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« Quality Inversién Conservadora es un fondo de asignacion de activos global. El fondo diversificara sus activos en cartera en tres motores principales de
rentabilidad: renta fija internacional, renta variable internacional y divisas .

« Lainversion en Renta Variable se movera en un rango entre el 0% y el 30% del patrimonio de la cartera en funcién de las condiciones de riesgo del mercado.
Las inversiones en renta fija tendran grado de inversién, con un limite del 10% para un rating inferior.

« El fondo invertira un minimo del 50% de su patrimonio en otras IICs espafiolas o extranjeras. La exposicion a divisa podréa superar el 30%.
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* El 22/07/2016 se modificé la vocacion inversora del Fondo por ello s6lo se muestra la evolucion del valor liquidativo y rentabilidades a partir de esa fecha

segun articulo 60.3 del Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero.

COMPOSICION DE LA CARTERA

Distribucion por Tipo de Activo

Renta Fija

Renta Variable

Liquidez y Monetarios

Inversiones Alternativas
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Creando Oportunidades

10 Principales Inversiones en contado

Posicion Peso
ETF iShares USD TRS 1-3Y 4.03%
M&G (Lux) Euro Credit Fund 3.79%
BlackRock Euro Ultra Short Core 2.51%
Betaminer 2.50%
TRSNOMF627R1 2.35%
LYXOR EURO GOVERNMENT BOND 3 2.27%
iShares Euro Government Bond 3-5 UCITS ETF 2.25%
BEHEDGED 2.17%
iShares Emerging Markets Government Bond Index 2.15%
France, OAT 0 25feb2027 1.98%
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GESTION ACTIVA

Nivel actual de inversién en Renta Variable: 21.75%
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Evolucioén del nivel de inversién en Renta Variable:
« Cierre mes anterior (31/10/2023) : 21.55%
» Cierre trimestre anterior (30/09/2023) : 21,95%

POSICIONAMIENTO ACTUAL RENTA VARIABLE

Diversificacion geogréfica de la exposicién a Renta Variable
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POSICIONAMIENTO ACTUAL RENTA FIJA

Diversificacion por tipo de activo de la exposicién a Renta Fija
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EVOLUCION GESTION ACTIVA RENTA VARIABLE

Grafico Evolucién Gestion Activa en Renta Variable
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EVOLUCION GESTION ACTIVA RENTA FIJA

Grafico Evolucién Gestion Activa en Renta Fija
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COMO SE HA COMPORTADO EL FONDO

Después de tres meses correctivos, noviembre fue el mejor de este afio, tanto en el mercado de renta variable como en el de deuda. Los datos de actividad y
de precios reflejaron una suave desaceleracion econémica. Esto aument6 la confianza inversora en el final de las subidas de tipos de interés. De hecho, el
mercado empezé a descontar varias bajadas el afio que viene.

La renta variable global subié cerca de 6% en euros, impulsada por EE.UU. Las bolsas emergentes, con la notable salvedad de China, también tuvieron un
comportamiento favorable.

El mercado global de deuda se vio favorecido por un descenso generalizado en las rentabilidades de los bonos soberanos, gracias a la moderacion que
apuntdbamos en los datos de inflacion y de empleo. Ademas, los diferenciales del crédito y la deuda emergente se redujeron y arrojaron los mejores resultados
en el espacio de la renta fija.

En divisas, la caida méas acusada de las rentabilidades en la curva de EE.UU propici6 la debilidad del délar, que, en su cambio con el euro, se depreciaba un 3%.

En este contexto de mercado, Quality Inversion Conservadora subi6 2,26% gracias, sobre todo, a sus posiciones en bolsa, crédito y deuda emergente. En el
afio, el fondo acumula un retorno de 3,71%, superando el rendimiento alcanzado antes de la correccion.

MOVIMIENTOS DEL ULTIMO MES

Aument6 la inversién en deuda publica. Compramos bonos americanos, sobre todo, de corto plazo. Para ello, redujimos la posicién en activos monetarios.
También compramos bonos de EE.UU ligados a la inflacién.

Aumento6, ademas, la cartera de crédito europeo de calidad alta. En cambio, descendié la deuda emergente emitida en délares.
En la cartera de inversiones alternativas, introdujimos una posicién nueva de renta variable neutral al riesgo de mercado.

Por udltimo, en divisas, descendié la inversion en délares. Con este movimiento dejamos atras un posicionamiento favorable frente al euro y adoptamos una
vision equilibrada.

CUAL ES NUESTRO POSICIONAMIENTO

Mantenemos una cartera global, muy diversificada y equilibrada en sus fuentes de valor, con particular énfasis en la gestién exhaustiva de los riesgos de
mercado a través de ideas que aporten descorrelacion y motores distintos de rentabilidad. Las presiones inflacionistas y la incertidumbre sobre el escenario
econdmico para los proximos trimestres contintian siendo factores clave para el mercado. No obstante, seguimos anticipando una tendencia a la baja de los
datos de inflacion, que permitira a los bancos centrales bajar los tipos de interés y evitar un enfriamiento econémico severo.

Constructivos en Renta Variable

El enfoque es global y diversificado, e incluye inversiones tanto en mercados desarrollados como emergentes. A cierre de noviembre la exposicion total a renta
variable es de 21,75%.

Constructivos en Renta Fija

Las inversiones se centran en crédito global de calidad elevada y, sobre todo, de corto plazo. Favorecemos también la deuda emergente, con posiciones en
délar y en moneda local. Mantenemos exposicién a deuda soberana de calidad elevada, cuyo interés estratégico ha mejorado después de los fuertes repuntes
de rentabilidad observados. La duracién o sensibilidad al riesgo de subida de los tipos de interés de la cartera es ligeramente superior a dos afios.

Fondos con estrategias diversificadas para afiadir una fuente adicional de rentabilidad no correlacionada con el resto de la cartera ni con la direccién de los
mercados.

Con caracter estructural mantenemos una parte de la cartera en divisas distintas del euro (actualmente, 6%) que consideramos mejoran la diversificacion y,
con ello, la relacion rentabilidad-riesgo en el largo plazo.

Aviso Legal

Este documento tiene caracter comercial y se suministra solo con fines informativos y no constituye ni puede interpretarse como una oferta, invitacién o incitacion para la venta, compra o suscripcién de valores, ni su contenido constituira base de ningn
contrato, compromiso o decisién de cualquier tipo. Este documento no sustituye la informacion legal preceptiva que deberd ser consultada con carécter previo a cualquier decision de inversion; la informacion legal prevalece en caso de cualquier
discrepancia. El Folleto informativo esta a disposicion del ptblico en la pagina www.bbvaassetmanagement.com.La informacién contenida en este documento se refiere a la fecha que aparece en el mismo, por lo que pudiera sufrir cambios como
consecuencia de la fluctuacion de los mercados. Las alusiones a rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Como en cualquier otro producto de inversion, invertir implica asumir un determinado nivel de riesgo y la posibilidad de
incurrir en pérdidas sobre el capital invertido.



