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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 3 en una escala del 1 al 7
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La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.
El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del




patrimonio neto.

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, tomando en consideracién fundamentalmente la calidad de gestidon que a juicio de la
Sociedad Gestora se acredite.

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

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

Divisa de denominacion EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,08 0,13 0,08 0,10
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,37 -0,07 -0,37 -0,03

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 251.963,00 471.581,00
N° de accionistas 207,00 252,00
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 4.033 16,0048 15,8875 16,0077
2018 7.502 15,9078 15,9078 21,7838
2017 25.674 21,7836 21,2680 21,7837
2016 0 0,0000 0,0000 0,0000

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 €)
15,89 16,01 16,00 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 0,35 0,00 0,35 0,35 0,00 0,35 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 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
0,61 0,07 0,53 -3,58 -20,35 -26,97 2,37 0,00 0,00
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado OGimo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,57 0,33 0,26 2,13 0,00 1,23 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.
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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 2.277 56,46 2.734 36,44
* Cartera interior 1.662 41,21 1.418 18,90
* Cartera exterior 615 15,25 1.302 17,36
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 13 0,17
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.363 33,80 4,711 62,80
(+/-) RESTO 393 9,74 57 0,76
TOTAL PATRIMONIO 4.033 100,00 % 7.502 100,00 %
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) 7.502 0 7.502
+ Compra/ venta de acciones (neto) -62,26 -128,91 -62,26 -78,91
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,72 -11,86 0,72 -102,67
(+) Rendimientos de gestion 1,40 -10,23 1,40 -105,99
+ Intereses -0,02 1,81 -0,02 -100,59
+ Dividendos 0,00 0,14 0,00 -100,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,12 -1,75 0,12 -103,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -8,14 0,00 -100,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,02 -0,04 0,02 -125,90
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,29 -2,14 1,29 -126,26
+ Oftros resultados 0,00 -0,11 0,00 -100,00
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,68 -1,70 -0,68 -82,43
- Comision de sociedad gestora -0,35 -1,22 -0,35 -87,50
- Comision de depositario -0,05 -0,14 -0,05 -84,12
- Gastos por servicios exteriores -0,26 -0,32 -0,26 -64,37
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,03 -0,02 -59,56
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,08 0,00 -97,78
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,07 0,00 -99,92
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 75,03
+ 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) 4.033 7.502 4.033

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 301 7,46 104 1,39
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 301 7,46 104 139
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 lIC 631 15,64 1.314 17,52
TOTAL DEPOSITOS 730 18,10 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.662 41,20 1.418 18,91
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 615 15,24 1.302 17,35
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 615 15,24 1.302 17,35
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 615 15,24 1.302 17,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.277 56,44 2.720 36,26

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

FINANCIERO: 40,81%

_—FONDOS: 15,64%

TESCORERIA 43,55%

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

En fecha 27/06/2019, la Junta General Ordinaria de Accionistas de GESTIO PLUS 2000, S.I.C.A.V., S.A. "En Liquidacion",
adopt6 el acuerdo de disolucion de la Sociedad y apertura del correspondiente periodo de liquidacion. 16/04/2019
Reduccién del capital en circulacién Superior al 20%

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 mantenia participacion significativa en la IIC

Hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador por un importe de
300.389,31 euros.

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
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 0 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.

La macro global ha ido perdiendo impulso durante el semestre, centrada en la debilidad en las manufacturas. En algunas
regiones (Eurozona, Asia) se empiezan a ver los primeros datos de contraccion del sector industrial (mas expuesto al ciclo
global) y las materias primas mas expuestas al sector industrial (indice materias primas Industriales -5,47% y Cobre
+0,87%) confirman esa debilidad. La demanda interna por su parte, apoyada en la creacion de empleo, continGia creciendo
y permite compensar la debilidad en el comercio internacional y las manufacturas. El riesgo en la segunda mitad del afio
es que la debilidad industrial se traslade, via aumento del desempleo, a la demanda interna llevando a las economias a
crecimientos por debajo del potencial propio de las Ultimas fases de del ciclo. Frente a otras ocasiones en la historia, los
bancos centrales estan muy pendientes de las indicaciones del mercado (diferenciales de riesgo, repuntes de volatilidad,
bonos de inflacién etc...) para evitar tener que actuar cuando el proceso de ajuste macro ya haya comenzado.

Las bajadas en las estimaciones de crecimiento a nivel global desde principios de afio (desde el 3,5% en Q1 hasta Q2
2,9%) con revisiones a la baja de inflacion, han llevado a los bancos centrales a actuaciones "preventivas” (bajadas de
tipos o anuncios de mas estimulos antes de que se deteriore el entorno). Los bancos centrales, de momento, han
anunciado la intencion de inyectar estimulos si los niveles de precios (el mandato de la mayoria) siguen por debajo de los
objetivos por debilidad en la actividad. Estas actuaciones "preventivas" han permitido desde principios de afio que todos
los activos suban de precio, esta circunstancia ha ocurrido pocas veces en la historia.

La renta variable global (MSCI World, +16,44%) ha terminado el semestre con una de las mayores subidas de la década,
con los mercados americanos como principales impulsores (S&P500 +18,35%, Nasdaq +21,59%). Las subidas se han
centrado en compainiias con reducida volatilidad de resultados, con niveles de endeudamiento bajos, y negocios rentables
(ROEs Altos), es decir lo que compafiias defensivas de calidad (consumo estable, tecnologia y alimentacién). En Europa
(Eurostoxx 50+16,31%), Alemania (+17,42%) y Francia (+18,39%) han sido los mejores mercados. A nivel sectorial
consumo estable (+28,17%) es el sector que mejor se ha comportado seguido de alimentacién (+24,69%) y tecnologia
(+24,53%). No hay ningun sector en negativo, pero las perspectivas de tipos bajos durante un largo periodo de tiempo y
un ciclo econémico maduro han dejado atras a bancos (+1,59%) y materias primas (+1,55%). El mercado espafiol (+8,3%)
ha sido el que peor se ha comportado por el elevado peso en financieras y la escasa revalorizacion de compafiias mas
ciclicas.

Los activos de renta fija han sido los que mas flujos de inversores han recibido en el semestre, distinguiéndose dos partes.
En el primer trimestre los bonos de mas riesgo (High Yield EUR +5,27% y HY USD +6,77%) obtuvieron practicamente toda
la revalorizaron del semestre y fueron los que mejor reflejaron el cambio de sesgo de las politicas de los bancos centrales
(de pretender subir tipos a finales del 2018 a estar abiertamente preparados a introducir estimulos en 2019). Los bonos de
gobierno han sido los que mejor comportamiento han tenido en la segunda parte del semestre (indice de bonos de
gobierno EU +6,61%, bonos EE.UU. +5,98%) llevando las rentabilidades a minimos histéricos (bono Aleman 10 afios -
0,33%, Francia 0%, Espafia 0,36%, Suiza -0,53%). Los bonos corporativos de mejor rating (menor riesgo) han sido los que
mas se han revalorizado en el semestre (EUR grado de inversion +6,6%, USD I1G +10,25%), tal y como ha ocurrido en
renta variable mejor comportamiento de los bonos mas defensivos frente a los de mas riesgo. La renta fija de emergentes
ha seguido también este patrén, mejor los gobiernos (indice gobiernos EM +10,25%) frente a corporativos (CEMBI +7%).
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Los datos macro que hemos conocido durante el mes de enero corresponden todavia a finales de 2018 mostrando
debilidad en las manufacturas y una demanda interna que continta estable con tasas de paro disminuyendo. Las




economias mas expuestas al ciclo global son las que estan publicando peores datos afectadas por la desaceleracion en
China y la reduccién del comercio mundial ante la incertidumbre arancelaria. Las encuestas de actividad publicadas de
principios de afio no cambian esta dinamica, demanda interna estable, pero manufacturas méas débiles. El comportamiento
de los activos ha sido igual, pero en sentido contrario al que vimos al cierre de 2018. El argumento para este cambio tan
brusco se puede encontrar en la asuncion de unos Bancos Centrales a nivel global dispuestos a actuar (el Banco Central
Chino inyecté 114 Bin USD en el sistema en las primeras semanas de afio) si la desaceleracién que hasta ahora es ciclica
sigue profundizandose y empieza a afectar a la demanda interna (empleo).

En febrero en la zona Euro la demanda interna sigue robusta y se mantiene como motor de crecimiento, mientras la
creacion de empleo se mantenga no habria que esperar ninglin cambio en este sentido en el corto plazo. Los otros dos
factores que han estado lastrando la confianza, guerra comercial y Brexit, han ido evolucionando favorablemente. La renta
variable europea ha continuado con el buen comportamiento de principio de afio siendo este mes las financieras junto con
guimicas y retail los sectores que mejor se han comportado. EE.UU. con el panorama macro mas estable ha seguido
subiendo destacando el buen comportamiento de las pequefias compafiias, las méas favorecidas por los retrasos en las
subidas de tipos. En emergentes destaca China donde el aumento en el peso del mercado en los indices de referencia
MSCI asi como la entrada de dinero por el comienzo del nuevo afio han salvado un mes mediocre para los activos de
renta variable emergentes.

En marzo en Europa los sectores mas defensivos (alimentacién, consumo estable y eléctricas) han sido los que mejor se
han comportado mientras los mas expuestos al ciclo (materias primas, autos), expuestos a la debilidad de las
manufacturas y del comercio internacional, y las financieras, por los menores tipos de interés a futuro, han lastrado el
comportamiento de los indices. Las pequefias compafiias han tenido un buen comportamiento excepto en los indices en
gue bancos y exportadoras a China tienen mas peso. Los bonos que mejor se han comportado han sido los de mayor
duracion, reflejando las bajadas en las expectativas de inflacién. Del lado de crédito los diferenciales en bonos de alto
riesgo han repetido spread siendo los bonos de mayor calidad crediticia los que mejor se han comportado. En emergentes,
los bonos de gobierno se han comportado mejor que los corporativos.

El ritmo de deterioro en las encuestas de actividad de Europa y Asia se ha parado durante el mes de Abril. Esto apunta a
una estabilizacion de las economias para los proximos meses alejando los miedos a una recesién, pero dejando los
niveles de crecimiento débiles para lo que veniamos viendo los ultimos afios. El sector manufacturero sigue siendo el
sector mas débil, con la demanda interna como principal motor, el consenso de mercado esta posicionado para una
recuperacioén en la segunda parte del afio de las manufacturas por las mejoras de demanda en emergentes. En renta
variable destaca el buen comportamiento de Alemania empujado por automéviles, industriales y tecnolégicas empujados
por los primeros resultados que han salido menos malos de lo que se esperaba. Los sectores mas defensivos se han
guedado atras. Las pequefias compafiias han sido otro activo que ha tenido un buen comportamiento en el mes en Europa
apoyadas por las tecnoldgicas y algunas industriales.

En mayo la decision de EE.UU. de seguir con su politica de subir aranceles y datos de economia real flojos en los paises
mas expuestos al comercio internacional, han provocado un agresivo movimiento en busca de activos refugio. A nivel
macro el deterioro de las manufacturas ha continuado a nivel global registrandose los primeros datos de menor
crecimiento desde 2012. Las amenazas de tarifas por parte de EE.UU. no hacen sino empeorar este entorno y justifica las
revisiones a la baja de las estimaciones de inflacién y crecimiento a nivel global. Este entorno de revisiones a la baja ha
sido el argumento de los bancos centrales para justificar nuevos estimulos. En la UE el problema es que el margen de la
politica monetaria es limitado por lo que esperamos que se empiece a hablar de estimulos fiscales antes de final de afio.
La renta fija de gobiernos ha sido el activo que mejor se ha comportado durante el mes con los bonos "core" cerrando en
los niveles minimos de rentabilidad desde 2016 siendo los bonos de mayor duracion los que registraron mayores
revalorizaciones. Fuera de la UE, los bonos suizos a 10 afios, Japon y EE.UU. volvieron a servir de refugio. Los bonos
corporativos de menor riesgo ("Investment grade") han saldado también el mes en positivo mientras los de mayor riesgo
cerraron el mes en pérdidas.

En junio la desaceleracion macro del lado de las manufacturas esta dando los primeros datos de convertirse en
contraccion mas generalizada, no s6lo en Alemania y los paises mas exportadores de Asia. El principal riesgo en los
proximos trimestres es si esa debilidad en las manufacturas (exportaciones) se traslada a la demanda interna. En este




entorno y con expectativas de inflaciébn en minimos, los bancos centrales han anunciado que actuarian preventivamente
ante el menor sintoma de debilidad. Esto ha llevado al mercado a descontar bajadas de tipos en EE.UU. y el BCE se
espera que en septiembre anuncie algun tipo de medidas preventivas. Con anuncios de estimulos por parte de los bancos
centrales con una macro que esta algo mas floja que hace un afio, pero todavia creciendo en torno al potencial, todos los
activos han tenido un buen comportamiento en el mes, excepto materias primas. Con una peculiaridad frente a los "rallies"
de los ultimos afios, lo méas defensivo dentro de cada tipo de activo ha sido lo que mejor se ha comportado. En renta fija
los bonos de plazos més largos han sido los que mejor se han comportado a nivel global reflejando las bajadas en las
expectativas de inflaciéon y un crecimiento que se mantiene en la parte baja del rango de los ultimos afios. Los bonos de
gobierno han sido los que mejor se han comportado llevando las tires de los "core" a rentabilidades minimas histéricas
(Bund -0,34%). Los bonos corporativos han reflejado las bajadas en las tires de gobierno, pero no las dudas respecto a
crecimiento. La renta variable ha tenido el segundo mejor mes del afio a pesar de las bajadas de las estimaciones de
beneficios para el afio, esto muestra el optimismo de los inversores para los proximos meses.

c) indice de referencia.
La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.
d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

La sicav inicio el periodo con un patrimonio 5.433.658,01 euros y 631 participes y finalizo el periodo con un patrimonio de
2.554.581,27 euros, y 482 participes.
Las comisiones de gestion y depdsito se han mantenido constantes en el periodo.

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

Durante el periodo la rentabilidad de la cartera se vio afectada significativa por el gran porcentaje de liquidez. Esto hizo
que el fondo tuviese un peor comportamiento que el mercado.

El fondo durante el periodo obtuvo una rentabilidad de 0,53%, 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 primer trimestre vendimos algunos bonos que se mantenian en cartera. Al final del periodo la cartera se divide en
renta fija, Audax y Iberdrola y en el fondo Trea rentas Emergentes, el resto del patrimonio, un 75%, se mantiene en
liquidez.

Durante el segundo trimestre seguimos vendiendo las posiciones que manteniamos en cartera, tanto en bonos como en el
fondo Trea Rentas Emergentes. Al final del periodo el fondo estaba en liquidez.

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

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

¢) 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 exposicion
total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en la [IC 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 informacion sobre inversiones.

3.EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

10




4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

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
accién se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio.

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 expropiacién 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 concentracion geografica o sectorial: La concentracion de una parte importante de las inversiones en un Unico
pais 0 en un nimero limitado de paises, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones econémicas, politicas y
sociales de esos paises tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversién. Del mismo modo, la
rentabilidad de una sociedad que concentra sus inversiones en un sector econémico o en un nimero limitado de sectores
estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades de esos sectores. Las compafiias de un mismo sector a
menudo se enfrentan a los mismos obstaculos, problemas y cargas reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede
reaccionar de forma similar y mas armonizada a estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia la concentracion
determina que las variaciones en los precios de los activos en los que se esta invirtiendo den lugar a un impacto en la
rentabilidad de la participacion mayor que el que tendria lugar en el supuesto de invertir en una cartera mas diversificada.
Otros: Riesgo de Crédito: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la
emision. El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando
resulten pagaderos. Las agencias de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija
caera si se incumple la obligacién de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacién degradan la calificacion
crediticia del emisor o la emisidn o bien si otras noticias afectan a la percepcion del mercado de su riesgo crediticio. Los
emisores y las emisiones con elevada calificacién crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los
emisores y las emisiones con calificacion crediticia media presentan un moderado riesgo crediticio. La no exigencia de
calificacién crediticia a los emisores de los titulos de renta fija o la seleccién de emisores o misiones con baja calificacion
crediticia determina la asuncion de un elevado riesgo de crédito. Riesgo de Liquidez: La inversion en valores de baja
capitalizacién y/o en mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacion, puede privar de liquidez a
las inversiones, lo que puede influir negativamente en las condiciones de precio en las que el fondo pueda verse obligado
a vender, comprar o modificar sus posiciones. Como consecuencia, el valor liquidativo de la accién puede presentar una
alta volatilidad. Las inversiones de esta Sociedad estan sujetas a los anteriores riesgos tanto de forma directa, como forma
indirecta a través de sus inversiones en otras IICs.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucion 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 participacién de las IIC en la
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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:

- Eurona Wireless Telecom:

0 En la Junta de Accionistas de 29 de marzo de 2019, el fondo voto6 a favor de la reduccion del nUmero de consejeros
nombramiento de PREMAAT como miembro del consejero de administracién.

0 En la Junta de Accionistas de 19 de junio de 2019, el fondo voté a favor de la aprobacion de las cuentas anuales, e
informe de gestion de la sociedad y la aplicacion de resultados correspondientes al ejercicio 2018. Adicionalmente, se voto
a favor de la operacion para el restablecimiento del equilibrio patrimonial de la sociedad y la reeleccién del auditor.
Ademas, se abstuvo en la aprobacién de la gestién del consejo de administracién y voto en contra del programa de
compra de acciones propias y en delegar al consejo de administracion una eventual ampliacion de capital.

- Home Meal Replacement:

0 En la Junta de Accionistas de fecha 25 de abril de 2019, se vot6 a favor de la autorizacion de la Junta para la Venta y/d
gravamen de activos esenciales de la Sociedad de conformidad con el articulo 160 F) de la Ley de Sociedades de Capital.

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).
Con fecha 20 de julio de 2018 la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) inscribié en GEISER INVERSIONES
2000, SICAV, S.A (inscrito con el nimero 1277 en los Registros de la CNMV) un compartimento de propdsito especial.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los precios de los activos a final del semestre reflejan un escenario de crecimiento mas o menos estable (algo mas bajo
del esperado a principios de afio) y una resolucion favorable de los dos riesgos con los que se empezaba el afio (Brexit y
guerra comercial de EE.UU.). En el pr6ximo semestre veremos si los estimulos de los bancos centrales son suficientes
para compensar el deterioro en la actividad de los proximos meses, ésta es la razén fundamental para esperar aumentos
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de volatilidad en todos los activos probablemente a la vuelta de verano.

En cuanto a riesgo de tipos de interés: Tanto el Banco Central Europeo como la Reserva Federal americana han
cambiado el tono que mostraron al final del afio 2018. En Estados Unidos las subidas de tipos llevadas a cabo en 2018
han dado paso a bajadas de tipos después de la reaccion del mercado y que los datos macroeconoémicos fuesen peor de
lo esperado. En Europa el BCE también ha dado mensajes de seguir con el QE mientras la situacién macroeconémica no
mejore con nuevas inyecciones de liquidez e incluso posibles bajadas de tipos.

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
subordinacién.

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 gestidn, 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 analisis 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 inversién.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
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 301 7,46 9] 0,00
ES0268675032 - RENTA FIJA|26559408 LIBERBANK SA|6,88|2022-03-14 EUR 0 0,00 104 1,39
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 301 7,46 104 1,39
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 301 7,46 104 1,39
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 301 7,46 104 139
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 631 15,64 1.314 17,52
TOTAL IIC 631 15,64 1.314 17,52
- DEPOSITOS|Banco Caixa Geral|0,05|2020-04-17 EUR 730 18,10 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 730 18,10 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.662 41,20 1.418 18,91
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
XS1814065345 - BONO|9288382 GESTAMP AUTOMOCION SA|3,25|2021-04-B0 EUR 0 0,00 227 3,03
XS1598757760 - RENTA FIJA|10550128 GRIFOLS SA|3,20|2020-05-01 EUR 0 0,00 295 3,94
XS1577948174 - RENTA FIJA|55455321 ARENA LUX FIN SARL|2,88]2020-1101 EUR 0 0,00 99 132
XS1533916299 - RENTA FIJA|1414460 NEMAK SAB DE CV|3,25|2021-03-15 EUR 0 0,00 99 1,31
XS1512736379 - RENTA FIJA|40977888 BANCO DE CREDITO
SOCIAL9,00]2021-11-03 EUR 0 0.00 194 258
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 914 12,18
1T0004608797 - BONO|115667 MEDIOBANCA SPA|4,50[2020-05-14 EUR 314 7,78 0 0,00
XS1577427526 - RENTA FIJA|348768 GOLDMAN SACHS GROUP
|1INCJ0,31]|2021-09-09 EUR so 46 0 0.0
XS1497527736 - RENTA FIJA|127076 NH HOTEL GROUP SA|3,75]|2019-10-0. EUR 0 0,00 186 2,47
PTMENNOEO0008 - RENTA FIJA|162853 MOTA ENGIL SGPS SA|5,50/2019-04;
52 EUR 0 0,00 203 2,70
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 615 15,24 388 517
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 615 15,24 1.302 17,35
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
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 615 15,24 1.302 17,35
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 615 15,24 1.302 17,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.277 56,44 2.720 36,26

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

No aplicable

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

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
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 3 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: 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 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 0,08 0,00 0,08 0,64
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Periodo actual

Periodo anterior

2019

2018

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

-0,08

0,00

-0,08

-0,07

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 975.603,00 975.603,00
N° de accionistas 415,00 415,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 899 0,9214 0,9214 1,3980
2018 1.273 1,3043 1,1970 20,5770
2017
2016

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

- - . . Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) () .
0,92 1,40 0,92 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 gestiéon 0,31 0,00 0,31 0,31 0,00 0,31 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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
-29,36 -19,24 -12,53 -66,02
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
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) 0,46 0,26 0,21 0,09 0,00 0,06

(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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o . o 5
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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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 803 89,32 1.260 98,98
* Cartera interior 402 44,72 858 67,40
* Cartera exterior 201 22,36 205 16,10
* Intereses de la cartera de inversion 14 1,56 7 0,55
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 186 20,69 190 14,93
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 97 10,79 13 1,02
(+/-) RESTO -1 -0,11 -1 -0,08
TOTAL PATRIMONIO 899 100,00 % 1.273 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 1.273 0 1.273
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 128,78 0,00 -100,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -32,43 -88,57 -32,43 -86,67
(+) Rendimientos de gestion -31,96 -88,50 -31,96 -86,85
+ Intereses 0,54 0,02 0,54 994,35
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,72 -12,93 -0,72 -97,97
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -31,79 -75,59 -31,79 -84,69
+ 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 -0,46 -0,06 -0,46 161,10
- Comision de sociedad gestora -0,31 -0,06 -0,31 94,96
- Comision de depositario -0,04 -0,01 -0,04 163,95
- Gastos por servicios exteriores -0,10 0,00 -0,10 50.946,15
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 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
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 899 1.273 899

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

17




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
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
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 402 44,77 858 67,45
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 402 44,77 858 67,45
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 402 44,77 858 67,45
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 201 22,33 205 16,11
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 201 22,33 205 16,11
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 201 22,33 205 16,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 603 67,10 1.063 83,56

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

COMUNICACIONES.

14,24%
CONSUMO CICLICO:
20,66%

\—TESORERIA 12,24%

INDUSTRIAL: 52,86%

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

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

XX | XX

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)

X XXX

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
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 o asesor, o 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 inversién, depositario u otra IIC 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 mantenia participacion significativa en la IIC

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 1IC 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
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 0 mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV.
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8. Informacién 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.

La macro global ha ido perdiendo impulso durante el semestre, centrada en la debilidad en las manufacturas. En algunas
regiones (Eurozona, Asia) se empiezan a ver los primeros datos de contraccion del sector industrial (mas expuesto al ciclo
global) y las materias primas mas expuestas al sector industrial (indice materias primas Industriales -5,47% y Cobre
+0,87%) confirman esa debilidad. La demanda interna por su parte, apoyada en la creacion de empleo, continda creciendo
y permite compensar la debilidad en el comercio internacional y las manufacturas. El riesgo en la segunda mitad del afio
es que la debilidad industrial se traslade, via aumento del desempleo, a la demanda interna llevando a las economias a
crecimientos por debajo del potencial propio de las tltimas fases de del ciclo. Frente a otras ocasiones en la historia, los
bancos centrales estdn muy pendientes de las indicaciones del mercado (diferenciales de riesgo, repuntes de volatilidad,
bonos de inflacién etc...) para evitar tener que actuar cuando el proceso de ajuste macro ya haya comenzado.

Las bajadas en las estimaciones de crecimiento a nivel global desde principios de afio (desde el 3,5% en Q1 hasta Q2
2,9%) con revisiones a la baja de inflacion, han llevado a los bancos centrales a actuaciones "preventivas" (bajadas de
tipos o anuncios de méas estimulos antes de que se deteriore el entorno). Los bancos centrales, de momento, han
anunciado la intencién de inyectar estimulos si los niveles de precios (el mandato de la mayoria) siguen por debajo de los
objetivos por debilidad en la actividad. Estas actuaciones "preventivas" han permitido desde principios de afio que todos
los activos suban de precio, esta circunstancia ha ocurrido pocas veces en la historia.

La renta variable global (MSCI World, +16,44%) ha terminado el semestre con una de las mayores subidas de la década,
con los mercados americanos como principales impulsores (S&P500 +18,35%, Nasdaq +21,59%). Las subidas se han
centrado en compaifiias con reducida volatilidad de resultados, con niveles de endeudamiento bajos, y negocios rentables
(ROEs Altos), es decir lo que compafiias defensivas de calidad (consumo estable, tecnologia y alimentacion). En Europa
(Eurostoxx 50+16,31%), Alemania (+17,42%) y Francia (+18,39%) han sido los mejores mercados. A nivel sectorial
consumo estable (+28,17%) es el sector que mejor se ha comportado seguido de alimentacion (+24,69%) y tecnologia
(+24,53%). No hay ninglin sector en negativo, pero las perspectivas de tipos bajos durante un largo periodo de tiempo y
un ciclo econémico maduro han dejado atras a bancos (+1,59%) y materias primas (+1,55%). El mercado espafiol (+8,3%)
ha sido el que peor se ha comportado por el elevado peso en financieras y la escasa revalorizacién de compafiias mas
ciclicas.

Los activos de renta fija han sido los que mas flujos de inversores han recibido en el semestre, distinguiéndose dos partes.
En el primer trimestre los bonos de mas riesgo (High Yield EUR +5,27% y HY USD +6,77%) obtuvieron practicamente toda
la revalorizaron del semestre y fueron los que mejor reflejaron el cambio de sesgo de las politicas de los bancos centrales
(de pretender subir tipos a finales del 2018 a estar abiertamente preparados a introducir estimulos en 2019). Los bonos de
gobierno han sido los que mejor comportamiento han tenido en la segunda parte del semestre (indice de bonos de
gobierno EU +6,61%, bonos EE.UU. +5,98%) llevando las rentabilidades a minimos histéricos (bono Aleman 10 afios -
0,33%, Francia 0%, Espafa 0,36%, Suiza -0,53%). Los bonos corporativos de mejor rating (menor riesgo) han sido los que
mas se han revalorizado en el semestre (EUR grado de inversion +6,6%, USD IG +10,25%), tal y como ha ocurrido en
renta variable mejor comportamiento de los bonos mas defensivos frente a los de mas riesgo. La renta fija de emergentes
ha seguido también este patron, mejor los gobiernos (indice gobiernos EM +10,25%) frente a corporativos (CEMBI +7%).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El dia 27 de junio de 2018, Esfera Capital Gestion SGIIC comunica mediante Hecho Relevante la suspension de
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cotizacion de las acciones de GEISER INVERSIONES 2000, SICAV, S.A., debido a la elevada exposicién 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.I.I.C., S.A.U
en unién con BANKINTER, S.A., en su calidad de Sociedad Gestora y Entidad Depositaria, respectivamente, de la SICAV
solicitaron a la CNMV la inscripcion de un Compartimento de Propésito 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:

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 26/07/2018 - XS1649259782 - Al final del periodo, la valoracion del bono era de 30,1503
y una TIR de 3,9732.

- EUR FL.R HOME MEAL REPLAC 17-2023 - XS1673090384 - Al final del periodo la valoracién del bono era de 31,3503 y
una TIR de 15,0529.

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 06/02/2019 - XS1768090943 - Al final del periodo la valoracién del bono era de 31,0551
y una TIR de 16,3375.

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

- EUROCONSULT ENGINEERING CONSULTING GROUP - ES0105042008 - Al final del periodo, la valoracién 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 por
accion.

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

- EURONA WIRELESS TELECOM - ES0133443004 - Al final del periodo, la valoracién de las acciones era de 0,308 euros
por accion.

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

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 més 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,
tomando en consideracion la informacion 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 creaciéon de un compartimento de propdsito 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 la SICAV original; ello implicé que el importe de la inversion del accionista en la SICAV 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 de la SICAV se debe incluir informacion sobre el valor liquidativo de que se disponga y de las
perspectivas sobre la evolucién futura de los activos integrantes del compartimento.
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- 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 accionistas, mediante la venta o, en su caso, traspaso, del niumero de acciones que
corresponda.

- A los efectos anteriores, deberan designar una cuenta a la que realizar la liquidacion o, en su caso, una IIC a la que
realizar un traspaso, lo que se realizard de forma automatica cuando se cumplan las condiciones indicadas.

- Una vez realizada la venta o el traspaso de todas las acciones, se procedera a la extincidon del compartimento. Por
ultimo, con fecha 19 de julio de 2018, el MAB ha excluido de negociacion las acciones de la SICAV, pasando a tener la
sociedad un sistema de adquisicion y transmisién de acciones similar al de los fondos de inversion, detallado en el folleto
de la sociedad registrado en la CNMV. Para vender acciones de la SICAV, el accionista debe dirigirse a Esfera Capital
Agencia de Valores, que actla como comercializador de la SICAV.

c) indice de referencia.

La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

El compartimento inici6é el periodo con un patrimonio 910.408,7 euros y 962 participes y finalizé el periodo con un
patrimonio de 657.627,92 euros, y 962 participes.

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

Durante el periodo obtuvo una rentabilidad de -27,73%, 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:

-117.161 acciones de Eurona Wireless Telecom - ES0133443004, lo que representa un 28,94% de la posicién inicial.
- 19.886 acciones de Asturiana de Laminados - ES0105227005, lo que representa un 100% 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 relacion con los activos en cartera, han sido las siguientes:

- Eurona Wireless Telecom:

0 En la Junta de Accionistas de 29 de marzo de 2019, el fondo vot6 a favor de la reduccion del nUmero de consejeros
nombramiento de PREMAAT como miembro del consejero de administracién.

0 En la Junta de Accionistas de 19 de junio de 2019, el fondo voté a favor de la aprobacion de las cuentas anuales, e
informe de gestidn de la sociedad y la aplicacion de resultados correspondientes al ejercicio 2018. Adicionalmente, se voto
a favor de la operacion para el restablecimiento del equilibrio patrimonial de la sociedad y la reeleccién del auditor.
Ademas, se abstuvo en la aprobacién de la gestién del consejo de administracién y voto en contra del programa de
compra de acciones propias y en delegar al consejo de administracion una eventual ampliacién de capital.

- Home Meal Replacement:

o En la Junta de Accionistas de fecha 25 de abril de 2019, se vot6 a favor de la autorizacion de la Junta para la Venta y/d
gravamen de activos esenciales de la Sociedad de conformidad con el articulo 160 F) de la Ley de Sociedades de Capital.
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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 paso a valorar sus acciones a 0 euros por accion.

- 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. Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la
compaifiia, se continda 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 inversién. Como consecuencia de la situacion legal y
financiera en la que se encuentra la empresa, sus acciones continlan valorandose a 0 euros por accién. Las acciones de
la compaiiia contintan suspendidas de cotizacion.

- Eurona Wireless Telecom: El precio de cotizacion de las acciones de la compafiia descendié un 49% durante el primef
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. Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la
compaifiia, se continlia valorando sus acciones a 0 euros por accion.

- Inclam: El precio de cotizacién de las acciones de la compafiia descendié un 11% durante el primer semestre del 2019
No obstante, debido a la nula liquidez del valor se ha optado por valorar las acciones por métodos alternativos (mdultiplos y
book value).

3.EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
El VL del CPE muestra una caida del -27,73% en el periodo.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

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
accién se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio.

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,
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economias basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un numero limitado de éstos. El
riesgo de nacionalizacion o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y econdmica 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 concentracion geografica o sectorial: La concentracion de una parte importante de las inversiones en un Unico
pais o en un nimero limitado de paises, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones econdmicas, politicas y
sociales de esos paises tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversién. Del mismo modo, la
rentabilidad de una sociedad que concentra sus inversiones en un sector econémico o en un nimero limitado de sectores
estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades de esos sectores. Las compafiias de un mismo sector a
menudo se enfrentan a los mismos obstaculos, problemas y cargas reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede
reaccionar de forma similar y mas armonizada a estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia la concentracion
determina que las variaciones en los precios de los activos en los que se esta invirtiendo den lugar a un impacto en la
rentabilidad de la participacién mayor que el que tendria lugar en el supuesto de invertir en una cartera mas diversificada.
Otros: Riesgo de Crédito: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la
emision. El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando
resulten pagaderos. Las agencias de calificacién crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos
emisores/emisiones de renta fija para indicar su riesgo crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija
caera si se incumple la obligacion de pagar el principal o el interés, si las agencias de calificacion degradan la calificacién
crediticia del emisor o la emisidén o bien si otras noticias afectan a la percepcién del mercado de su riesgo crediticio. Los
emisores y las emisiones con elevada calificacion crediticia presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los
emisores y las emisiones con calificacién crediticia media presentan un moderado riesgo crediticio. La no exigencia de
calificacién crediticia a los emisores de los titulos de renta fija o la seleccién de emisores 0 misiones con baja calificacién
crediticia determina la asuncién de un elevado riesgo de crédito. Riesgo de Liquidez: La inversion en valores de baja
capitalizacion y/o en mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacion, puede privar de liquidez a
las inversiones, lo que puede influir negativamente en las condiciones de precio en las que el fondo pueda verse obligado
a vender, comprar o modificar sus posiciones. Como consecuencia, el valor liquidativo de la accion puede presentar una
alta volatilidad. Las inversiones de esta Sociedad estan sujetas a los anteriores riesgos tanto de forma directa, como forma
indirecta a través de sus inversiones en otras IICs.

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:

- Eurona Wireless Telecom:

0 En la Junta de Accionistas de 29 de marzo de 2019, el fondo voto6 a favor de la reduccion del nUmero de consejeros
nombramiento de PREMAAT como miembro del consejero de administracién.

0 En la Junta de Accionistas de 19 de junio de 2019, el fondo voté a favor de la aprobacion de las cuentas anuales, e
informe de gestion de la sociedad y la aplicacion de resultados correspondientes al ejercicio 2018. Adicionalmente, se voto
a favor de la operacion para el restablecimiento del equilibrio patrimonial de la sociedad y la reeleccién del auditor.
Ademas, se abstuvo en la aprobacién de la gestion del consejo de administracién y voto en contra del programa de
compra de acciones propias y en delegar al consejo de administracion una eventual ampliacion de capital.
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- Home Meal Replacement:
o En la Junta de Accionistas de fecha 25 de abril de 2019, se vot6 a favor de la autorizacién de la Junta para la Venta y/d
gravamen de activos esenciales de la Sociedad de conformidad con el articulo 160 F) de la Ley de Sociedades de Capital.

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 exposicidon total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo Il 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 exposicion 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 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.

Los precios de los activos a final del semestre reflejan un escenario de crecimiento mas o menos estable (algo mas bajo
del esperado a principios de afio) y una resolucion favorable de los dos riesgos con los que se empezaba el afio (Brexit y
guerra comercial de EE.UU.). En el proximo semestre veremos si los estimulos de los bancos centrales son suficientes
para compensar el deterioro en la actividad de los proximos meses, ésta es la razén fundamental para esperar aumentos
de volatilidad en todos los activos probablemente a la vuelta de verano.

En cuanto a riesgo de tipos de interés: Tanto el Banco Central Europeo como la Reserva Federal americana han
cambiado el tono que mostraron al final del afio 2018. En Estados Unidos las subidas de tipos llevadas a cabo en 2018
han dado paso a bajadas de tipos después de la reaccién del mercado y que los datos macroeconémicos fuesen peor de
lo esperado. En Europa el BCE también ha dado mensajes de seguir con el QE mientras la situacién macroeconémica no
mejore con nuevas inyecciones de liquidez e incluso posibles bajadas de tipos.

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
subordinacién.

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 inversién.
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
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 aiio 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 aiio 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

ES0156303002 - ACCIONES|33754393 1nkemia IUCT Group SA EUR 0 0,00 71 5,56

ES0133443004 - ACCIONES|23336041 EURONA WIRELESS TELECOM EUR 128 14,24 351 27,61

ES0105083002 - ACCIONES|20816826 INCLAM SA EUR 274 30,53 436 34,28
TOTAL RV COTIZADA 402 44,77 858 67,45
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 402 44,77 858 67,45
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 402 44,77 858 67,45
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

XS1453398049 - RENTA FIJA|31248971 Asturiana de Laminados SA|6,50/2025-
07.20 EUR 201 22,33 205 16,11
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 201 22,33 205 16,11
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 201 22,33 205 16,11
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 201 22,33 205 16,11
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 201 22,33 205 16,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 603 67,10 1.063 83,56
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

XS1649259782 - BONO|24491785 HOME MEAL REPLACEMENT|2049-10-26 EUR &0 6,71 &0 413
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

XS1673090384 - BONO|24491785 HOME MEAL REPLACEMENT]|0,00]2027-1D- EUR 125 13,95 129 10,17
06

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

No aplicable

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