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Objectivo y politica de inversion

Este fondo se creo con el fin de obtener un incremento del valor de las participaciones a largo plazo mediante inversiones en activos financieros de emisores
internacionales, del segmento "investment grade", denominados en Euros.
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Comentario del gestor

En proceso de liquidacion.

Después de un verano complicado para los activos de riesgo, los inversores volvieron de las vacaciones en modo alcista e impulsaron positivamente la renta
variable en el mes de septiembre. El trimestre estuvo marcado por una desaceleracion en los datos econémicos globales, compensada por la continuidad en la
expansion monetaria por parte de las autoridades.

En Estados Unidos, la FED recorto los tipos en julio y septiembre en un intento de prolongar la expansiéon econémica ante una desaceleracion moderada en el ritmo
de crecimiento. Si bien la economia continué agregando empleos, la confianza del consumidor disminuy6 desde niveles elevados. La renta variable
estadounidenses obtuvo un +1.72% en septiembre.

En Europa, el BCE también respondié a la debilidad en las perspectivas econémicas recortando aiin mas los tipos en territorio negativo, reiniciando el QE y
comprometiéndose a continuar con las compras de activos hasta que alcance su objetivo de inflacién. La continuidad del QE podria tener un efecto limitado por si
mismo, pero si se combina con un estimulo fiscal, podria ayudar a apoyar el crecimiento. Sin embargo, cualquier estimulo fiscal en Europa sigue siendo incierto. La
renta variable europea obtuvo un +4,16% en septiembre.

En Reino Unido, la interminable cuestiéon Brexit continu6 con la aprobacion de leyes por parte del Parlamento que obligaran al Gobierno a solicitar una extension si
no puede llegar a un acuerdo con la UE. Este hecho impuls6 positivamente la libra esterlina, previamente a que el Primer Ministro suspendiera el Parlamento en
setiembre. Si no se puede llegar a un acuerdo en las préximas semanas, la continuidad de la incertidumbre podria ser el resultado mas probable.

La guerra comercial también continué desempefiando un papel significativo en los mercados durante el dltimo trimestre. Tal y como esta el asunto a dia de hoy, se
estableceran aranceles adicionales para final de afio, a menos que las conversaciones entre Estados Unidos y China avancen lo suficiente. De esta forma, la
economia en China continu6 desacelerandose, con una produccion industrial creciendo a 4.4% (muy por debajo del 7% de principios de 2018). Las ventas
minoristas también se desaceleraron hasta el 7.5% desde el 10% de principios de 2018. La renta variable emergente obtuvo un +1.69% en septiembre.

Debido al escenario de risk-on acontecido en septiembre, el mes fue negativo para los bonos gubernamentales. Los bonos del Tesoro americano a 10 afios
obtuvieron un retorno de -1.13% en setiembre y los bonos del Tesoro aleman a 10 afios -1.32%. El crédito IG en EE. UU. Obtuvo un -0.76% y el crédito |G europeo
un -0.06%, mientras que el HY en EE. UU. Obtuvo un 0.36% y el HY europeo un -1.34%.
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Este documento tiene caracter comercial y se suministra sélo con fines informativos. No constituye ni puede interpretarse como una oferta, invitacion o incitacion para
la venta, compra o suscripcién de valores ni su contenido constituira base de ningn contrato, compromiso o decision de cualquier tipo. Este documento no sustituye
la informacion legal preceptiva, que debera ser consultada con caracter previo a cualquier decision de inversion; la informacion legal prevalece en caso de cualquier
discrepancia. Se recomienda al inversor, que junto con este documento, lea la documentacion relativa al organismo de inversion, que esta a su disposicion en la
pagina www.andbank.com y en las oficinas de la entidad comercializadora. La informacion contenida en este documento se refiere a la fecha que aparece en el
mismo, por lo que pudiera sufrir cambios como consecuencia de la fluctuacién de los mercados. Las rentabilidades mostradas son rentabilidades pasadas y no
presuponen rentabilidades futuras. La participacion en organismos de inversién u otros productos financieros indicados en el presente documento pueden estar
sujetos a riesgos de mercado, crédito, emisor y contrapartida, de liquidez y de cambio de moneda, fluctuaciones de valor y la posible pérdida del capital invertido.



