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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora: Renta Variable Mixta Euro
Perfil de riesgo: 4/7

Descripcion general

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice iBoxx EUR Overall (80%) y MSCI World NR EUR (20%). El
objetivo de volatilidad maxima anual es del 100%. El fondo invertira el 100%
de su patrimonio en acciones o participaciones  de IIC financieras que sean activo apto, armonizadas (que cumplan
con la Directiva 2009/65/CE), y que pertenezcan o no al grupo de la gestora. Principalmente se invertira en 1IC de
entre las principales gestoras internacionales. La gestidn del fondo se
realiza con el objetivo de que la volatilidad maxima anual del fondo sea del 10%. No
existe predeterminacién en cuanto a la exposicién a renta fija y renta variable alcanzada de manera indirecta, si bien, el
fondo tendra al menos un 50% de su patrimonio en |IC de Renta Variable Mixta, Renta Fija Mixta, Renta Variable y
Retorno absoluto. El resto del patrimonio hasta alcanzar el 100% estara en IIC de Renta Fija.
No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos en los que se
invierte de manera indirecta por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién ni por
capitalizacion bursatil, ni por sector econémico, ni por paises.

Operativa en instrumentos derivados

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura y de inversion y no  negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
conseguir el objetivo concreto de rentabilidad. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no
sea perfecta por el apalancamiento que  conllevan y por la inexistencia de una camara de compensacion.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién: EUR

2. Datos econémicos

2.1. Datos generales
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco



Beneficios brutos
N° de participaciones| N° de participes distribuidos por L, _
CLASE Divisa participacion | Inversion Distribuye
minima |Dividendos
Periodo | Periodo | Periodo | Periodo Periodo | Periodo
Actual Anterior | Actual Anterior Actual Anterior
DEUTSCHE WEALTH EUR NO
DEUTSCHE WEALTH EUR NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa| A final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
DEUTSCHE WEALTH EUR
DEUTSCHE WEALTH EUR
Valor liquidativo de la participacion
CLASE Divisa| A final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
DEUTSCHE WEALTH EUR
DEUTSCHE WEALTH EUR
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado AN I o :
. ase de istema de
CLASE Periodo Acumulada caleulo  |imputacion
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
DEUTSCHE WEALTH patrimonio al fondo
DEUTSCHE WEALTH patrimonio al fondo
Comision de depositario
CLASE )
. Base de calculo
Periodo Acumulada
DEUTSCHE WEALTH patrimonio
DEUTSCHE WEALTH patrimonio

Periodo Actual

Periodo Anterior

Afno Actual

Afo Anterior

Indice de rotacion de la cartera (%)

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual DEUTSCHE WEALTH MODERADO CL.A Divisa de denominaciéon: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado

2020

Trimestral Anual
Trimestre Ter 4° 3er
Actual Trimestre | Trimestre | Trimestre 2019 2018 2017 2015
2020 2019 2019

Rentabilidad




Ultimos 3 afios
% Fecha

Ultimo afio
Fecha

Trimestre Actual
% Fecha

Rentabilidades extremas(i) %
(0]

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

(i) Sdlo se informa para las clases con una antigiedad 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 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.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado Tri t 1er 40° 3er
2020 'XEEJ salre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2019 | 2018 | 2017 | 2015
2020 2019 2019

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo
Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

35% SX5T 39% EGBO0 26% EG00

VaR histérico(iii)

" 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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.
(@ vaR histérico: 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 ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest ler 4° Trimest 3er
2020 1@&2 lre Trimestre z”(;qgs | Trimestre 2019 2018 2017 2015
2020 2019

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios

bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisioén de gestiéon sobre

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 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

5E-9

4E-9

3E-9

2E-9

1E-9

OED

-1E-9

-2E-9

-3E-9

4E-9
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|l Rentabilidad IIC M 35% SX5T 30% EGBD 26% EGDD|

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 21 de Febrero de 2020. Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe.

A) Individual DEUTSCHE WEALTH MODERADO CL.B Divisa de denominacion: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado Tri t 1er 40° 3er
2020 'XEEJ salr € | Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2019 2018 2017 2015
2020 2019 2019

Rentabilidad




Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

(i) Sdlo se informa para las clases con una antigiedad 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 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.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual

Acumulado Tri ¢ 1er 4° 3er
2020 'XEEJ salre Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2019 | 2018 | 2017 | 2015
2020 2019 2019

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

35% SX5T 39% EGBO 26% EG00
VaR histérico(iii)

" 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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(@ vaR histérico: 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 ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest ler 4° Trimest 3er
2020 1@&2 lre Trimestre z”(;qgs | Trimestre 2019 2018 2017 2015
2020 2019

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios

bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisioén de gestiéon sobre

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 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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|l Rentabilidad IIC M 35% SX5T 30% EGBD 26% EGDD|

La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 21 de Febrero de 2020. Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe.
B) Comparativa

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

Patrimonio
Vocacién inversora gestionado* N° de participes*
(miles de euros)

Rentabilidad
semestral media**

Monetario

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional
Renta Fija Mixta Euro




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado*
(miles de euros)

N° de participes*

Rentabilidad
semestral media**

Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

IIC de gestién Pasiva(1)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad

Estandar de Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

IIC que replica un indice

IIC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado

Total fondos

556.317

23.519

-1,54

* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e 1IC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS

* Cartera interior

* Cartera exterior

* Intereses de la cartera de inversién

* Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+/-) RESTO

TOTAL PATRIMONIO

118.414 100,00 137.333

100,00

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variaciéon patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variacion del Variacion

% variacion
respecto fin

\/e?iréaci%O:c?uea:I periodo acumulada periodo
P anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 137.333 154.116 137.333

+- Suscripciones/reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+- Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestién
+ Intereses
+ Dividendos
+- Resultados en renta fija (realizadas o no)
+- Resultados en renta variable (realizadas o no)
+- Resultados en depositos (realizadas o no)
+- Resultados en derivados (realizadas o no)
+- Resultados en IIC (realizadas o no)
+- Otros resultados
+- Otros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente




5 - - -
% sobre patrimonio medio % variacién
Variacion del Variacjén del Variacion respe’cto fin
. periodo acumulada periodo
PEMEED ZElE] anterior anual anterior
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 118.415 137.333 118.415

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 inversion y emisor Divisa Valor de o Valor de o
mercado ¢ mercado °
ES00000123K0 - Bonos|ESTADO ESPARNOL|5,850|2022-01-31 EUR
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 6.983 5,90 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6.983 5,90 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 6.983 5,90 0 0,00
ES0176252718 - Acciones|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR
ES0171996087 - Acciones|GRIFOLS SA EUR
ES0132105018 - Acciones|ACERINOX SA EUR
ES0144580Y14 - Acciones||IBERDROLA SA EUR
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR
ES06735169G0 - Derechos|REPSOL SA EUR
ES0113900J37 - Acciones|BANCO SANTANDER SA EUR
ES0148396007 - Acciones|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 1.584 1,35 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1.584 1,35 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.567 7,25 0 0,00
IT0005244782 - Bonos|REPUBLIC OF ITALY|0,600[2022-04-01 EUR
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 4.819 4,07 0 0,00
XS2147977636 - Obligaciones|HEINEKEN NV|2,250|2030-03-30 EUR
XS1614416193 - Bonos|BNP PARIBAS SA|1,500[2025-11-17 EUR
XS1788515861 - Bonos|ROYAL BANK OF SCOTLA|0,625[2022-03- | EUR
XS1974787480 - Bonos|TOTAL CAPITAL S.A.|1,750|2024-04-04 EUR
XS1972547183 - Bonos|VOLKSWAGEN AG|0,625|2022-04-01 EUR
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 9.218 7,78 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.037 11,85 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 14.037 11,85 0 0,00
DE0005557508 - Acciones| DEUTSCHE TELEKOM INT FIN EUR
DE0007164600 - Acciones|SAP SE EUR
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR
FR0000120073 - Acciones|AIR LIQUIDE SA EUR
FR0000120271 - Acciones|TOTAL SA EUR
FR0000120578 - Acciones|SANOFI EUR
FR0000121014 - Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT | EUR
FR0000121972 - Acciones|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR
FR0000125338 - Acciones|CAPGEMINI SE EUR
FR0000125486 - Acciones|VINCI SA EUR
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS SA EUR
IE0001827041 - Acciones|CRH PLC EUR
IEOOBYTBXV33 - Acciones|RYANAIR EUR
NL0000009538 - Acciones|KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR
NL0011821202 - Acciones|ING GROEP NV EUR
DE0005810055 - Acciones| DEUTSCHE BOERSE AG EUR
FR0000120644 - Acciones| DANONE SA EUR
DEOOOPAH0038 - Acciones|PORSCHE AUTOMOBILE EUR
NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR
FR0000051807 - Acciones| TELEPERFORMANCE EUR




Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversiéon y emisor Divisa Valor de o Valor de o
mercado 0 mercado °
IEOOBZ12WP82 - Acciones|LINDE EUR
DE0O0A1EWWWO - Acciones|ADIDAS AG EUR
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 13.417 11,35 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 13.417 11,35 0 0,00
LU0141799097 - Participaciones|NORDEA 1 EUR HGH YLD-BI-EUR| EUR
IEO0B80G9288 - Participaciones|PIMCO GIS INCOME FUND INS EUR
LU0351545230 - Participaciones|NORDEA 1 SIC-STAB RET-BI EUR
IEOOB6SPMNS59 - Participaciones|ISHARES S&P 500 MIN VOL USD
LU0468289250 - Participaciones|BLACKROCK GLB FUNDS SHD- | EUR
IEOOB3YCGJ38 - Participaciones|SOURCE S&P 500 UCITS ETF usD
LU1162198839 - Participaciones|LFIS VISION UCITS - PREMIA EUR
LU0828132174 - Participaciones|DWS CONCEPT DJE ALPHA EUR
IEOOBDZRX 185 - Participaciones|NEUBERGER BERMAN SHORT | EUR
LU0231477265 - Participaciones|ABER-AP EQ-IA$ USD
LU1663931324 - Participaciones|DEUTSCHE INVEST | GLB IN-TFC| EUR
IEO0BZ4D7085 - Participaciones|POLAR CAPITAL FUNDS PLC GL | EUR
LU1295554833 - Participaciones|CAPITAL GROUP NEW EUR
LU1960219225 - Participaciones|BGF-WORLD HEALTHSCIENCE- | USD
DE000A2T5DZ1 - Participaciones|XTRACKERS IE PHYSICAL EUR
LU1028182704 - Participaciones|DWS CONCEPT KALDEMORGEN | EUR
LU0952573300 - Participaciones|FLOSSBACH VON STORCH - EUR
LU1883335835 - Participaciones] AMUNDI M/S GROWTH-lEURC | EUR
LU1582988561 - Participaciones|M&G LX DYNAMIC ALLOC-CI EUR
LU0571085686 - Participaciones|VF-MTX SUST EM MK L-ICAP USD
IEO0BD72Z263 - Participaciones|WELL GLBL IMPACT FUND- USD
LU1097689365 - Participaciones|INVESCO GLOBAL INCOME REAL| EUR
LU0113258742 - Participaciones|SCHRODER ISF EURO EUR
IE0032876397 - Participaciones|PIMCO-GLB INV GRADE EUR
LU0654989283 - Participaciones|DB FIXED INCOME OPPORT-DPM| EUR
TOTAL IIC 80.316 67,82 125.336 91,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 107.770 91,02 125.336 91,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 116.337 98,27 125.336 91,26

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 3,35% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Area Geografica

. LIQUIDEZ

. RENTA FIJA EURO (EX.ESP)
D RENTA VARIABLE EURO (EX.ESP)

D RENTA VARIABLE NO EURO

Total

100,0 %

Tipo de Valor

[ Acciones

[ sonos

D FONDOS DE INVERSION

[Juauoez
[Jotros

Total 100,0 %

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

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido
DJ EURO STOXX
Total subyacente renta variable 4.620
TOTAL DERECHOS 4.620
DJ EURO STOXX
Total subyacente renta variable 4.158
TOTAL OBLIGACIONES 4.158




4. Hechos relevantes

SI NO

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. Autorizacioén del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
c. 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

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 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a)Participaciones Significativas.

El fondo no tiene participaciones significativas.

h)Operaciones Vinculadas:

La Gestora puede realizar por cuenta de la Institucién operaciones vinculadas, previstas en el articulo 99 del RIIC. La
gestora cuenta con un procedimiento de control recogido en su Reglamento Interno.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV
No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El afio 2020 comenzo con todas las miradas puestas en el acuerdo firmado entre Estados Unidos y China. Dicho
acuerdo aliviaba las tensiones comerciales que habian caracterizado 2019 y centraba la atencidn en las elecciones
americanas que se celebraran en noviembre.

La expansion del Covid-19 por todo el mundo provocé un colapso de las cadenas de produccion / distribucion a nivel
mundial. El coronavirus ha seguido sumando contagiados, pero se ha ralentizado el incremento de fallecidos. El foco se
trasladé desde Europa, donde se empezaron a relajar las medidas de confinamiento, hacia Estados Unidos,
Latinoamérica y gran parte de los paises emergentes que vieron subir de manera exponencial el nimero de contagios.



Durante la segunda mitad del semestre, la tendencia de los mercados financieros se invirtid y protagonizaron una
recuperacion generalizada. Los principales catalizadores fueron junto con el optimismo respecto a la posibilidad del
desarrollo de vacunas antes de final de afio y la disminucién del ritmo de contagios del Covid-19 (principalmente en
China y Europa), el impulso recibido por las autoridades monetarias y fiscales.

Ante esta situacion, todos los Bancos Centrales y Gobiernos comenzaron a realizar anuncios de grandes paquetes de
estimulo. Sélo los cuatro principales: Fed americana, Banco Central Europeo, Banco de Japén y Banco de China
anunciaron ayudas que representaban mas de un 7% del PIB global; a través de todos los instrumentos a su alcance,
bajada de tipos, compra de activos o transferencias directas.

La atencién de los mercados financieros ha estado completamente dominada por las noticias sobre el coronavirus. Este
ha tenido importantes efectos sobre los diferentes tipos de activos financieros.

El petréleo fue el activo que sufrié las mayores caidas, incluso llevando a precios negativos el barril West Texas que
sufrié los desequilibrios de oferta y demando junto con los altos costes de almacenamiento. La situaciéon se normalizé y
cerro el semestre a un precio de 39,27 doélares el barril.

Por el contrario, ciertos activos refugio se han visto favorecidos por el entorno de inestabilidad y tipos de interés
extremadamente bajos. De este modo, el oro ha seguido actuando como un activo diversificador para las carteras de los
inversores globales cerrando el semestre a 1.780 dodlares la onza (+17,38%).

Pese a la revalorizacion de la renta variable durante la segunda mitad del semestre, la mayor parte de los indices
contindan en terreno negativo en el afio. El Eurostoxx cerrd con un retroceso del -13,65%, el Dax aleman un -7,08%; el
Topix japonés un -9,45% y el S&P un -4,04%. Mientras el tecnoldgico Nasdaq fue el Unico indice que registré subidas
finalizando el periodo con un 16,30% positivo.

Los bonos gubernamentales de los paises desarrollados han experimentado también movimientos importantes en el
periodo. La inestabilidad generada por la pandemia Covid-19 y los estimulos monetarios implementados por los bancos
centrales han tenido un impacto significativo en los tipos de interés de la deuda publica. De este modo, el tipo de interés
del bono aleméan a 10 anos ha se situaba a cierre de semestre el el -0.45 frente al -0.19% en el mes de enero. Por otro
lado, los tipos de interés en EE.UU han experimentado movimientos equivalentes tanto en los plazos largos como en los
referencias de mas corto plazo. En los mercados de crédito corporativo los diferenciales de crédito han experimentado
movimientos significativos especialmente en los segmentos de High Yield, tanto en Europa como en Estados Unidos
que se redujeron de forma muy considerable, ya que los gobiernos empezaron a refinanciar a companiias en problemas,
asi como compras puntuales de bonos existentes.

En los mercados de divisas hemos visto algo de retorno a la normalidad en las monedas de paises emergentes que han
visto este afio una gran depreciacioén por la vuelta a las monedas de mayor calidad como el euro, ddélar o yen japonés. El
euro se aprecio frente al délar pasando de 1,1212 a comienzos de ano a 1,1234 a finales de junio. En cambio el yen, se
contrajo pasando de 121,92 a 121,24.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El posicionamiento de la entidad a principios del periodo busca en todo momento conseguir una adecuada rentabilidad
ajustada por riesgo y se basaba en una diversificacién amplia tanto por tipo de activos como por areas geograficas.
Dentro de la parte de renta variable hemos favorecido un equilibrio entre las principales areas geogréficas, con unos
niveles de exposicion en linea o por debajo de las referencias medias.

En renta fija hemos mantenido una aproximacién prudente, favoreciendo los bonos de grado de inversiéon en detrimento
de los de alta rentabilidad, con una adecuada diversificacion por tramos, rating y zonas geograficas.

Ademas, hemos afadido puntualmente otros activos alternativos y exposicion a divisas diferentes al euro como
elemento de diversificacion del riesgo adicional.

c) indice de referencia.

35.0%( 100.0% EUROSTOXX 50 TOTAL RETURN) + 65.0%( 60.0% ML MONET. + 40.0% ML EMU GOVERN. (EG00)
EG)

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

El patrimonio del fondo de la clase A ha disminuido en el periodo segun puede verse en el apartado 2.1 del presente
informe.

El numero de participes del fondo de la clase A ha aumentado en el periodo segun puede verse en el apartado 2.1 del
presente informe.

Como consecuencia de esta gestion el fondo ha obtenido una rentabilidad en el trimestre del 8.27%, frente a su indice
de referencia que se movié un 6.5798%

Durante el periodo considerado, el fondo incurrié en unos gastos indirectos del 0.19% para sumar un total de 0.71% de
gastos sobre el patrimonio.

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

En el cuadro de Comparativa puede verse el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media de
los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.



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

Durante el periodo el fondo ha cambiado su politica de inversion lo que se ha traducido en cambios significativos en la
composicion de su cartera. La cartera ha reducido su inversion en fondos de terceras entidades construyendo una
cartera multiactivos y diversificada.

El fondo situaba su exposicién a renta variable a cierre de semestre en el 33%. Durante la primera parte del semestre el
fondo mantuvo una vision prudente en todas las regiones, si bien la cartera incrementd gradualmente su exposicion a
riesgo a media que la situacion se fue estabilizando y los mercados registraban una recuperacion desde los minimos de
marzo. En el periodo el fondo ha incrementado su exposicidon a aquellos sectores y tematicas como tecnologia o
sanidad que contindan soportadas por dinamicas favorables. En este sentido la cartera tomé posiciones en el fondo
Polar Global Technology o el BGF World Helathscience.

Tras los momentos mas complicados en cuanto inestabilidad y escasa liquidez en los mercados de bonos, las politicas y
los estimulos de los bancos centrales consiguieron recuperar cierta normalidad en los activos de renta fija. En este
sentido el fondo ha mantenido su preferencia por los activos de renta fija corporativa de grado de inversion. Durante el
periodo el fondo ha incrementado su exposicion a este activo mediante la compra de bonos de emisores como
Heineken, Total, o Volskwagen y la compra de vehiculos diversificados gestionados por gestoras como Pimco o
Schroder. La moderacion y una minuciosa seleccion siguen siendo importantes para los bonos High Yield, donde el
fondo ha incrementado su exposicion mediante la compra del fondo Nordea Eur High Yield.

En el periodo se ha incrementado la exposiciéon a oro como activo diversificador.

El fondo invierte en otras |ICs gestionadas por las siguientes Gestoras: Axa, Blackrock, DWS, JP Morgan, Piimco,
Schroder.

b) Operativa de préstamo de valores.

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

c) Operativa en derivados y adquisiciéon temporal de activos.

Se mantienen en cartera posiciones en instrumentos derivados que cotizan en mercados organizados, con el fin de
aprovechar las oportunidades derivadas del enorme dinamismo de los flujos de capitales

El fondo ha realizado compraventa de opciones de venta (put) en mercados organizados sobre el indice Eurosotxx50.

d) Otra informacién sobre inversiones.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacidn al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la cartera del fondo éste se ha
acogido de forma general a la opcion por defecto establecida en la convocatoria de la junta. En aquellos supuestos en
los que no se siga esta regla se informara a los participes en los correspondientes informes periédicos. No obstante,
dichos derechos se han ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

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.

El gestor de la Sociedad recibe informes de entidades internacionales relevantes para la gestién de la Sociedad y
relacionados con su politica de inversion, en base a criterios que incluyen entre otros la calidad del analisis, su

relevancia, la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han
sucedido en los mercados y que pueden afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacion y el acceso a los modelos



de valoracion usados por los analistas.

El fondo no soporta gastos de anélisis por las inversiones realizadas. Dichos gastos son soportados por la DB WM
SGIIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No hay compartimentos de propdsito especial

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Parece que los mercados financieros se han estabilizado, presentado una recuperacién generalizada del precio de los
activos. Si bien, aunque mantenemos una visién constructiva en un horizonte de doce meses, es preciso para ello una
estabilizacién en rebrotes/oleadas de la pandemia, la recuperacion de la actividad econémica y una recuperacién del
empleo perdido. Por lo tanto prevemos una recesion econdmica este afio seguida de una recuperacion en 2021.

En la medida que la situacion se estabilice desde un punto de vista econémico y sanitario ajustaremos nuestra visién y
posicionamiento, pensando incluso en sobre-ponderar nuestra exposicion de riesgo, ahora inferior a los niveles medios
de referencia de la cartera, pero siempre vigilantes antes los riesgos latentes tales como posibles rebrotes, segundas
oleadas, destrucciéon de emplea, incremento tensiones comerciales y Brexit.

Debemos ser conscientes de los cambios permanentes que pueda producir el COVID-19 en nuestra sociedad: cambios
en los habitos de consumos, fuerte incremento niveles deuda de los estados, tipos bajos por mas tiempo, posible vuelta
de la inflacion, etc para que la cartera pueda adaptar su posicionamiento estratégico ante los cambios que se
produzcan.

10. Informacién sobre la politica de remuneracion
No aplicable.

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

No aplicable.



