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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: La Soci edadé)odra |nvert entre H PO/&% 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo
apto, armonizadas o no, pertenecientes o no a grupo de la’ Gestora.
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El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

La sociedad cumple con la directiva 2009/65/EC (UCIT S).

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La lIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversién en valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta y por el apalancamiento que conllevan.
El grado méaximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de
proteccién al inversor.

En concreto se podra invertir en:

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de negociacién que no
tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles 0 no esté sometido a regulaciéon o que disponga de
otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los
reembolsos. Se seleccionaran activos y mercados buscando oportunidades de inversion o de diversificacion, sin que se
pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

- Las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo reguladas, gestionadas o no por entidades del mismo
grupo de la Sociedad Gestora, cuando sean transmisibles.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacién de la cartera 2,59 0,49 1,55 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,45 -0,37 -0,41 -0,04




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

Ne° de acciones en circulacion 306.048,00 306.048,00
N° de accionistas 115,00 114,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 273 0,8927 0,8917 8,6714
2018 3.907 8,6357 8,6294 13,9307
2017 11.762 13,8715 13,3155 14,0156
2016 21.263 14,0145 13,5757 14,0145

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€) Volumen medio . .
= = = = . . Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,89 8,67 0,89 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,46 0,00 0,46 0,90 0,00 0,90 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2019 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
-89,66 -0,88 -89,61 -0,16 0,56 -37,75 -1,02 1,41 8,34
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 1,85 0,71 0,99 0,43 0,36 1,12 0,00 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucion del Valor Liquidativo
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 1.602 60,38
* Cartera interior 0 0,00 886 33,40
* Cartera exterior 0 0,00 713 26,88
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 3 0,11
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 275 100,73 889 33,51
(+/-) RESTO 2 -0,73 162 6,11
TOTAL PATRIMONIO 273 100,00 % 2.653 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.653 3.907 3.907
+ Compra/ venta de acciones (neto) -521,22 -43,15 -214,44 86,94
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -2,00 0,51 0,34 -160,97
(+) Rendimientos de gestion 0,19 1,40 2,48 -97,92
+ Intereses 0,01 0,10 0,18 -98,95
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,02 -0,04 -0,06 -109,64
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,37 0,64 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,03 -0,05 -0,09 -91,39
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,18 1,02 1,81 -97,23
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 80,63
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -2,18 -0,89 -2,13 -62,17
- Comision de sociedad gestora -0,46 -0,45 -0,90 -84,22
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -84,23
- Gastos por servicios exteriores -1,61 -0,36 -1,05 -30,54
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,04 -0,07 -94,52
- Otros gastos repercutidos -0,05 0,00 -0,01 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 273 2.653 273

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 201 7,56
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 201 7,56
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 0 0,00 260 9,80
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 425 16,02
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 886 33,38
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 713 26,87
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 713 26,87
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 713 26,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 1.599 60,25

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

Distribucién Sectores

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X




SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

018/07/2019

0 K2 2006, SICAV, S.A. "EN LIQUIDACION"

o Otros hechos relevantes

o Anuncio de distribucion de liquidez de la sociedad K2 2006, SICAV, S.A. "EN LIQUIDACION" y su CPE
o Numero de registro: 280306

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra [IC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo no se mantenian participaciones significativas en la lIC.
No hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas .

Durante el periodo se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo, por un importe de
917.057,12 euros.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC.

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR.




Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99 del
RIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el segundo semestre la macro ha seguido deteriorandose del lado de las manufacturas, con el consumo como
pilar de crecimiento mas importante (especialmente en la Eurozona). Las revisiones a la baja en las tasas de crecimiento
junto con inflaciones que salian por debajo de lo esperado provocaron las actuaciones preventivas de los bancos centrales
a nivel global (51 bancos centrales bajando tipos en el semestre) y por primera vez desde 2018 se incrementaron los
balances de los principales bancos centrales (ECB, FED, BOJ y PBOC). El resultado de estas actuaciones ha permitido
seguir manteniendo un ritmo de crecimiento mas o menos a su nivel "potencial" (3% a nivel global, 1%-1,3% Eurozona)
con expectativas de que pueda extenderse durante los proximos trimestres.

El empujén definitivo de los activos de riesgo (bolsas y bonos de menor rating), vino con el acercamiento de posiciones
entre EE.UU. y China a la vuelta del verano (con la expectativa de un primer acuerdo preliminar). Hasta ese momento, los
bonos de gobierno "core" y los bonos corporativos de mejor rating fueron los activos que mejor se comportaron
(legandose a un récord de deuda con rentabilidad negativa en EUR y JPY). Los principios de acuerdo comercial
postponian la posibilidad de una guerra comercial al mismo tiempo que un Brexit "duro” se desvanecia con la convocatoria
de elecciones (y posterior victoria) de Boris Johnson. Estos dos eventos redujeron las primas de riesgo a nivel global,
cerrando un afio en el que los miedos que habia al principio no se llegaron a plasmar, esto ha permitido cerrar el afio con
subidas en todos los activos. Visto en perspectiva, la primera parte del afio sirvié para poner otra vez en precio los activos,
una vez la FED dio un giro de 180° en su politica monetaria (de esperar subidas a anunciar bajadas) y la segunda parte
por la resolucion (al menos temporal) de las principales incertidumbres geopoliticas (guerra comercial y Brexit).

En renta variable, destacan nuevos maximos histéricos en EE.UU. en los indices que incluyen las compafiias de mayor
capitalizacién desde octubre hasta final de afio (S&P +9,5%, Nasdaq 100 +13,54% en el semestre), mientras los indices
mas expuestos a energia y pequefias compafiias no superaban los niveles alcanzados en 2018. En general, las bolsas
han subido a pesar de reducciones de beneficios conforme avanzaba el semestre, reflejando las expectativas de nuevos
estimulos durante 2020 y economias creciendo. En la Eurozona, las pequefias compaifiias (mas expuestas a tecnologia)
han sido las que mejor se han comportado (+13,5% en el semestre y +32,5% en el afio). A nivel sectorial farma (+14,6%),
tecnologia (+12,83%) y retail (+15,27%) han sido los que mejor se han comportado en el periodo, mientras alimentacion (-
2,67%) y telecos (-1,66%) saldaron el mes en negativo. La reduccion en las primas de riesgo permitié mejorar los sectores
"value" (bancos +9,8% y materias primas +12,47%), que venian comportandose sensiblemente peor que el mercado
desde finales de 2018. La renta variable espafiola ha sido la que peor se ha comportado (IBEX +4,5%), a pesar del buen
comportamiento de las compafiias con mas peso en los indices (bancos, Inditex).

Los activos de renta fija mas defensivos no han salido especialmente bien parados en un semestre en el que, conforme se
iban superando las distintas incertidumbres (guerra comercial, Brexit), los activos que habian servido como refugio en el
verano, iban depreciandose en el cuarto trimestre. El mal comportamiento en los bonos de gobierno se ha centrado en los
plazos medios y cortos (1-5 afos, Iboxx EUR 1-3 afios, -1,1%, ), con los plazos mas largos cerrando en positivo (Iboxx
EUR +10 afios, +1,002%), esto ha contrastado con el buen comportamiento de la renta fija corporativa, donde a pesar de
ser un semestre récord de emisiones (sustituyendo en muchos casos deuda bancaria por bonos), ha conseguido acabar al




alza (Ishares IG EUR +0,15%, Ishares EUR HY +0,56%),llevando los spreads de crédito a minimos de los Ultimos afios
apoyados, ademas, por el reinicio de las compras por parte del ECB (con el peso de los corporativos mayor que en
ocasiones anteriores). Los bonos emergentes, por su parte, tuvieron un buen comportamiento en el semestre, tanto
gobiernos (Invesco EM Gov ETF, +1,79%) como corporativos (JPM CEMBI +1,68%), apoyados por una estabilizacién en
los datos macro a nivel global en los ultimos meses del afio.

A nivel politico en la Eurozona, los riesgos creemos que vendran de ltalia, donde las elecciones en la region de Emilia
Romana, feudo tradicionalmente socialdemadcrata, podrian ser el revulsivo para un nuevo cambio politico (en favor de
Salvini) que reinicie episodios de volatilidad en los bonos soberanos de la periferia. A nivel de UE, por un lado, la salida de
Reino Unido (donde en la segunda parte del afio podriamos ver como el Brexit duro vaya aumentando probabilidades), y
por otro, los presupuestos para el periodo 21-27 (donde se tendran que definir las nuevas contribuciones a la UE). A nivel
global las elecciones en EE.UU. seran el centro de atencion en la segunda parte del 2020, tradicionalmente los afios
electorales no suelen ser malos para los activos de riesgo, pero lo que siempre ha pasado, es que la volatilidad aumenta y
este afio no creemos que sea diferente.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Los bancos centrales a nivel global han empezado a implementar los mensajes de los Ultimos meses. Apoyados en unos
datos de inflacion que estan perdiendo impulso a nivel global (excepto en china por la subida de los alimentos) y en un
sector manufacturero que no da ninguna muestra de estabilizacion (los datos de confianza s6lo indican expansion
manufacturera en EE.UU., Canada e India). Los bancos centrales, 5 en el mes, que han bajado tipos lo han hecho de un
modo "preventivo" dado que las economias siguen mostrando crecimiento en tasas interanuales gracias a la demanda
interna (creacion de empleo). El deterioro macro y las expectativas de nuevos estimulos por parte de los bancos centrales
siguen siendo el principal impulsor de los bonos de gobierno que han cerrado el mes con nuevos minimos histéricos de
rentabilidad (Tipos a 10 afios Alemania -0,44, Espafia +0,28 y Francia -0.2%). Los bonos corporativos de menor riesgo lo
hicieron mejor que los de mas riesgo siguiendo con la ténica de busqueda de bisqueda de rentabilidad, pero con el menor
riesgo posible. En emergentes el comportamiento fue mas discreto que la renta fija europea, pero con el mismo patrén,
mejor gobiernos que corporativos con las divisas dejandose 0,77% frente al USD.

En agosto la situacion econémica global ha seguido debilitandose lastrada, entre otros factores, por la evolucién negativa
del comercio internacional. Las economias mas abiertas de Europa y del este de Asia han sido las méas afectadas, y sus
efectos adversos se estan extendiendo a otras economias a través de la debilidad en la produccion industrial. En los
paises emergentes, la sorpresa se ha producido en Argentina, dénde todas las esperanzas de los planes de ajuste
iniciados hace unos afios por la nueva administracion se han desvanecido en pocas semanas, lo que probablemente lleve
a un nuevo impago de la deuda. En Asia, la debilidad de la macro en China (que estd cambiando de un modelo basado en
demanda interna frente al de exportaciones) se ha visto reflejada en las contracciones del comercio en la zona. Esta
situacion se ha traducido en una depreciacion del 3,96% de las divisas emergentes (8% en Latinoamérica). A nivel global,
los riesgos para el crecimiento en los proximos meses siguen apuntando claramente a la baja (tensiones proteccionistas,
brexit e incertidumbre politica). Este escenario deberia estar ya reflejado en los precios y es por eso que el mensaje de los
bancos centrales en las préximas semanas (planes de nuevos estimulos) es imprescindible para poder esperar una
mejora en el comportamiento de los activos de riesgo.

El comportamiento de los activos durante el mes se explica por la rebaja de tensién entre EEU.UU. y China (retrasando la
implementacion de las tarifas anunciadas en Agosto (300.000 MIn) a la segunda parte de octubre) y las actuaciones de los
bancos centrales. Esto ha permitido pasar por alto los datos de economia real y encuestas manufacturares que apuntan a
un tercer trimestre peor que el anterior. Los activos de riesgo en la Eurozona han sido los que mejor se han comportado
(Eurostoxx +4,16%) recuperando las pérdidas acumuladas en el trimestre empujados por financieras (bancos +8,7%,
aseguradoras +7,6%) y ciclicas (autos +6% y materias primas +5%). Los sectores mas defensivos (Alimentacion -0,48%,
farma +0,48% y consumo no ciclico +0,7%) se quedaron atras. Esta dinamica es la que hemos visto durante todo el afio
(defensivas frente a ciclicas y bancos), pero este mes ha sido la primera vez desde hace varios afios en que las pequefias
compafiias se han quedado atras en el rebote de mercado (IBEX Medium -1,15%, Small Alemania +0,65%). Por paises
Espafa (IBEX +4,9%) y Alemania (+4,09%) han sido los que mejor se han comportado apoyados por el elevado peso de
bancos y aseguradoras. Fuera de la Eurozona, los que mejor se han comportado han sido Japén (Nikkei 5,08%) por la
subida global en el mes de financieras y Argentina (+18,12%) recuperando parte de las pérdidas del mes pasado.

En octubre la posibilidad de un acuerdo comercial inminente entre EE.UU. y China explica el buen comportamiento de los




activos de riesgo durante el mes. El Brexit ha evolucionado durante el mes a una situacion en la que un acuerdo parece la
opcién mas probable una vez las elecciones convocadas para Diciembre otorguen unas mayorias suficientes para que se
pueda ejecutar la decisién del referéndum de 2016. Los bonos experimentaron repuntes de tipos en los plazos largos a
nivel global, ante la reduccién de las incertidumbres geopoliticas y actuaciones de los bancos centrales a nivel global de
tratar de dar pendiente a las curvas. En la Eurozona repuntaron todos los plazos, pero especialmente los largos. Los
bonos periféricos sufrieron menos que los "core”, reduciéndose los diferenciales a niveles no vistos desde 2009, 66 pb. El
crédito corporativo se comportd mejor que los bonos de gobierno cerrando los diferenciales en los minimos del afio en los
segmentos de méas calidad. Los bonos de financieras también estrecharon frente a los de gobierno llevando los
diferenciales a minimos del afio. Este entorno de bajadas de tipos generalizadas (que histéricamente viene a poner un
suelo en el deterioro de las encuestas de actividad) y menor riesgo geopolitico, ha permitido a la renta fija emergente
acabar el mes con subidas.

El penultimo mes del afio ha seguido la ténica del mes anterior, buen comportamiento de los activos de riesgo apoyado
por la estabilizacién en algunos datos de manufacturas y mensajes constructivos respecto a la guerra comercial y el Brexit.
Por primera vez desde el verano de 2018 durante el mes hemos visto entrada de flujos en fondos de renta variable a nivel
global eso unido al aumento de los balances de bancos centrales a nivel global (desde octubre ha sido el mayor aumento
desde 2012) sirven también para explicar el comportamiento de los mercados. EE.UU. ha sido el mejor mercado empujado
por Nasdaq y Russell 2000 que han marcado nuevos maximos. En la Eurozona destaca el buen comportamiento de las
pequefias compafiias. A nivel sectorial los mas expuestos a una relajacion de las tensiones geopoliticas y recuperacion
macro (materiales basicos +7,7%, tecnologia +5,27% e industriales +4,47%) han sido los que mejor se han comportado
continuando con la tendencia iniciada a principios de Octubre. Los mas defensivos (utilities y telecos) se han quedado
atrds en el mes y acumulan pérdidas en el trimestre superiores al 5% reflejando la rotacion sectorial que se esta
produciendo en el final de afio. Por paises no ha habido grandes diferencias en la Eurozona con Espafia quedandose
atras por el peor comportamiento de telecos y retail.

Los activos de riesgo, han continuado su senda alcista el Ultimo mes del afio esta vez impulsados por los resultados en las
elecciones de Reino Unido que, aunque abren la posibilidad de una salida sin acuerdo pospone esa posibilidad hasta
finales del segundo trimestre (cuando deberan decidir si amplian el plazo de "transicién" o salen, con o sin acuerdo, a
finales del 2020). Del lado macro hemos visto una estabilizacion en la actividad manufacturera (las encuestas de actividad
marcaron minimos a la vuelta de verano) especialmente en EE.UU. y Asia. Del lado de la demanda interna los datos de
consumo siguen siendo robustos, apoyados por la creacién de empleo y el crecimiento en los salarios, y han llevado a las
primeras revisiones al alza de las previsiones de crecimiento. Este ultimo impulso de los activos de riesgo ha elevado las
tires en los bonos de gobierno que han repuntado hasta niveles de antes de verano en Europa, subiendo mas en los
plazos mas largos. Los bonos corporativos de més riesgo han sido los que mejor se han comportado (mejor
comportamiento cuanto menor el rating) llevando los spreads de crédito a los minimos de los Gltimos meses, pero todavia
lejos de los minimos alcanzados en otros picos de ciclo. El periodo de "risk on" iniciado en octubre ha permitido recuperar
a los bonos de emergentes parte del terreno perdido desde el afio pasado, siendo el mejor activo en renta fija en el dltimo
mes del afio.

En el marco del proceso de liquidacion de las Sociedad, la Gestora, como Liquidador Unico de la Sociedad nombrado por
la Junta General Ordinaria de Accionistas, procedid el pasado 15/07/2019 a realizar un pago a cuenta de la cuota de
liquidacion procedente de la actual liquidez de la Sociedad. Este pago conlleva un descenso del valor liquidativo de la
Sociedad.

c) indice de referencia.

El Fondo no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El compartimento empezdé el periodo con un patrimonio de 2.653.423,98 euros y 114 participes y lo finalizé con un
patrimonio de 273.212,83 y 115 participes.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

En el marco del proceso de liquidacion de las Sociedad, la Gestora, como Liquidador Unico de la Sociedad nombrado por
la Junta General Ordinaria de Accionistas, procedid el pasado 15/07/2019 a realizar un pago a cuenta de la cuota de
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liquidacion procedente de la actual liquidez de la Sociedad. Este pago conlleva un descenso del valor liquidativo de la
Sociedad.

El fondo durante el periodo obtuvo una rentabilidad de -89,70% inferior a la media de los fondos con la misma vocacion
inversora gestionados por la gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el mes de julio se procedié a la venta de los activos que manteniamos en cartera para finalmente dejarla en liquidez.
Estos activos que se vendieron fueron el fondo Trea Rentas Emergentes y algunos bonos que manteniamos en cartera.
Con fecha 23/11/2018 la CNMV autoriz6 el cambio de sociedad gestora de ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.L.I.C. en
favor de la nueva sociedad gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.1.I.C

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el periodo no se realizaron operaciones con derivados para el fondo. Para el cumplimiento del limite de exposicién
total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en la IIC de referencia se aplica la metodologia
del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacién sobre inversiones.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Riesgo de inversion en paises emergentes: Las inversiones en mercados emergentes pueden ser mas volatiles que las
inversiones en mercados desarrollados. Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente inestables,
economias basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero limitado de éstos.
El riesgo de nacionalizacién o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y econémica es superior en los
mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los mercados de valores de paises emergentes suelen tener
un volumen de negocio considerablemente menor al de un mercado desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y
una alta volatilidad de los precios.

Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier
tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como de
la evolucién econémica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la economia mundial
y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta
variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de
los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta
fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de estos activos mientras que
bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija
a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la participacion se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio. Riesgo de crédito:
Riesgo de que el emisor de los activos de renta fija no pueda hacer frente al pago del principal y del interés.

Riesgo de liquidez: Riesgo de que las inversiones en valores de baja capitalizacion y/o en mercados de reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion prive de liquidez de las inversiones. El fondo esta sujeto a los anteriores
riesgos, tanto de forma directa como de forma indirecta, a través de sus inversiones en otras [IC. Como consecuencia, el
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valor liquidativo de la participacidon puede presentar una alta volatilidad.

Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivados: El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como
cobertura de las inversiones de contado, también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacién
imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede
dar lugar a que ésta no tenga todo el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado
por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente
y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucién de derechos de voto se basan en los siguientes criterios:

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigliedad superior a 12 meses y dicha participacion sea igual o superior al 1% del capital de la
sociedad participada, se ejercera el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad
participada se delegaré el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la sociedad participada.

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C,
durante el periodo, en relacién con los activos en cartera, han sido las siguientes:

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C,
durante el periodo, en relacién con los activos en cartera, han sido las siguientes:

- Inkemia:

0 En la Junta de Accionistas de 9 de septiembre de 2019, el fondo votd a favor de autorizar al consejo de administracion
para la venta de la filial Institut Universitari de Ciéncia i Tecnologia.
- Euroconsult:

0 En la Junta de Accionistas de 26 de diciembre de 2019, el fondo no vot6 al no haber dispuesto de la informacion
necesaria para tomar una decision, aunque la requirié en repetidas ocasiones a la empresa.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.

Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la lIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo 1l de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicién al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La sociedad gestora ha iniciado la imputacion del coste anual derivado del servicio de analisis el 1 de abril del 2019.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
El fondo desde la fecha 06 de julio de 2018 tiene un compartimento de propésito especial del fondo, estando compuesto
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por los siguientes activos:

- EUROCONSULT - ES0105042008

- EURONA WIRELESS TELECOM SA - ES0133443004

- INCLAM SA - ES0105083002

- CERBIUM HOLDING SA - ES0105038006

- HOME MEAL REPLACEMENT SA - ES0105049003

- CERBIUM HOLDING SA - ES0605038910

- 1IKEMIA ICUT GROUP SA - ES0156303002

- ASTURIANA DE LAMINADI6,500]2023-07-20 - XS1453398049

- HOME MEAL REPLACEMEN]|4,879|2023-07-15 - XS1673090384
- HOME MEAL REPLACEMEN]|6,000|2018-10-26 - XS1649259782

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Durante el proximo afio esperamos ver un cambio en la forma de actuar de los bancos centrales y eso creemos que puede
tener efectos en el comportamiento de los activos (especialmente renta fija), una vez se reconozcan los limites a
efectividad de la politica monetaria cuando los tipos estan en negativo y las politicas fiscales vayan tomando mayor
importancia. Quiza el ejemplo méas claro lo hemos visto en el mes de diciembre en Japon dénde para estimular la
economia se han adoptado planes fiscales en lugar de seguir ahondando en las bajadas de tipos o recompras de bonos.
En cuanto a riesgo de activos: procuramos tener una cartera relativamente diversificada para disminuir el riesgo de crédito.
La diversificacién se realiza tanto geograficamente, sectorialmente, por categorias de activos, por rating y por grado de
subordinacion.

El Fondo esta claramente expuesto a los riesgos relacionados con los mercados de renta fija, riesgos que incluyen
aspectos técnicos de los mercados, debilidades macro, temas de gobierno corporativo, y la falta de liquidez en
condiciones de mercado adversas. El Fondo intenta mitigar estos riesgos con ciertas técnicas de coberturas y el uso de
posiciones en efectivo, pero no puede eliminarlos.

A nivel de gestién, nuestro analisis y seguimiento del riesgo de crédito se realiza de forma individual por cada uno de los
emisores. Ademas del riesgo de crédito extraido del andlisis a nivel financiero/econémico de la compafiia/pais se analizan
los folletos de los bonos para entender las condiciones especificas de cada uno de los activos, siendo los ratings de las
agencias crediticias un elemento mas pero nunca condicidn Unica y/o suficiente para la realizacion de una inversion.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00

ES03138603G8 - BONO|BANCO DE SABADELL SA|0,45|2021-04-08 EUR 0 0,00 201 7,56
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 201 7,56
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 201 7,56
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 201 7,56
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

ES0105298006 - PARTICIPACIONES|TREA RENTAS EMERGENT EUR 0 0,00 260 9,80
TOTAL IIC 0 0,00 260 9,80

- DEPOSITOS|Banco Caixa Geral|0,05|2020-04-17 EUR 0 0,00 425 16,02
TOTAL DEPOSITOS [} 0,00 425 16,02
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 886 33,38
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00

1T0004608797 - BONO|115667 MEDIOBANCA SPA|4,50]2020-05-14 EUR 0 0,00 209 7,88

XS1577427526 - RENTA FIJA|348768 GOLDMAN SACHS GROUP
INC|0,31|2021-09-09 EUR 0 0.00 201 756

XS1069522057 - RENTA FIJA|823505 JEFFERIES GROUP LLC|2,38|2020-05-P0 EUR 0 0,00 205 7,72

XS0099472994 - RENTA FIJA|Credit Suisse|5,00]2019-07-29 EUR 0 0,00 98 3,71
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 713 26,87
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 713 26,87
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 713 26,87
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 713 26,87
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 1.599 60,25

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

TREA Asset Management SGIIC S.A. (“TAM”") dispone de una Politica Retributiva (la “Politica”) adaptada a la normativa en
vigor.

La Politica contiene los procedimientos destinados a establecer un sistema retributivo compatible con una gestién sana y
eficaz del riesgo. Aplica al conjunto de empleados de TAM. Los principios basicos sobre los que se basa son:
proporcionalidad, prudencia, calidad, precaucion, supervision y transparencia.

La Palitica se configura de forma flexible y estructura la retribucién en componente fijo y componente variable, no
pudiendo ofrecerse incentivos para asumir riesgos y no primando la consecucién de objetivos cuantitativos a corto plazo
sobre el rendimiento sostenible y el mejor interés del cliente a largo plazo.

El componente fijo (salario), estd basado en la experiencia profesional, responsabilidad en la organizacién y funciones,
segun lo estipulado en la descripcién de funciones como parte de las condiciones de trabajo. El salario no estéa relacionado
con los resultados, en tanto y cuanto se considera un elemento fijo. Constituye una parte suficientemente elevada de la
remuneracion total. A su vez también se configura como el eje central para la cuantificacion del resto de componentes.
La remuneracion variable refleja un valor sobre el desempefio de los objetivos asignados y esta fundamentada en una
base sostenible y en ninglin caso fomenta la asuncién de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo o estatutos de
las 1ICs. La remuneracion variable esta vinculada a la evaluacion de:

- Aspectos cuantitativos, en funcién de los resultados obtenidos por el empleado (en funcién de criterios tanto financieros
como no financieros), la unidad de negocio afectada y la entidad en su conjunto.

- Aspectos cualitativos, analizados para cada individuo, teniendo en cuenta su contribucién y su competencia (ética, contro
de riesgos, aplicacién de cumplimiento, etc).

La remuneracion variable se hace efectiva Unicamente si resulta sostenible de acuerdo con la situacion financiera de TAM
y siempre que se justifique sobre la base de los resultados obtenidos por la entidad, unidad de negocio y persona de que
se trate.

Por ultimo, se indica que durante el ejercicio 2019 no se han realizado modificaciones significativas en la Politica.

La cuantia total de la remuneracién abonada por la sociedad gestora a su personal durante el ejercicio 2019, se desglosa
en remuneracion fija por importe de 6.170.925,04 euros y variable por un importe de 2.223.384,97 euros, siendo el nimero
total de beneficiarios de 84, de los cuales 84 han recibido remuneracién variable. El nimero de altos cargos es de 2 y 27
de los empleados que tienen una incidencia material en el perfil de riesgo, bien de la IICs gestionadas por la Gestora, bien
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de la propia entidad Gestora, ascendiendo la remuneracioén de los primeros a 1.057.387,57 euros como parte fija y
400.000 euros como remuneracion variable, y recibiendo los segundos 3.370.221,13 euros como remuneracion fija y
1.438.369,17 euros como remuneracion variable.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).

INFORMACION COMPARTIMENTO
[Denominacion del compartimento no encontrada]
Fecha de registro: [Fecha de registro del compartimento no encontrada]

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversidn: La creacion del compartimento de propésito especial resulta necesaria debido a a la elevada
exposicion de su patrimonio, en términos relativos, a los valores considerados de escasa liquidez que componen su
cartera de inversion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,04 0,07 0,11 1,05
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 -0,08 -0,04 -0,09

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior

N° de acciones en circulacion 726.610,00 726.610,00
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N° de accionistas 243,00 241,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 579 0,7970 0,7970 0,9419
2018 922 1,2691 1,1515 3,8060
2017
2016

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,80 0,94 0,80 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,45 0,00 0,45 0,85 0,00 0,85 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,09 patrimonio

16




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . " " o o
2019 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
-37,20 -11,08 -1,22 -19,45 -11,24
Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,30 0,37 0,37 0,33 0,25 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

Evolucion del Valor Liquidativo
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 478 82,56 592 89,83
* Cartera interior 277 47,84 292 44,31
* Cartera exterior 202 34,89 202 30,65
* Intereses de la cartera de inversion -1 -0,17 6 0,91
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 92 13,96
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 104 17,96 69 10,47
(+/-) RESTO -2 -0,35 -1 -0,15
TOTAL PATRIMONIO 579 100,00 % 659 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 659 922 922
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -12,57 -31,23 -46,38 -69,48
(+) Rendimientos de gestion -11,84 -30,65 -45,08 -70,73
+ Intereses 1,02 0,69 1,66 13,02
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -14,29 -0,57 -12,97 1.814,54
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,43 -30,78 -33,78 -103,52
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,74 -0,58 -1,30 -3,58
- Comision de sociedad gestora -0,45 -0,40 -0,85 -14,40
- Comision de depositario -0,05 -0,04 -0,09 -14,41
- Gastos por servicios exteriores -0,16 -0,13 -0,29 -7,30
- Otros gastos de gestién corriente -0,07 0,00 -0,06 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
enajenacion inmovilizado 0.00 0.00 0.00 0.00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 579 659 579

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 277 47,78 292 44,26
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 277 47,78 292 44,26
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 277 47,78 292 44,26
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 202 34,93 202 30,61
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 202 34,93 202 30,61
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 202 34,93 202 30,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 479 82,71 494 74,87

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

Distribucién Sectores

——TESORERIA 17,30%

—— COMUNICACIONES: 7,04%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

018/07/2019

0 K2 2006, SICAV, S.A. "EN LIQUIDACION"

o Otros hechos relevantes

o Anuncio de distribucion de liquidez de la sociedad K2 2006, SICAV, S.A. "EN LIQUIDACION" y su CPE
o Numero de registro: 280306

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra [IC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo no se mantenian participaciones significativas en la lIC.
No hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas .

Durante el periodo no se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC.

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99 del

20



RIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el segundo semestre la macro ha seguido deteriordndose del lado de las manufacturas, con el consumo como
pilar de crecimiento més importante (especialmente en la Eurozona). Las revisiones a la baja en las tasas de crecimiento
junto con inflaciones que salian por debajo de lo esperado provocaron las actuaciones preventivas de los bancos centrales
a nivel global (51 bancos centrales bajando tipos en el semestre) y por primera vez desde 2018 se incrementaron los
balances de los principales bancos centrales (ECB, FED, BOJ y PBOC). El resultado de estas actuaciones ha permitido
seguir manteniendo un ritmo de crecimiento mas o menos a su nivel "potencial" (3% a nivel global, 1%-1,3% Eurozona)
con expectativas de que pueda extenderse durante los proximos trimestres.

El empujén definitivo de los activos de riesgo (bolsas y bonos de menor rating), vino con el acercamiento de posiciones
entre EE.UU. y China a la vuelta del verano (con la expectativa de un primer acuerdo preliminar). Hasta ese momento, los
bonos de gobierno "core" y los bonos corporativos de mejor rating fueron los activos que mejor se comportaron
(legandose a un récord de deuda con rentabilidad negativa en EUR y JPY). Los principios de acuerdo comercial
postponian la posibilidad de una guerra comercial al mismo tiempo que un Brexit "duro" se desvanecia con la convocatoria
de elecciones (y posterior victoria) de Boris Johnson. Estos dos eventos redujeron las primas de riesgo a nivel global,
cerrando un afio en el que los miedos que habia al principio no se llegaron a plasmar, esto ha permitido cerrar el afio con
subidas en todos los activos. Visto en perspectiva, la primera parte del afio sirvié para poner otra vez en precio los activos,
una vez la FED dio un giro de 180° en su politica monetaria (de esperar subidas a anunciar bajadas) y la segunda parte
por la resolucién (al menos temporal) de las principales incertidumbres geopoliticas (guerra comercial y Brexit).

En renta variable, destacan nuevos méaximos histéricos en EE.UU. en los indices que incluyen las compafiias de mayor
capitalizacién desde octubre hasta final de afio (S&P +9,5%, Nasdaq 100 +13,54% en el semestre), mientras los indices
mas expuestos a energia y pequefias compafias no superaban los niveles alcanzados en 2018. En general, las bolsas
han subido a pesar de reducciones de beneficios conforme avanzaba el semestre, reflejando las expectativas de nuevos
estimulos durante 2020 y economias creciendo. En la Eurozona, las pequefias compafiias (més expuestas a tecnologia)
han sido las que mejor se han comportado (+13,5% en el semestre y +32,5% en el afio). A nivel sectorial farma (+14,6%),
tecnologia (+12,83%) y retail (+15,27%) han sido los que mejor se han comportado en el periodo, mientras alimentacion (-
2,67%) y telecos (-1,66%) saldaron el mes en negativo. La reduccién en las primas de riesgo permitié mejorar los sectores
"value" (bancos +9,8% y materias primas +12,47%), que venian comportandose sensiblemente peor que el mercado
desde finales de 2018. La renta variable espafiola ha sido la que peor se ha comportado (IBEX +4,5%), a pesar del buen
comportamiento de las compafiias con méas peso en los indices (bancos, Inditex).

Los activos de renta fija mas defensivos no han salido especialmente bien parados en un semestre en el que, conforme se
iban superando las distintas incertidumbres (guerra comercial, Brexit), los activos que habian servido como refugio en el
verano, iban depreciandose en el cuarto trimestre. El mal comportamiento en los bonos de gobierno se ha centrado en los
plazos medios y cortos (1-5 afios, Iboxx EUR 1-3 afios, -1,1%, ), con los plazos mas largos cerrando en positivo (Iboxx
EUR +10 afios, +1,002%), esto ha contrastado con el buen comportamiento de la renta fija corporativa, donde a pesar de
ser un semestre récord de emisiones (sustituyendo en muchos casos deuda bancaria por bonos), ha conseguido acabar al
alza (Ishares IG EUR +0,15%, Ishares EUR HY +0,56%),llevando los spreads de crédito a minimos de los ultimos afios
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apoyados, ademas, por el reinicio de las compras por parte del ECB (con el peso de los corporativos mayor que en
ocasiones anteriores). Los bonos emergentes, por su parte, tuvieron un buen comportamiento en el semestre, tanto
gobiernos (Invesco EM Gov ETF, +1,79%) como corporativos (JPM CEMBI +1,68%), apoyados por una estabilizacién en
los datos macro a nivel global en los ultimos meses del afio.

A nivel politico en la Eurozona, los riesgos creemos que vendran de ltalia, donde las elecciones en la region de Emilia
Romana, feudo tradicionalmente socialdemdcrata, podrian ser el revulsivo para un nuevo cambio politico (en favor de
Salvini) que reinicie episodios de volatilidad en los bonos soberanos de la periferia. A nivel de UE, por un lado, la salida de
Reino Unido (donde en la segunda parte del afio podriamos ver como el Brexit duro vaya aumentando probabilidades), y
por otro, los presupuestos para el periodo 21-27 (donde se tendran que definir las nuevas contribuciones a la UE). A nivel
global las elecciones en EE.UU. seran el centro de atencion en la segunda parte del 2020, tradicionalmente los afios
electorales no suelen ser malos para los activos de riesgo, pero lo que siempre ha pasado, es que la volatilidad aumenta y
este afio no creemos que sea diferente.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El dia 27 de junio de 2018, Esfera Capital Gestion SGIIC comunica mediante Hecho Relevante la suspension de
cotizacién de las acciones de K2 2006, SICAV, S.A., debido a la elevada exposicion de su patrimonio, en términos
relativos, a determinados valores considerados de escasa liquidez. Conforme a lo dispuesto en el articulo 75 del RD
1082/2012 sobre compartimentos de propdsito especial, ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.1.I.C., S.A.U en unién con
CREDIT SUISSE AG, SUCURSAL EN., en su calidad de Sociedad Gestora y Entidad Depositaria, respectivamente, de la
SICAV solicitaron a la CNMYV la inscripcién de un Compartimento de Propdsito Especial mediante el traspaso de los titulos
que representaban a fecha 17 de julio de 2018 un 19.79% de la cartera de la IIC.

Asi, con el fin de preservar los intereses de los accionistas de la SICAV, con fecha 20 de julio de 2018 se inscribi6 en el
correspondiente registro de la CNMV un compartimento de propdsito especial de la SICAV, estando compuesto al final del
periodo por los siguientes activos:

- EUROCONSULT ENGINEERING CONSULTING GROUP - ES0105042008 - Al final del periodo, la valoracion de las
acciones era de 0 euros por accion.

- EURONA WIRELESS TELECOM - ES0133443004 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 0,165 euroS
por accion.

- INCLAM - ES0105083002 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 1,208 euros por accion.

- CERBIUM HOLDING, S.A. - ES0105038006 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 0 euros por accion.
- HOME MEAL REPLACEMENT - ES0105049003 - Al final del periodo, la valoracion de las acciones era de 0 euros po
accion.

- INKEMIA IUCT GROUP - ES0156303002 - Al final del periodo, la valoracién de las acciones era de 0 euros por accion.

- BON ASTURIANA DE LAMINADOS 6% 20/07/2023 - XS1453398049 - Al final del periodo la valoracién del bono era deg
100,5342 y una TIR de 6,4497.

- HOME MEAL REPLACEMEN]|4,879]|2023-07-15 - XS1673090384 - Al final del periodo la valoracion del bono era de 0.

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 26/07/2018 - XS1649259782 - Al final del periodo, la valoracién del bono era de 0.

El compartimento aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de
este calculo no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado
en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las
estrategias de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente
descritas pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

La sociedad Gestora valorara los activos de renta variable por su valor de mercado, entendiendo dicho valor como el
precio de cierre del dia de referencia en el mercado mas representativo por volimenes de negociacion.

Si, por comunicaciones fehacientes a Mercado via publicacion de Hecho Relevante, hubiera una ocurrencia de factores
(p.e situaciones concursales) que pudieran condicionar el normal funcionamiento de la formacién del precio del activo en
el Mercado, por prudencia se procedera a valorar el activo por su valor tedrico contable (VTC) ajustandolo en su caso,
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tomando en consideracion la informacién fidedigna adicional que se pueda recibir bien directamente de la Sociedad o del
auditor.
Para los activos de renta fija se aplica la valoracion tedrica de un proveedor independiente.

La creacién de un compartimento de propdésito especial implica la division del patrimonio en dos partes, de tal manera que
los valores considerados de escasa liquidez pasan a formar parte de dicho compartimento, permaneciendo el resto de los
valores en el fondo original; ello implicé que el importe de la inversion del participe en el fondo original sufrié un descenso
proporcional al patrimonio traspasado al compartimento. Las condiciones aplicables a dicho compartimento de propésito
especial son las siguientes:

- En los informes periddicos del fondo se debe incluir informacién sobre el valor liquidativo de que se disponga y de las
perspectivas sobre la evolucién futura de los activos integrantes del compartimento.

- Cuando desaparezcan total o parcialmente las circunstancias excepcionales que motivaron la creaciéon del
compartimento, se procedera con la mayor diligencia a la venta de los activos y al reparto proporcional de la liquidez
resultante entre todos los participes, mediante el reembolso o traspaso del nimero de participaciones que corresponda.
- A los efectos anteriores, los participes deberdn designar una cuenta a la que realizar el reembolso, o una IIC a la que
realizar el traspaso de sus participaciones, lo que se realizara de forma automética cuando se cumplan las condiciones
indicadas.

- Una vez satisfechos los reembolsos o traspasos de los participes, se procedera a la extincién del compartimento. Por
ultimo, la CNMV acordd, con efectos 6 de julio de 2018, el levantamiento de la suspension de las suscripciones y
reembolsos del fondo, por lo que la operativa del fondo original retorné a su funcionamiento habitual desde ese dia.

c) indice de referencia.

El Fondo no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El compartimento empez6 el periodo con un patrimonio de 659.331,92 euros y 241 participes y lo finalizé con un
patrimonio de 579.109,20 y 243 participes.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

El fondo durante el periodo obtuvo una rentabilidad de -12.17%, inferior a la media de los fondos con la misma vocacion
inversora gestionados por la gestora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

A fecha de referencia del presente informe, la gestora ha realizado las acciones que ha estimado oportunas para poder
proceder a la venta de los activos. Durante el primer semestre del 2019 se han realizado las siguientes ventas:

- 82.901 acciones de Eurona Wireless Telecom - ES0133443004. Teniendo en cuenta las ventas realizadas en periodog
anteriores, se ha vendido un 45,09% de la posicion inicial.

Con fecha 23/11/2018 la CNMV autorizé el cambio de sociedad gestora de ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.L.I.C. en
favor de la nueva sociedad gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.1.I.C

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C,
durante el periodo, en relacién con los activos en cartera, han sido las siguientes:

- 1nkemia:

o En la Junta de Accionistas de 9 de septiembre de 2019, el fondo voto6 a favor de autorizar al consejo de administracion
para la venta de la filial Institut Universitari de Ciéncia i Tecnologia.
- Euroconsult:

0 En la Junta de Accionistas de 26 de diciembre de 2019, el fondo no voté al no haber dispuesto de la informacion
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necesaria para tomar una decisién, aunque la requirié en repetidas ocasiones a la empresa.

b) Operativa de préstamo de valores.
El fondo no realiza préstamos de valores.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el periodo no se realizaron operaciones con derivados para el fondo. Para el cumplimiento del limite de exposicién
total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en la lIC de referencia se aplica la metodologia
del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacién sobre inversiones.

- Inkemia: La compafiia holding y dos filiales procedieron a acogerse al articulo 5bis de la LC el 11 de marzo de 2019
Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la compaiiia, en fecha 11 de marzo de 2019
se pas6 a valorar sus acciones a 0 euros por accién. En julio de 2019 se recibié una carta de intenciones de un fondo
americano para la compra de una posicion significativa del capital de la Compaifiia. El fondo continda en estos momentos
negociando la posible operacion.

- Cerbium Holding: La compaifiia solicité la declaracion de concurso voluntario, lo que produjo la suspensién de cotizacion
de sus acciones, el 24 de enero de 2019. El 24 de julio de 2019, Bolsas y Mercados Espafioles procedi6 a excluir las
acciones de la Compafiia de negociacion. Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la
compafiia, se continGia valorando sus acciones a 0 euros la accion.

- Euroconsult Engineering Consulting Group: La empresa esta en concurso de acreedores. La compafiia estd negociandg
un convenio con sus acreedores y la entrada de un fondo de inversion. Ademas, ha procedido a la venta de una de sus
filiales para obtener liquidez en el corto plazo. Como consecuencia de la situacién legal y financiera en la que se encuentra
la empresa, sus acciones continGan valorandose a 0 euros por accion. Las acciones de la compafiia continGan
suspendidas de cotizacion.

- Eurona Wireless Telecom: El precio de cotizacién de las acciones de la compafiia descendi6é un 33,73% durante e
segundo semestre del 2019.

- Home Meal Replacement: La compafiia solicité la declaracién de concurso voluntario, lo que produjo la suspension de
cotizacién de sus acciones, el 22 de febrero de 2019 dado que el acuerdo con los acreedores financieros no fue suficiente
para asegurar la viabilidad de la compafiia. El 11 de noviembre de 2019, la compafiia solicito la apertura de la fase de
liquidacién. Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la compafiia, se continda
valorando sus acciones a 0 euros por accion. Ademas, se valoraron los bonos a 0 al considerarse que la posibilidad de
recobro, total o parcial, de los mismos era pequefia.

- Inclam: El precio de cotizacion de las acciones de la compafiia se ha mantenido sin cambios durante el segunddg
semestre del 2019. No obstante, debido a la nula liquidez del valor se ha optado por valorar las acciones por métodos
alternativos (multiplos y book value).

3.EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Riesgo de inversion en paises emergentes: Las inversiones en mercados emergentes pueden ser mas volatiles que las
inversiones en mercados desarrollados. Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente inestables,
economias basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero limitado de éstos.
El riesgo de nacionalizacién o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y econémica es superior en los
mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los mercados de valores de paises emergentes suelen tener
un volumen de negocio considerablemente menor al de un mercado desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y
una alta volatilidad de los precios.

Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier
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tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como de
la evolucién econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion general de la economia mundial
y por circunstancias politicas y econdmicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta
variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de
los activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta
fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al precio de estos activos mientras que
bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija
a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversién en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la participaciéon se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio. Riesgo de crédito:
Riesgo de que el emisor de los activos de renta fija no pueda hacer frente al pago del principal y del interés.

Riesgo de liquidez: Riesgo de que las inversiones en valores de baja capitalizacion y/o en mercados de reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion prive de liquidez de las inversiones. El fondo esté sujeto a los anteriores
riesgos, tanto de forma directa como de forma indirecta, a través de sus inversiones en otras 1IC. Como consecuencia, el
valor liquidativo de la participacion puede presentar una alta volatilidad.

Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivados: El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como
cobertura de las inversiones de contado, también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacién
imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de cobertura, lo que puede
dar lugar a que ésta no tenga todo el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado
por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente
y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucién de derechos de voto se basan en los siguientes criterios:

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigliedad superior a 12 meses y dicha participacion sea igual o superior al 1% del capital de la
sociedad participada, se ejercera el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad
participada se delegaré el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la sociedad participada.

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C,
durante el periodo, en relacién con los activos en cartera, han sido las siguientes:

- Inkemia:

0 En la Junta de Accionistas de 9 de septiembre de 2019, el fondo votd a favor de autorizar al consejo de administracion
para la venta de la filial Institut Universitari de Ciéncia i Tecnologia.

- Euroconsult:

0 En la Junta de Accionistas de 26 de diciembre de 2019, el fondo no vot6 al no haber dispuesto de la informacion
necesaria para tomar una decision, aunque la requirié en repetidas ocasiones a la empresa.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.
Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la lIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo 1l de la Circular

6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la 1IC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicién al riesgo de mercado
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asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La sociedad gestora ha iniciado la imputacion del coste anual derivado del servicio de andlisis el 1 de abril del 2019.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Durante el préximo afio esperamos ver un cambio en la forma de actuar de los bancos centrales y eso creemos que puede
tener efectos en el comportamiento de los activos (especialmente renta fija), una vez se reconozcan los limites a
efectividad de la politica monetaria cuando los tipos estan en negativo y las politicas fiscales vayan tomando mayor
importancia. Quiza el ejemplo mas claro lo hemos visto en el mes de diciembre en Japon dénde para estimular la
economia se han adoptado planes fiscales en lugar de seguir ahondando en las bajadas de tipos o recompras de bonos.
En cuanto a riesgo de activos: procuramos tener una cartera relativamente diversificada para disminuir el riesgo de crédito.
La diversificacion se realiza tanto geograficamente, sectorialmente, por categorias de activos, por rating y por grado de
subordinacion.

El Fondo esta claramente expuesto a los riesgos relacionados con los mercados de renta fija, riesgos que incluyen
aspectos técnicos de los mercados, debilidades macro, temas de gobierno corporativo, y la falta de liquidez en
condiciones de mercado adversas. El Fondo intenta mitigar estos riesgos con ciertas técnicas de coberturas y el uso de
posiciones en efectivo, pero no puede eliminarlos.

A nivel de gestion, nuestro analisis y seguimiento del riesgo de crédito se realiza de forma individual por cada uno de los
emisores. Ademas del riesgo de crédito extraido del andlisis a nivel financiero/econémico de la compafiia/pais se analizan
los folletos de los bonos para entender las condiciones especificas de cada uno de los activos, siendo los ratings de las
agencias crediticias un elemento mas pero nunca condicidn Unica y/o suficiente para la realizacion de una inversion.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

ES0133443004 - ACCIONES|23336041 EURONA WIRELESS TELECOM EUR 41 7,04 102 15,41

ES0105083002 - ACCIONES|20816826 INCLAM SA EUR 236 40,74 190 28,85
TOTAL RV COTIZADA 277 47,78 292 44,26
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 277 47,78 292 44,26
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Descripcion de lainversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL lIC

0

0,00

0

0,00

TOTAL DEPOSITOS

0

0,00

0

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

0

0,00

0

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

277

47,78

292

44,26

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0

0,00

0

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0

0,00

0

0,00

07-20

XS1453398049 - RENTA FIJA|31248971 Asturiana de Laminados SA|6,50|2028-

EUR

202

34,93

202

30,61

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

202

34,93

202

30,61

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0

0,00

0

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

202

34,93

202

30,61

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0

0,00

TOTAL RENTA FIJA

34,93

202

30,61

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

0,00

0,00

TOTAL IIC

0,00

0,00

TOTAL DEPOSITOS

0,00

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

0,00

o |o|o |o|o |o e

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

34,93

202

30,61

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

82,71

494

74,87

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
XS1649259782 - BONO|24491785 HOME MEAL REPLACEMENT]0,05|2049-1f
26

D-

EUR

0,00

60

9,15

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
XS1673090384 - BONO|24491785 HOME MEAL REPLACEMENT]0,00|2027-1f
06

D-

EUR

0,00

31

4,75

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

TREA Asset Management SGIIC S.A. (“TAM”) dispone de una Politica Retributiva (la “Politica”) adaptada a la normativa en
vigor.

La Politica contiene los procedimientos destinados a establecer un sistema retributivo compatible con una gestién sanay
eficaz del riesgo. Aplica al conjunto de empleados de TAM. Los principios basicos sobre los que se basa son:
proporcionalidad, prudencia, calidad, precaucién, supervisién y transparencia.

La Politica se configura de forma flexible y estructura la retribucién en componente fijo y componente variable, no
pudiendo ofrecerse incentivos para asumir riesgos y no primando la consecucion de objetivos cuantitativos a corto plazo
sobre el rendimiento sostenible y el mejor interés del cliente a largo plazo.

El componente fijo (salario), esta basado en la experiencia profesional, responsabilidad en la organizacion y funciones,
segun lo estipulado en la descripcién de funciones como parte de las condiciones de trabajo. El salario no esta relacionado
con los resultados, en tanto y cuanto se considera un elemento fijo. Constituye una parte suficientemente elevada de la
remuneracién total. A su vez también se configura como el eje central para la cuantificacién del resto de componentes.
La remuneracion variable refleja un valor sobre el desempefio de los objetivos asignados y esta fundamentada en una
base sostenible y en ninglin caso fomenta la asuncién de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo o estatutos de
las IICs. La remuneracion variable esta vinculada a la evaluacion de:

- Aspectos cuantitativos, en funcién de los resultados obtenidos por el empleado (en funcién de criterios tanto financieros
como no financieros), la unidad de negocio afectada y la entidad en su conjunto.

- Aspectos cualitativos, analizados para cada individuo, teniendo en cuenta su contribucién y su competencia (ética, contro
de riesgos, aplicacion de cumplimiento, etc).

La remuneracion variable se hace efectiva Gnicamente si resulta sostenible de acuerdo con la situacion financiera de TAM
y siempre que se justifique sobre la base de los resultados obtenidos por la entidad, unidad de negocio y persona de que
se trate.

Por ultimo, se indica que durante el ejercicio 2019 no se han realizado modificaciones significativas en la Politica.

La cuantia total de la remuneracion abonada por la sociedad gestora a su personal durante el ejercicio 2019, se desglosa
en remuneracion fija por importe de 6.170.925,04 euros y variable por un importe de 2.223.384,97 euros, siendo el nimero
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total de beneficiarios de 84, de los cuales 84 han recibido remuneracion variable. El nimero de altos cargos es de 2 y 27
de los empleados que tienen una incidencia material en el perfil de riesgo, bien de la IICs gestionadas por la Gestora, bien
de la propia entidad Gestora, ascendiendo la remuneracién de los primeros a 1.057.387,57 euros como parte fija 'y
400.000 euros como remuneracion variable, y recibiendo los segundos 3.370.221,13 euros como remuneracion fija y
1.438.369,17 euros como remuneracién variable.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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