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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
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversién: La estructura de la cartera de la Institucion se establecera de acuerdo con lo que su érgano de
administracion y la Sociedad Gestora establezcan. No estara predeterminado el porcentaje de inversién en activos de
renta variable, renta fija, IICs, activos monetarios y divisas en los que invertira directa o indirectamente la SICAV. Tampoco
existe un objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de emisor
(publico o privado), ni por rating de emisor, ni por sector econémico, ni por paises.

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

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad 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 0,24 0,91 0,24 1,65
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00




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 554.882,00 554.885,00
N° de accionistas 110,00 111,00
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 3.616 6,5168 6,0308 6,5409
2018 3.384 6,0982 5,9942 6,8643
2017 3.654 6,5846 6,1636 6,7222
2016 3.421 6,1637 5,3018 6,1911

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) .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 M.A.B.
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 0,15 0,45 0,60 0,15 0,45 0,60 mixta al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 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
6,86 6,86 -9,74 1,43 3,39 -7,39 6,83 0,58 574
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) 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 1,03 1,03 1,06 0,77

(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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

. . . B Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
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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 3.139 86,81 2.680 79,20
* Cartera interior 606 16,76 493 14,57
* Cartera exterior 2.524 69,80 2.176 64,30
* Intereses de la cartera de inversion 10 0,28 11 0,33
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 416 11,50 693 20,48
(+/-) RESTO 61 1,69 11 0,33
TOTAL PATRIMONIO 3.616 100,00 % 3.384 100,00 %
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 variacidn 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) 3.384 3.749 3.384
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 6,57 -10,34 6,57 -227,59
(+) Rendimientos de gestion 7,28 -10,11 7,28 -583,70
+ Intereses 0,27 0,25 0,27 8,72
+ Dividendos 0,20 0,17 0,20 17,33
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,40 -0,12 0,40 -429,05
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 4,87 -7,23 4,87 -167,32
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,81 -0,62 -1,81 192,71
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 3,31 -2,59 3,31 -227,81
+ Oftros resultados 0,04 0,03 0,04 21,72
+ Otros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,71 -0,23 -0,71 555,96
- Comision de sociedad gestora -0,60 -0,14 -0,60 325,76
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -2,27
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,03 -0,04 23,47
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,02 -0,02 -31,19
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,01 -0,03 240,19
(+) Ingresos 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.616 3.384 3.616

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 299 8,26 297 8,78
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 100 2,76 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 399 11,02 297 8,78
TOTAL RV COTIZADA 207 5,73 196 5,79
TOTAL RENTA VARIABLE 207 5,73 196 5,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 606 16,75 493 14,57
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 653 18,05 499 14,75
TOTAL RENTA FIJA 653 18,05 499 14,75
TOTAL RV COTIZADA 1.097 30,33 952 28,15
TOTAL RENTA VARIABLE 1.097 30,33 952 28,15
TOTAL IIC 781 21,60 724 21,40
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.531 69,98 2.175 64,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.136 86,73 2.668 78,87

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

Renta Vhle

. ——— Renta Fija

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

de EUR)

Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

PT. PICTET - WATER - 1 USD (PI

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT. PICTET - ROBOTICS - | EUR

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT. THREADNEEDLE LUX - GLOBAL

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT. PICTET - SECURITY -1 USD

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT.ROBECO CG-GLB CONSUMER TREN

Otros
compromisos de
compra

Inversion

PT. POLAR CAPITAL - HEALTHCARE

Otros
compromisos de
compra

Inversion




Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
FUT|EURO STOXX 50 (SX5E)|10 Futuros vendidos 162 Inversion
FUT|NASDAQ 100|20 Futuros vendidos 632 Inversion
Total subyacente renta variable 794
Futuros L
FUT|USD|62500 1.145 Inversion
comprados
Total subyacente tipo de cambio 1145
TOTAL OBLIGACIONES 1939
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
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
Sin hechos relevantes
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
SI 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 adquisicion 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 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

el 95.12% de las acciones en circulacion.

depositario ha actuado como vendedor o comprador.

A. Al finalizar el periodo, 1 accionistas mantenian una participacion significativa con 527.819 acciones, lo que representaba

D. Compras: 89 miles de EUR. Se trata del importe total de operaciones, desglosada entre compra y venta, en las que el

E. El fondo ha realizado operaciones de instrumentos financieros de renta fija en las que alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor. Compra: 99.956,70 euros.




G. 0.13% percibido por las empresas del grupo de la gestora en concepto de comisiones de depositaria, libro de reg. de
accionistas e intermediacion.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin Advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

Extraordinario comportamiento de los mercados bursétiles y de renta fija durante el primer trimestre de 2019. Los temores
a una recesion, muy presentes en la Ultima parte de 2018, se fueron relajando con la entrada del afio nuevo. Los
inversores

se tranquilizaron a pesar de unos datos econémicos que reflejaban una clara desaceleracion econdmica.

Las medidas para impulsar la actividad econdmica tomadas por el gobierno chino y el anuncio de los bancos centrales
americano y europeo para retrasar o eliminar probables subidas de tipo han estimulado a los mercados bursatiles que han
cerrado este primer trimestre con subidas, en euros, de entre el 7,66% del Topix japonés y el 15,39% del Standard y Poors
500. Entre medias el resto de indices mas importantes.

Pero no soélo las bolsas han recuperado gran parte de lo perdido en 2018, la renta fija en todos sus segmentos (gobiernos,
crédito y paises emergentes) han disfrutado de unas ganancias de capital a las que hay que afiadir los cupones corridos
durante este trimestre.

Finalmente, el ddlar en su apreciacién contra el euro, ha aportado rentabilidad adicional a las carteras con una parte
destinada a esta divisa.

Los mercados se han inclinado por cotizar un ciclo econémico mas duradero, con inflacién controlada y soportado por
bancos centrales relajando de nuevo la politica monetaria. La economia se puede acelerar en la segunda parte del afio por
recuperacion en China, resolucidn favorable de la guerra comercial chino-americana. Y esta mejoria se deberia acabar
trasladando al entorno europeo, lo que nos lleva a pensar, que los activos de riesgo (bolsas y crédito) tienen todavia
recorrido al alza.

De los riesgos a la vista, s6lo nos preocupa, por el momento, las elecciones europeas, cuyo resultado pudiera suponer un
frenazo en la construccion europea.

El patrimonio de la sociedad en el periodo se increment6 en un 6,86%, el nimero de accionistas en el periodo disminuyé
en 1y la rentabilidad en el trimestre fue de 6,860%. Los gastos soportados por la sociedad fueron de 0,225% en el
trimestre. Adicionalmente, los gastos indirectos en el trimestre por la inversion en otras 1IC fueron de 0,03%. La sociedad
obtuvo una rentabilidad superior a la rentabilidad de la letra del Tesoro a un afio en 6,91% en el trimestre.

La liquidez de la sociedad se ha remunerado a un tipo medio del 0,000% en el periodo.

La evolucion de la SICAV en el primer trimestre del afio ha sido positiva en consonancia con la recuperacion generalizada
de los mercados de renta variable mundiales.

Durante el trimestre hemos intentado buscar valor incrementando las posiciones en Renta Fija hasta cerca del 30% de la
cartera desde el 20% de finales de afio (en lineas generales compra de crédito europeo con rentabilidades superiores al
3% y un pagaré a corto plazo como alternativa a la liquidez).

En cuanto a la renta variable y fondos también hemos rebajado considerablemente el riesgo, disminuyendo la exposicion a




través de coberturas con derivados tanto en Europa como en USA. Hemos incrementado alguna posicién en valores tras
caidas (Coca Cola, Merlin Properties o Talgo).

Mantenemos una cartera bastante diversificada, tanto a nivel geografico como a nivel sectorial donde los mayores pesos
se reparten en tecnologia, telecomunicaciones y petroleo.

Al final del trimestre, la inversién en otras [ICs se mantiene en torno a un 14% de la cartera de la SICAV. Las gestoras en
las que esta inversién es mas significativa son Pictet con un 9,6%, Polar y Threadneedle con un 1,7% y Robeco con un
1,6%

La IIC hace uso de instrumentos financieros derivados con finalidad de inversion o cobertura. Como consecuencia del uso
de derivados, el fondo tuvo un grado de apalancamiento directo o indirecto medio del 20,66% en el periodo.

Los mercados bursatiles han cerrado el primer trimestre del afio practicamente en méaximos después de la mejora en las
expectativas macroecondémicas que se mostraban demasiado pesimistas en el dltimo trimestre del afio pasado. Tras el
fuerte rally de los mercados desde principios de afio, las valoraciones en renta variable empiezan a estar bastante
ajustadas, no estando en consonancia con la desaceleracion econémica y los malos datos macro (sobre todo en Europa)
que estamos conociendo. Esperamos ademas que, con los resultados empresariales del primer trimestre, tendremos
revisiones de previsiones a la baja para el afio.

Si bien es cierto que un acuerdo comercial podria allanar el camino para mejorar el entorno econdémico conforme avance
el afo, preferimos mantener la cautela ya que las UGltimas subidas han sido precisamente por descontar un inminente
acuerdo.

En el lado positivo, y por lo que ha continuado el rally, destaca la mejoria de China y sus planes de estimulo, la liquidez
provocada por los Bancos Centrales y la prérroga del Brexit.

En cuanto a los tipos de interés parece que las expectativas de finales de afio 2018 de subidas ligeras en los tipos de
interés oficiales de los Bancos Centrales se han moderado y ahora se espera mantenimiento de los tipos en niveles
relativamente bajos durante los proximos meses.




10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0305371009 - BONO|Restabell Frang|6.679]|2022-01-20 EUR 299 8,26 297 8,78
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 299 8,26 297 8,78
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 299 8,26 297 8,78
ES05051131A1 - PAGARYS|EL CORTE INGLES|.251|2019-05-28 EUR 100 2,76 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 100 2,76 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 399 11,02 297 8,78
ES0178430E18 - ACCIONES|Telefonica SA EUR 90 2,48 101 2,98
ES0173516115 - ACCIONES|Repsol SA EUR 82 2,28 74 2,18
ES0105025003 - ACCIONES|Merlin Properti EUR 35 0,97 0 0,00
ES0121975009 - ACCIONES|Caf EUR 0 0,00 19 0,57
ES06735169D7 - DERECHOS|Repsol SA EUR 0 0,00 2 0,06
TOTAL RV COTIZADA 207 5,73 196 5,79
TOTAL RENTA VARIABLE 207 5,73 196 5,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 606 16,75 493 14,57
US9128285G14 - BONO|Tesoro U.S.A.|2.875[2020-10-31 UsD 180 4,97 176 5,19
US912828VZ00 - OBLIGACIONES|Tesoro U.S.A.|2|2020-09-30 USD 177 4,90 173 5,11
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 357 9,87 348 10,30
XS1497527736 - OBLIGACIONES|NH Hotel Group|3.75|2023-10-01 EUR 93 2,56 0 0,00
X$1384278203 - OBLIGACIONES|Faurecia|3.625|2023-06-15 EUR 102 2,83 0 0,00
XS1409497283 - OBLIGACIONES|Gestamp Fdg Lux|3.5/2023-05-15 EUR 101 2,79 0 0,00
XS1216647716 - BONO|Volkswag FS AG|.75/2021-10-14 EUR 0 0,00 50 147
PTCPEHOMO0006 - OBLIGACIONES|INFRAESTR DE PO|5.875|2019-02-18 EUR 0 0,00 101 2,98
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 296 8,18 150 4,45
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 653 18,05 499 14,75
TOTAL RENTA FIJA 653 18,05 499 14,75
FR0000120271 - ACCIONES|Total SA EUR 61 1,69 57 1,67
DE0007236101 - ACCIONES|Siemens AG EUR 29 0,80 58 1,73
DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 67 1,85 57 1,67
US1912161007 - ACCIONES|Coca-Cola UsD 42 1,15 0 0,00
DE0005557508 - ACCIONES|Deuts. Telekom EUR 59 1,64 59 1,75
FR0000133308 - ACCIONES|Orange SA EUR 44 1,20 0 0,00
FR0000125486 - ACCIONES|Vinci EUR 46 1,29 39 1,14
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.com Inc UsD 111 3,07 92 2,71
US0378331005 - ACCIONES|Apple Inc UsD 355 9,83 289 8,54
US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet Inc UsD 120 3,33 104 3,07
US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hatha UsD 72 1,98 71 2,11
FR0000121147 - ACCIONES|Faurecia EUR 19 0,52 17 0,49
US64110L1061 - ACCIONES|Netflix Inc UsD 71 1,98 53 1,55
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON AG EUR 0 0,00 58 1,72
TOTAL RV COTIZADA 1.097 30,33 952 28,15
TOTAL RENTA VARIABLE 1.097 30,33 952 28,15
LU0255980244 - PARTICIPACIONES|Pictet- Water UsD 59 1,62 50 1,48
DE0005933956 - PARTICIPACIONES|ISh.EuroStoxx50 EUR 34 0,93 30 0,89
DEOOOAO0Q4R36 - PARTICIPACIONES]iShStxxEur600HC EUR 79 2,19 70 2,07
LU0717821077 - PARTICIPACIONES|RCG ConsTreEq EUR 56 1,56 47 1,39
LU0292100806 - PARTICIPACIONES|DBX STX EUROPE EUR 68 1,89 56 1,66
LU0292103651 - PARTICIPACIONES|DBX STX EUROPE EUR 71 1,96 67 197
LU1279334053 - PARTICIPACIONESIPICTET RO | EUR EUR 158 4,36 131 3,87
LU0256845834 - PARTICIPACIONES|PICTET-SE | USD UsD 95 2,62 80 2,35
IEO0B3K93X10 - PARTICIPACIONES|Polar C-HealthC UsD 62 1,71 78 2,31
LU0957808578 - PARTICIPACIONES|ThLux Glb Tech UsD 62 172 50 148
IE00B4275J44 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI JA EUR 0 0,00 32 0,96
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|SyP 500 ETF Trs USD 38 1,04 33 0,97
TOTAL IIC 781 21,60 724 21,40
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2,531 69,98 2.175 64,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.136 86,73 2.668 78,87

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.




