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Objectius i politica d'Inversio

Rendiblitats i analisis a 30/09/2019

Aquest fons es va crear amb la finalitat d'obtenir un increment del valor de les participacions a llarg termini mitjangant inversions en actius financers d'emissors
internacionals, del segment "investment grade", denominats en Euros.
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Comentari del gestor

En procés de liquidacié.

Després d'un estiu complicat per als actius de risc, els inversors van tornar de les vacances a manera alcista i van impulsar positivament la renda variable en el mes
de setembre. El trimestre va estar marcat per una desacceleracio en les dades econdomiques globals, compensada per la continuitat en I'expansié monetaria per part
de les autoritats.

Als Estats Units, la FED va retallar els tipus al juliol i setembre en un intent de perllongar I'expansié economica davant una desacceleracié moderada en el ritme de
creixement. Si bé I'economia va continuar afegint llocs de treball, la confian¢a del consumidor va disminuir des de nivells elevats. La renda variable nord-americans
va obtenir un + 1.72% al setembre.

A Europa, el BCE també va respondre a la debilitat en les perspectives economiques retallant encara més els tipus en territori negatiu, reiniciant el QE i es
compromet a continuar amb les compres d'actius fins que arribi al seu objectiu d'inflaci6. La continuitat del QE podria tenir un efecte limitat per si mateix, pero si es
combina amb un estimul fiscal, podria ajudar a donar suport al creixement. No obstant aixo, qualsevol estimul fiscal a Europa segueix sent incert. La renda variable
europea va obtenir un + 4,16% al setembre.

Al Regne Unit, la interminable quiestié Brexit va continuar amb I'aprovacioé de lleis per part del Parlament que obligaran el Govern a sol-licitar una extensié si no pot
arribar a un acord amb la UE. Aquest fet va impulsar positivament la lliura esterlina, préviament a que el primer ministre suspengués el Parlament al setembre. Si no
es pot arribar a un acord en les proximes setmanes, la continuitat de la incertesa podria ser el resultat més probable.

La guerra comercial també va continuar exercint un paper significatiu en els mercats durant I'Gltim trimestre. Tal com aquesta I'assumpte a dia d'avui, s'establiran
aranzels addicionals per a final d'any, llevat que les converses entre els Estats Units i la Xina avancin prou. D'aquesta manera, I'economia a la Xina va continuar
desaccelerant, amb una producci6 industrial creixent a 4.4% (molt per sota del 7% de principis de 2018). Les vendes al detall també es van desaccelerar fins al 7,5%
des del 10% de principis de 2018. La renda variable emergent va obtenir un + 1.69% al setembre.

A causa del escenari de risk-on esdevingut al setembre, el mes va ser negatiu per als bons governamentals. Els bons del Tresor america a 10 anys van obtenir un
retorn de -1.13% al setembre i els bons del Tresor alemany a 10 anys -1.32%. El credit IG en EE. UU. Va obtenir un -0.76% i el crédit IG europeu un -0.06%, mentre
que el HY en EE. UU. Va obtenir un 0,36% i el HY europeu un -1.34%.

Distribucié per divises Distribucié per rating Distribucié per vencimients
<3 Mths
14.96 % 6-12 Mths
A 3.66 %
A 13.54 %
0 o 0y
EUR 100.00 % BBB+ 991 % 1-3 Yrs 46.62 %
BBB - 8.90 %
BBB- ] 1.28% 3-5Yrs
BB+ 4 | 257 %
BB- 2.44 % +10 Yr.
NR | 34.35%
Distribucié sectorial Distribucié per pais
ESTATS UNITS D'AMERICA
Altres 32.50 % REGNE UNIT
Supranacional Euro
ESPANYA
Materials 6.15 % suissA
PORTUGAL
PAISOS BAIXOS 16.53 %
LUXEMBURG
| o
Govern 34.56 % IRLANDA
ALEMANYA 17.79 %
FRANGA
Financer - 26.79 % CASH
ANDORRA

Aquest document té caracter comercial i es subministra només amb fins informatius. No constitueix ni pot interpretar-se com una oferta, invitacié o incitacié per a la
venda, compra o subscripci6 de valors ni el seu contingut constitueix base de cap contracte, compromis o decisié de qualsevol tipus. Aquest document no substitueix
la informacié legal preceptiva, que haura de ser consultada amb caracter previ a qualsevol decisié d'inversio; la informacio legal preval en cas de qualsevol
discrepancia. Es recomana a l'inversor, que juntament amb aquest document, llegiu la documentacio relativa a I'organisme d'inversio, que esta a la seva disposicié a
la pagina www.andbank.com ia les oficines de I'entitat comercialitzadora. La informacié continguda en aquest document es refereix a la data que apareix en el mateix,
pel que pogués patir canvis com a conseqiiéncia de la fluctuacié dels mercats. Les rendibilitats mostrades sén rendibilitats passades i no pressuposen rendibilitats
futures. La participacié en organismes d'inversié o altres productes financers indicats en el present document poden estar subjectes a riscos de mercat, crédit,
emissor i contrapartida, de liquiditat i de canvi de divisa, fluctuacions de valor i la possible pérdua del capital invertit.



