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Boletin mensual

Clase A de Acumulacion — 30 de mayo de 2014

Schroder ISF Global Dynamic Balanced es un fondo flexible que realiza su asignacion entre activos de crecimiento y
activos defensivos, adaptando las ponderaciones a lo largo del tiempo en respuesta a los cambios en las condiciones
del mercado. El objetivo del fondo es participar en los mercados al alza y no perder mas del 10% durante un periodo
de 12 meses consecutivos.

Rentabilidad total a 3 afios Desde el

lanzamiento
30 de mayo de 2014 % anual (% anual)*

Fondo 1,7 1,8 2,2 2.9 3,5 4.8

Tamarnio total del fondo (millones de euros): 342,8

La rentabilidad del Fondo se refiere a la clase de participaciones A Acc. en EUR conforme al valor liquidativo neto.

Volatilidad anualizada: 4,0%

Fuente: Datastream, RIMES, a 30 de mayo de 2014. *Schroder ISF Global Dynamic Balanced fue lanzado en julio de 2012 para acomodar una transferencia de
participes de los fondos de Strategic Solutions. Antes del 2 de julio de 2012, el fondo usa el historial de Strategic Solutions — Schroder Global Dynamic Balanced
Fund (lanzado el 28 de septiembre de 2009) como historial de rentabilidad. La volatilidad también se basa en los datos de rentabilidad mensual desde el 28 de
septiembre de 2009

124

122

120

118

116

114

112

110

108

106

104

102

100

98
Sep-09 Jan-10 May-10 Aug-10 Dec-10 Apr-11 Aug-11 Nov-11 Mar-12 Jul-12 Oct-12 Feb-13 Jun-13 Sep-13 Jan-14 May-14

e Schroder ISF Global Dynamic Balanced

Fuente: Schroders, RIMES, a 30 de mayo de 2014. La rentabilidad del Fondo se refiere a la clase de participaciones A Acc. en EUR conforme al valor liquidativo
neto.

Andlisis del mercado

La renta variable mundial, medida por el MSCI World Index, ha registrado una rentabilidad positiva del 2,1% en
dolares durante el mes de mayo y todas las regiones del indice han ganado terreno. Los comentarios de la
Reserva Federal (Fed) y el Banco Central Europeo (BCE) sobre la politica monetaria acomodaticia siguieron
fortaleciendo los mercados mundiales. Esto sucedié especialmente en Estados Unidos y Europa, donde ambos
mercados alcanzaron récords maximos en mayo.

En Estados Unidos, el indice S&P 500 escalé un 2,4%. Los comentarios de Janet Yellen, presidenta de la Fed,

relativos a que «seguimos garantizando un alto grado de politica monetaria acomodaticia» impulsaron el
optimismo. En el plano macroeconémico, los datos divulgados fueron, en general, favorables. Aunque la

* El fondo Schroder International Selection Fund se denomina Schroder ISF en este documento
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economia se contrajo por primera vez desde 2011, con una tasa anual del -1%, este hecho se ha atribuido
fundamentalmente a las duras condiciones meteorolégicas durante el comienzo del afio. Se espera que el
crecimiento rebote con fuerza en el segundo trimestre.

Los valores europeos alcanzaron maximos de seis afios durante el mes y el Eurostoxx 50 gan6 un 3,1%. Las
alzas estuvieron apoyadas por las expectativas de una politica monetaria mas laxa, en particular después de los
comentarios de Mario Draghi, presidente del BCE, diciendo que las autoridades estarian «cémodas» actuando en
la proxima reunién de politica monetaria. Como resultado, el euro también se debilitd, cayendo un 1,7% frente al
dolar. En el plano macroeconémico, se estima que el crecimiento del PIB en el primer trimestre ha sido menor de
lo esperado, con un 0,2% intertrimestral, con un sélido crecimiento en Alemania y Espafia, mientras que ha
decepcionado en Francia, Italia y los Paises Bajos.

Los titulos de los mercados emergentes tuvieron una buena rentabilidad durante el mes, con el indice MSCI
Emerging Markets subiendo un 3,5% en délares estadounidenses. Estos retornos estuvieron apoyados por el
buen comportamiento de Rusia. El sentimiento sobre el mercado ha mejorado notablemente durante el mes
gracias a un tono aparentemente mas moderado en la retérica del presidente Putin en relacién con Ucrania.

La confirmacién de que las subidas de tipos seguirdn aplazdndose beneficié a los mercados de renta fija.
Disminuyé el rendimiento de la deuda publica en los Estados Unidos, el Reino Unido y la eurozona, donde se
redujo aun mas la prima de riesgo entre Europa central y los paises periféricos. El rendimiento de los bonos del
Tesoro estadounidense a 10 afios ha pasado del 2,65% al 2,48%, y el rendimiento del gilt equivalente ha caido
un 0,09% hasta el 2,57%. El rendimiento de los bunds alemanes a 10 afios se ha reducido del 1,36% al 1,47%.

Actividad de la cartera

Mayo fue un buen mes desde el punto de vista de la rentabilidad, ya que el fondo se beneficié de la apreciacién
de los mercados tanto de renta variable como de renta fija. Las expectativas de flexibilizacion del BCE
impulsaron la continua busqueda de rentabilidad en todas las clases de activos y los alentadores datos
economicos en los Estados Unidos también secundaron el sentimiento favorable.

Seguimos favoreciendo los valores europeos y estadounidense frente a los mercados emergentes, aunque ahora
somos algo mas positivos sobre estos Ultimos. Hemos aumentado nuestra posicién en futuros sobre acciones del
Eurostoxx 50 en vista del aumento de la probabilidad de mayores estimulos por parte del BCE y la valoracion
relativa favorable de los titulos en la regidon. Esperamos que los margenes de beneficios y los ingresos sigan
recuperandose en Europa este afio.

En valores estadounidenses, tomamos beneficios en nuestra posicion corta sobre futuros del indice Russell 2000
después de que el segmento se comportara peor que las grandes empresas estadounidenses, ya que nuestra
vision a largo plazo sigue siendo menos optimista sobre las pequefias empresas debido a sus valoraciones
excesivas. Ademas, vendimos nuestra posicion del 1,8% en el ETF US Basic Materials. El sector de materiales
suele estar correlacionado con un ISM al alza y con la debilidad del délar estadounidense, y no vemos evidencias
sélidas que respalden ninguna de estas variables. Deshicimos nuestra posicion en futuros del Topix Index y
rotamos hacia una posicion corta sobre el yen japonés frente al ddlar estadounidense. En nuestra opinién, esta
es la forma més eficaz de posicionarnos ante una politica mas flexible del banco central a medio plazo.

Hemos afadido cierta exposicién a deuda de mercados emergentes durante el mes, a medida que el sentimiento
hacia esta clase de activos continla mejorando y las valoraciones parecen selectivamente mas atractivas, en
especial en comparacion con la deuda de alto rendimiento. La reducida inflacién y el limitado crecimiento mundial,
unido al hecho de que muchos mercados centrales de mercados emergentes se acercan al final de sus ciclos de
subidas de tipos, han respaldado nuestra opinién sobre la clase de activo.

En renta fija, seguimos favoreciendo la exposicién a bonos europeos y las presiones deflacionarias en la
eurozona nos han llevado a reducir alin mas nuestra posicién en liquidez a favor de Bunds y Bobl alemanes.
Hemos decidido aumentar la duracién de la cartera general hasta cerca de 3,5 afios, con la conviccion de que los
precios de los bonos estan bien respaldados a corto plazo. No obstante, seguiremos vigilando la situacién de
cerca, ya que un euro mas débil a causa de las acciones del BCE podria ralentizar el impulso del crecimiento, lo
gue podria comenzar a reducir las presiones deflacionarias en la eurozona, lo que seria negativo para los bonos
en una fase posterior. También hemos aumentado nuestra exposicién a los bonos del gobierno espafiol con el
objetivo de aumentar la rentabilidad.

* El fondo Schroder International Selection Fund se denomina Schroder ISF en este documento
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Asignacion de activos

mRenta variable 35,7%

mRentabilidad absoluta 4,1%

Activos de
Hinfraestructuras 3,2% crecimiento 46,0%
B Deuda Emergente3,0%
| |
mBonos del Estado 48,2%
Activos
Crédito con grado defensivos 54,0%

de inversién 3,3%

m Efectivo 2,6%

Fuente: Schroders, a 30 de mayo de 2014

Informacion importante

Consideraciones de riesgo: El capital no esta garantizado. Un emisor de titulos puede no ser capaz de cumplir con sus obligaciones de realizar
pagos puntuales de intereses y principal. Esto afectara a la calificacion de crédito de esos titulos. La inversiéon en bonos y otros instrumentos de
deuda, incluyendo los derivados relacionados, esté sujeta al riesgo de tipo de interés. El valor del fondo puede disminuir si sube el tipo de interés,
y a la inversa. El fondo invierte en otros fondos y su liquidez depende de la liquidez de esos fondos subyacentes. Si los fondos subyacentes
suspenden o retrasan el pago de reembolsos, la capacidad del fondo de hacer frente a las solicitudes de reembolso también puede verse
afectada.

Informacién Importante: Este documento tiene caracter meramente informativo y no constituye ninguna oferta, solicitud o recomendacion de
suscripcion de participaciones de Schroder International Selection Fund (la “Sociedad”) por parte de ninguna persona. Ninguna informacion
contenida en el mismo debe interpretarse como asesoramiento o consejo, financiero, fiscal, legal o de otro tipo. La Sociedad estéa inscrita en el
Registro Administrativo de Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras comercializadas en Espafia de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), con el nimero 135. Su depositario es JP Morgan Bank Luxembourg S.A. y su sociedad gestora es Schroder Investment
Management (Luxembourg) S.A. La Sociedad es un OICVM registrado en Luxemburgo.

La adquisicion de participaciones de la Sociedad por el inversor debera efectuarse en base a, y de conformidad con, el Folleto Informativo y el
Documento con los Datos Fundamentales para el Inversor (KIID) en vigor, y demas documentacion relevante de la Sociedad. En este sentido,
el inversor debera recibir gratuitamente antes de la suscripcion de las participaciones la documentacion requerida por las disposiciones legales a
tal efecto. Dicha documentacién debera ser facilitada, en su caso, junto con sus correspondientes traducciones en espafiol. La misma se
encuentra disponible de forma gratuita para la consulta del publico en www.schroders.es, Schroder Investment Management (Luxembourg) S.A.,
la CNMV, las oficinas de los distribuidores de la Sociedad y Schroder Investment Management Limited Sucursal en Espafia. Los inversores deben
tener en cuenta que la inversién en la Sociedad conlleva riesgos (para mas informacion véase el Folleto Informativo), y que la inversion puede no
ser adecuada para los mismos.

La rentabilidad registrada en el pasado no es un indicador fiable de los resultados futuros. El precio de las acciones y los ingresos
derivados de las mismas pueden tanto subir como bajar y los inversores pueden no recuperar el importe original invertido.

Publicado por: Schroder Investment Management Limited, 31, Gresham Street, EC2V 7QA. Registrada en la Financial Conduct Authority.

Para su seguridad, las comunicaciones seran grabadas o controladas.

Los datos de terceros son propiedad o estan sujetos a licencia del proveedor de datos y no podran reproducirse o extraerse y utilizarse con ningin
otro fin sin el consentimiento del referido proveedor de datos. Los datos de terceros se facilitan sin garantias de ningun tipo. El proveedor de datos
y el emisor del documento no seran responsables en modo alguno en relacion con los referidos datos de terceros. El Folleto y/o

www.shroders.es contienen clausulas adicionales de exoneracion de responsabilidad aplicables a tales datos.

* El fondo Schroder International Selection Fund se denomina Schroder ISF en este documento
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