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Objetivo de inversion: fondo mixto flexible que combina una parte de renta variable con renta fija. Los gestores
deciden de forma activa la distribucion de pesos entre los activos segun las condiciones del mercado.
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Evolucion del fondo valor liquidativo en el mes desde inicio
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Distribucién geogréfica Rent. Acumulada
1 mes -0,1%
1 afio 17,8%
3 afos 49,4%
5 afios 30,7%
YTD 14,8%
Desde inicio 85,2%
CAGR 3,3%

Ratios de performance

Sharpe 0,14
Max Drawdown -26,9%
Volatilidad 8,7%
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L gestion
Histoérico de Rentabilidad

Ene. Feb. Mar. Abr. May.  Jun. Jul. Ago. Sept.  Oct.  Nov. Dic.  Total Anual
2026 19%  08% -52% 69% 38% 08% 21% 33% -0,1% 14,8%
2025 60% 21%  33%  -12%  54% 01% 30% -04% 3,0% 43% -23% 07% 18,3%
2024 06% 29% 34% /%  27% 0% -05% -02% -01% -25% 37% 16% 8,7%
2023 37%  -13%  07% -08% -05% 15% 23% -21% -04% -34% 43% 05% 41%
2022 32% -50% -09% -16% -19% -52% 62% -23% -54% 2% 40% -40%  -16,5%
2021 -09% -09% 38% -04% 16% 25% 1% 1% -21% 22% -18% 16% 7,8%
2020 -13%  82% -154% 44%  16%  03% 14% 02% 0/% -24% 47%  14% -17,1%
2019 72% 07% 08% 23% 44% 36% 06% -15% 34% 10% 08% 25% 17,9%

2007 2008 2009 2010 20Mm 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
19%  08% 12%  -13% -09% 10% 96% 19% 15% 95% 38% -5/%

Comentario de mercado

Septiembre estuvo marcado por una actividad econdmica todavia resistente, pero también por nuevas presiones
inflacionistas y un endurecimiento de las expectativas monetarias. Los indicadores de actividad se mantuvieron en terreno
expansivo y las revisiones de beneficios continuaron siendo favorables, aunque el repunte de la energia y de las
rentabilidades de la deuda reforzé la percepcion de que los tipos permanecerén elevados durante més tiempo.

Oriente Medio volvid a ser el principal foco de incertidumbre. Las restricciones en el Estrecho de Ormuz llevaron
temporalmente al Brent por encima de los 107 ddlares por barril y tensionaron el gas europeo. Aunque las exportaciones de
crudo se normalizaron progresivamente, persistieron problemas en productos refinados, trasladando el riesgo hacia el
diésel, los méargenes de refino y los costes de transporte. En este contexto, la Reserva Federal subié los tipos 25 puntos
basicos y mantuvo un mensaje restrictivo, mientras que el Banco de Japon también endurecid su politica monetaria. El
movimiento se reflejé especialmente en renta fija, con fuertes repuntes de las TIRes de los bonos a largo plazo, presion
adicional por las necesidades de financiacion publica y privada y un délar mas fuerte.

La renta variable mostré una notable resistencia pese al aumento del coste de capital. El crecimiento de los beneficios siguié
siendo el principal soporte de los mercados, aunque en Estados Unidos las subidas estuvieron cada vez méas concentradas
en las grandes tecnoldgicas y en las compafifas vinculadas a la inversion en inteligencia artificial. El debate en torno a la 1A
comenzd a centrarse més en la financiacion, las necesidades energéticas y la rentabilidad del capital invertido.
Sectorialmente, bancos, energia e industriales mostraron un mejor comportamiento relativo, mientras los sectores mas
sensibles a tipos y las compafifas mas apalancadas sufrieron una mayor presion. En Espafia, la actividad continué mostrando
mayor dinamismo que la media europea, aunque la inflacion volvié a sorprender al alza.

Durante septiembre, mantuvimos una estrategia continuista, sin cambios relevantes en su estructura. La actividad se limit6 a
ajustes tacticos, manteniendo la exposicion en las compafilas donde seguimos viendo intactos los fundamentales y los
catalizadores. El fondo acumula un +14,8% en el afio.

Daros las gracias un mes méas por vuestra confianza. Quedamos, como siempre, a vuestra disposicion para cualquier duda o

consulta.




