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Objectivo y politica de inversion

El objetivo es ofrecer una rentabilidad regular a medio plazo, similar a la del mercado monetario de la Eurozona, una vez deducidos los gastos de administracion y
gestion. El subfondo invertira en titulos de deuda y en toda clase de instrumentos del mercado monetario, incluidos los depésitos. Los titulos de deuda incluiran,
entre otros, bonos, certificados y papel comercial. Dichos titulos son obligaciones con vencimiento a corto plazo emitidas o garantizadas por bancos, sociedades y
gobiernos. El subfondo podra utilizar todo tipo de instrumentos financieros derivados con fines de cobertura (exposicion maxima: 100%).
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Rendimientos pasados no garantizan rendimientos futuros
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Rendimientos pasados no garantizan rendimientos futuros
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Comentario del gestor

El mes comenzé de forma bajista en materia de tipos de interés, ante los comentarios de Powell sobre los rendimientos del bono a 10 afios americano, rendimientos
no vistos desde el afio 2011 (+17 puntos basicos). El Tesoro americano a 10 afios alcanzé el 3,25%, niveles vistos por muchos inversores como una oportunidad
compra. Los oradores del FOMC durante el mes de octubre continuaron enfocandose en el mensaje del mes anterior: probabilidad alta de que el tipo se muevan
modestamente por encima del nivel neutral a finales de 2019 e inicios de 2020. Fue la renta variable la que dominé la direccionalidad del mercado durante octubre.
La decepcionante temporada de ganancias condujo a una venta masiva de acciones. El S&P500 tuvo el peor mes desde septiembre de 2011, cerrando el mes con
una bajada de 6.94%. Sentimiento negativo debido a persistentes salidas de capital en los fondos y datos macroeconémicos mixtos en la zona euro. También hubo
cierta incertidumbre sobre el Brexit, con las discusiones entre Italia y la Comisién Europea sobre el presupuesto y los titulares negativos sobre la politica comercial
de Estados Unidos y China.

El bund abrié el mes en 158.79 (rendimiento de 0.469%) y cerré en 160.26 (rendimiento de 0.384%). Con la venta masiva de renta variable a lo largo de octubre, los
diferenciales se ampliaron a niveles parecidos que los de mediados de agosto. iTraxx Main abrié el mes a 69 pb y cerr6 a 74 pb, mientras que iTraxx XOver abri6 a
274 pb para cerrar a 298 pb. iTraxx Senior Financials abrié a 84 pb y cerr6 a 92 pb. El crédito de |G en euros y libras esterlinas registré exceso de rendimientos
durante el mes de -70 pb de duracion, mientras que en EUR HY se registr6 -163 pb de exceso de rendimientos. Los rendimientos totales fueron negativos en IG y
HY debido a la debilidad del crédito y a pesar de la solidez de las tasas. El sector industrial y los bienes de consumo fueron los que mas se ampliaron de spread,
mientras que el petréleo y gas y la asistencia sanitaria superaron el rendimiento.

El fondo tuvo un rendimiento negativo del -0,10% en octubre. Durante este mes se redujo la exposicién al sector automobilistico vendiendo empresas como Opel o
Fiat.
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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.



