.
Con todo ello, a pesar de las elevadas incertidumbres existentes, abogamos por mantener la exposición a renta variable en los niveles actuales ya que confiamos en que los
impactos en crecimiento serán manejables y no contemplamos como escenario central una profunda recesión económica. En este sentido, es difícil visualizar las perspectivas y
movimientos futuros del fondo. En cuanto al posicionamiento del fondo, lo consideramos adecuado al entorno descrito.

10. Información de la Politica de Remuneracion

En el informe anual de la IIC se recogerá la información relativa a la política de remuneración tal y como se establece en la normativa.

11. Información del Reglamento

No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento total.


