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1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION
CATEGORIA:

Tipo de sociedad: SICAV (Sociedad de Inversion de Capital Variable)

Vocacion inversora: Renta Fija Internacional Perfil de riesgo: 2, en una escala del 1 al 7

DESCRIPCION GENERAL:

El sub-fondo Merchbanc SICAV Fixed Income USD esta denominado en US Dolares. Los activos financieros en los que invierte son titulos
de deuda soberana emitidos por un Estado Miembro de la OCDE o emisores privados, y depdésitos bancarios. El sub-fondo puede invertir

en distintas divisas.
El objetivo del sub-fondo es buscar un crecimiento de su inversion en US Doélares a medio plazo mediante una cartera de inversiones

diversificada en renta fija y en activos financieros.

OPERATIVA EN INSTRUMENTOS DERIVADOS:
El Sub-Fondo puede operar con opciones y contratos de futuros negociados en mercados organizados de paises de la OCDE.

DIVISA DE DENOMINACION: uUsD

2. DATOS ECONOMICOS
2.1. DATOS GENERALES

31.03.2019 31.12.2018
Numero de Acciones en Circulacién (1) 304.127,59 296.048,32
Numero de Accionistas (1) 592 606
Dividendos Brutos Distribuidos por Accién
(1) Datos referidos al tltimo dia natural del periodo
PATRIMONIO VALOR LIQUIDATIVO
PERIODO i . . L.
FIN D.E FERIOIRIO Fin Periodo Minimo Maximo
(Miles USD)
Ao 2019 1.957 6,434 6,416 6,440
Afo 2018 1.900 6,417 6,417 6,518
Ao 2017 2.359 6,500 6,494 6,565
Afo 2016 3.074 6,565 6,250 6,573
Comisiones aplicadas en el % efectivamente cobrado )
a . . - — Base de Sistema de
periodo, sobre patrimonio Trimestre Actual Afio 2019 . ) -
. - - - - célculo imputacion
medio s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de Gestion 0,12% 0,12% 0,12% 0,12% Patrimonio
% efectivamente cobrado ,
- — Base de calculo
Trimestre Actual Afio 2019
Comision de Depositario 0,10% 0,10% Patrimonio
Trimestre Actual Trimestre Anterior o o
31.03.2019 31.12.2018 Afo 2019 | Afo 2018
Indice de Rotacion de la Cartera 0,28 0,22 0,28 0,95
Rentabilidad Media de la Liquidez (% anualizado) 1,50% 1,18% 1,50% 0,84%




2.2. COMPORTAMIENTO

RENTABILIDAD (% sin anualizar) TRIMESTRAL ANUAL
Rentabilidad IIC 0,26% 0,26% -0,54% -0,81% 0,22% -1,28% -0,99% 3,99% ---
GASTOS (% / Patrimonio Medio) TRIMESTRAL ANUAL
Ratio total gastos 0,69% 0,69% 0,74% 0,92% 0,59% 2,99% 2,23% 2,09% -—-

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion),
y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de

transaccién por la compraventa de valores.

EVOLUCION VALOR LIQUIDATIVO
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RENTABILIDAD TRIMESTRAL
EN LOS ULTIMOS TRES ANOS

6,70 212 4%
6,60 209 3%
Y — e T\ AT 206 € 2%
g ; o
1%} o
2 640 203 8 1%
ST' 6.30 uM" 199 ~ 0% -
e o © © ) a @ P T e e R O S
) \\}of & . Q«\f & . @\v’ & . QQ: & IO I A S K¢
‘ MERCHBANC SICAV FIXED INCOME USD LETRA TESORO 1 ANO @MERCHBANC SICAV FIXED INCOME USD BLETRA TESORO 1 ANO
2.3. DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO
31.03.2019 31.12.2018
DISTRIBUCION DEL PERIODO IMPORTE % s/Patrim. IMPORTE % s/Patrim.
(Miles USD) a 31.03.2019 (Miles USD) a31.12.2018
(+) Inversiones Financieras: 1.547 79,05% 1.627 85,63%
. Cartera Interior
. Cartera Exterior 1.541 78,74% 1.621 85,31%
. Intereses de la Cartera de Inversion 6 0,31% 6 0,32%
. Inversiones Dudosas, Morosas o en Litigio
(+) Ligquidez (Tesoreria) 323 16,50% 281 14,79%
(+/-) Resto 87 4,45% -8 -0,42%
Total Patrimonio 1.957 100,00% 1.900 100,00%

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.




2.4. ESTADO DE VARIACION PATRIMONIAL

% sobre patrimonio medio % Variacion
Variacion del Variacion del Variacién del Afio r(_especto Fin dgl
Trimestre Actual Trimestre Anterior 2019 Trimestre Anterior
31.03.2019 31.12.2018 31.12.2018
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (Miles USD) 1.900 1.940 1.900
+/- Compra / Venta de Acciones (Neto) 2,65% -1,55% 2,65% -272,81%
- Dividendos a Cuenta Brutos Distribuidos
+/- Rendimientos Netos: 0,26% -0,52% 0,26% -151,01%
(+) Rendimientos de Gestion: 0,99% 0,25% 0,99% 305,73%
+ Intereses 0,38% 0,40% 0,38% -2,72%
+ Dividendos
+/- Resultados en R.Fija (realizados o0 no) 0,96% 0,09% 0,96% 964,88%
+/- Resultados en R.Vble (realizados o no)
+/- Resultados en Depdsitos (realizados o no)
+/- Resultados en Derivados (realizados o no) -0,35% -0,24% -0,35% 46,65%
+/- Resultados en IIC (realizados 0 no)
+/- Otros Resultados 97,16%
+/- Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos: -0,73% -0,77% -0,73% -4,93%
- Comision de Sociedad Gestora -0,15% -0,14% -0,15% 6,69%
- Comision de Depositario -0,10% -0,14% -0,10% -26,49%
- Gastos por Servicios Exteriores -0,05% -0,04% -0,05% 8,33%
- Otros Gastos de Gestion Corriente -0,43% -0,45% -0,43% -3,24%
- Otros Gastos Repercutidos
(+) Ingresos:
+ Comisiones de Descuento a Favor de la IIC
+ Comisiones Retrocedidas
+ Otros Ingresos
+/- Revalorizacion Inmuebles Uso Propio y Resultados por
Enajenacion Inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (Miles USD) 1.957 1.900 1.957
3. INVERSIONES FINANCIERAS
3.1. INVERSIONES FINANCIERAS A VALOR ESTIMADO DE REALIZACION
31.03.2019 31.12.2018

DESCRIPCION DE LA INVERSION

VALOR MERCADO

% s/Patrim. a

VALOR MERCADO

% s/Patrim. a

(Miles USD) 31.03.2019 (Miles USD) 31.12.2018

Total Deuda Publica Cotizada Mas de 1 Afio 396 20,23% 394 20,74%

Total Deuda Publica Cotizada Menos de 1 Afio 498 25,45% 448 23,58%

Total Renta Fija Privada Cotizada Mas de 1 Afio 577 29,48% 729 38,37%

Total Renta Fija Privada Cotizada Menos de 1 Afio 70 3,58% 50 2,63%

Total Renta Fija Cotizada 1.541 78,74% 1.621 85,32%

TOTAL RENTA FIJA 1.541 78,74% 1.621 85,32%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.541 78,74% 1.621 85,32%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.541 78,74% 1.621 85,32%

Nota: Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras.




3.2. DISTRIBUCION DE LAS INVERSIONES FINANCIERAS A CIERRE DEL PERIODO

Distribucion por Tipo de Activo

16,07%

83,93%

BLiquidez (incluye ajustes) BRenta Fija en Otras Divisas

3.3. OPERATIVA EN DERIVADOS

Resumen de las posiciones abiertas a cierre del periodo (importes en miles de USD):

Importe nominal

Objetivo de la

Subyacente Instrumento . . L.
comprometido inversion
TREASURY NOTE 2,625% |Venta Futuros BN.AMERICANO 10 ANOS VTO.19/06/19 246 INVERSION
Total Subyacentes Renta Fija 246
TOTAL OBLIGACIONES 246
4. HECHOS RELEVANTES
SI NO
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacion de acciones X
¢. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
d. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
e. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion X
f. Otros hechos relevantes X
5. ANEXO EXPLICATIVO DE HECHOS RELEVANTES
No aplicable.
6. OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES
Sl NO
a. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
b. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun art. 4 de la LMV) X
c. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
d. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como X
colocador, asegurador, director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo
f. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la [IC
g. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

No aplicable.

8. INFORMACION Y ADVERTENCIAS A INSTANCIA DE LA CNMV

No aplicable.




9. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

A finales del primer trimestre de 2019 se observan mercados al alza con subidas superiores al 10% en las principales economias mundiales, entre otros
motivos, por el posible acuerdo entre los paises para finalizar con la guerra comercial. A diferencia del ultimo trimestre de 2018, donde la
inestabilidad en los mercados, debido a los temores a una posible recesidn y a las tensiones geopoliticas, causé que los indices registraran unas
pérdidas anuales de mas del 5% en Estados Unidos y mas del 10% en Europa.

Los Organismos mundiales tales como el Fondo Monetario Internacional, Banco Central Europeo, Reserva Federal, entre otros, pronostican una
ralentizacidén en las economias tanto emergentes como desarrolladas. El FMI ha reducido sus previsiones de crecimiento, pero no contempla una
posible recesion en 2019/2020 para Europa y Estados Unidos. En Europa, el FMI espera para el afio actual un crecimiento del 1,9% y un incremento
del 1,5% en el proximo 2020.

Frente a las mencionadas previsiones de una disminucidon de crecimiento sobre las economias, tanto el Banco Central Europeo como la Reserva
Federal, han optado por tomar una posicién mas cautelosa frenando el ritmo de normalizacidn de sus respectivas politicas monetarias.

Los tipos de interés de referencia en Estados Unidos se encuentran, actualmente, en el 2,5%. A finales del 2018, la Reserva Federal estimd dos subidas
para este afo, pero con una prevision de crecimiento mas débil de lo inicialmente esperado dan por finalizado el proceso de normalizacién de la
politica monetaria, posponiendo la subida de los tipos al 2020.

El Banco Central Europeo continia manteniendo los tipos de interés negativos desde 2014 y en la rueda de prensa de abril anuncié que no hay una
prevision de aumentarlos este afio y, probablemente, se deba poner de nuevo en marcha estimulos monetarios con el fin de que la economia no entre
en recesion.

En consecuencia, las instituciones financieras europeas, que son las mas afectadas por las medidas impartidas por el BCE, no dudaron en mostrar su
desagrado ya que éstas alegan que mantener el tipo de interés negativo repercute a sus beneficios. A diferencia de Estados Unidos donde los bancos
exponen unos fuertes resultados con crecimientos sélidos gracias a que desde hace afios la FED ha ido aumentando y manteniendo los tipos en
positivo. Otro de los motivos que preocupa a las instituciones y analistas es que el BCE no pueda tener medios suficientes en el supuesto caso de
enfrentarnos a otra recesion, viéndose obligado a disminuirlos mas o a tener que tomar medidas mas agresivas para impulsar la economia.

Tal y como se mencionaba anteriormente, pese a unas previsiones de menor crecimiento y a los descensos sufridos en el dltimo trimestre del afio
pasado, los indices estadounidenses se encuentran en maximos histdricos. Los datos econdmicos registrados en los ultimos meses, como por ejemplo
el 3,8% de la tasa de paro que es casi minimos de los ultimos 10 afios, han impulsado, en parte, esta subida de los indices. El S&P 500 cerro el
trimestre con una subida del 13%, el Nasdaqg con una subida del 16,5%, mientras que, en Europa el Eurostoxx cerré con un aumento del 11,7% vy el
IBEX 35 con un aumento del 8,2%.

El indice de los semiconductores también se encuentra en maximos ante una previsién de mayor inversiéon impulsada por el sector tecnoldgico. La
llegada de la nueva red de telecomunicaciones 5G, las conexiones de los vehiculos a la red y la necesidad de establecer mas conexiones y mas rapidas,
hacen que se espere un aumento de la demanda de los materiales semiconductores empujando los ingresos y beneficios, cuestion que puede
contemplarse en las actuales cotizaciones de las empresas.

El indice Nasdaq superd los niveles de antes del descenso del Ultimo trimestre del 2018 gracias, en parte, a las famosas empresas llamadas FAANG
(Facebook, Amazon, Apple, Netflix y Google). Los resultados de estas empresas se sitlan en sus niveles mas altos, ademas su gasto en I+D sigue
incrementando lo que deberia permitirles poder seguir manteniendo este crecimiento positivo en sus futuros ingresos y beneficios.

Asimismo, las empresas estadounidenses entregaron a sus accionistas un récord de un billén de ddlares a través de dividendos y recompra de
acciones en 2018, fomentandose una mayor rentabilidad de las acciones o/y aumento de su cotizacidn, todo esto debido a la politica fiscal realizada
por Estados Unidos que ha permitido a las empresas disponer de mas efectivo.

MERCHBANC SICAV FIXED INCOME IN USD invierte globalmente en activos de renta fija emitidos por entidades publicas y por empresas, en todos los
plazos de la curva de tipos. El valor de la accion se ha revalorizado un 0,26% en el ultimo semestre. Los activos de Renta Fija se periodifican de forma
lineal simple. Los saldos mantenidos en cuenta corriente a finales del primer trimestre se situaban alrededor del 16,7% del patrimonio.







