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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 6 en una escaladel 1 al 7.

Descripcion general
Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Total General de laBolsa de Madrid

(ITGBM) (85%) y del indice portugués PSI 20 Total Return (15%)Fondo de autor con alta vinculacién al gestor, Fernando
Bernad Marrasé, cuya sustitucion supondria un cambio en la politica de inversién. El objetivo de gestion es obtener una
rentabilidad satisfactoria y sostenida en el tiempo, aplicando una filosofia de "inversién en valor", seleccionando activos
infravalorados por el mercado, con alto potencial de revalorizacion. Al menos un 75% de la exposicion total se invertira en
renta variable de cualquier capitalizacion y sector, de emisores/mercados de Espafia y Portugal. La inversion en valores
de emisores espafioles no excedera del 90% de la exposicién a renta variable. El resto de la exposicion total se invertira
en renta fija principalmente publica aunque también privada (incluyendo instrumentos de mercado monetario cotizados o
no, liquidos) de emisores/mercados de la zona Euro, en emisiones con calificacion crediticia igual o superior a la que
tenga el Reino de Espafiaen cada momento. Para emisiones no calificadas se tendra en cuenta la calificacion del propio
emisor. La duracion media de la cartera de renta fija sera inferior a 18 meses.

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

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




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2016 2015
indice de rotacion de la cartera 0,59 0,00 0,59 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

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

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 444.079,27 256.914,29
N° de Participes 338 207
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

| 40.000,00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 43.769 98,5621
2015 25.391 98,8321
2014
2013
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,45 0,45 0,45 0,45 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,27 -0,27

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,59 20-01-2016 -3,59 20-01-2016
Rentabilidad maxima (%) 3,11 22-01-2016 3,11 22-01-2016

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : . - - - -
2016 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 24,00 24,00
lbex-35 31,14 31,14
Letra Tesoro 1 afio 0,49 0,49
70% ITGBM - 30% PSI 28,66 28,66
VaR histérico del
T 0,00 0,00
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,46 0,46 0,49 0,49

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 IIC 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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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0
Monetario 0 0 0
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 10.092 66 1
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 33.555 272 0
Renta Variable Internacional 235.795 1.240 7
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 0 0 0
Total fondos 279.441 1.578 6,25

*Medias.

(2): incluye 1IC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion 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 36.486 83,36 19.822 78,07
* Cartera interior 22.027 50,33 11.868 46,74
* Cartera exterior 14.459 33,03 7.954 31,33
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 8.870 20,27 7.211 28,40
(+/-) RESTO -1.587 -3,63 -1.642 -6,47
TOTAL PATRIMONIO 43.769 100,00 % 25.391 100,00 %
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 Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 25.391 0 25.391
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 51,56 268,67 51,56 -32,19
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,21 -1,29 3,21 -975,25
(+) Rendimientos de gestion 3,76 -0,70 3,76 -1.989,80
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,15 1,31 0,15 -60,64
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,61 -2,01 3,61 -732,79
+ 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 o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,55 -0,59 -0,55 229,25
- Comision de gestion -0,45 -0,42 -0,45 275,22
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,01 278,18
- Gastos por servicios exteriores 0,00 -0,03 0,00 -71,76
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 -0,03 0,00 -90,09
- Otros gastos repercutidos -0,09 -0,10 -0,09 236,54
(+) 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 43.769 25.391 43.769

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 RV COTIZADA 22.027 50,33 11.868 46,74
TOTAL RENTA VARIABLE 22.027 50,33 11.868 46,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 22.027 50,33 11.868 46,74
TOTAL RV COTIZADA 14.459 33,03 7.954 31,33
TOTAL RENTA VARIABLE 14.459 33,03 7.954 31,33
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.459 33,03 7.954 31,33
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 36.486 83,36 19.822 78,07

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

® 1956 % LIQUDEZ
50,44 % RENTA VARIABLE EURD (EX.E

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

Sl NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A.

Inscribir el cambio de control producido en la sociedad gestora como consecuencia de la adquisicion por D. Alvaro
Guzman de Lazaro Mateos de una participacion del 53,75% indirecto, a través de Inversiones Azvalor, S.L., en AZVALOR

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X




SI NO

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, o0 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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
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

Se han realizado operaciones vinculadas con otras 1ICs, gestionadas, debidamente autorizadas por el Organo de
Seguimiento, de conformidad con el procedimiento implantado para su control, el importe en miles de euros de las
adquisiciones durante el periodo ha sido de : 2.726. El importe en miles de euros de las ventas durante el periodo ha sido
de : 162

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

El valor liquidativo de azValor Iberia FI disminuy6 desde el 1 de Enero de 2016 hasta el 31 de Marzo de 2016 un 0,27%
hasta 98,56 euros. En este mismo periodo, su indice de referencia (70% ITGBM Indice Total General de la Bolsa de
Madrid / 30% PSI Total Return Index) disminuyé un 7,29%.

El patrimonio del fondo aumenté hasta alcanzar 43,7 millones de euros y el nimero de participes asciende a 338.

El impacto de los gastos soportados por el fondo ha sido de un 0,46%.

La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 0% en el periodo.

Siguiendo nuestro proceso de inversion durante finales de 2015 y comienzos de 2016 hemos ido ajustando los pesos de
las compafiias de la cartera, aumentando la exposicién en las que el precio de cotizacion se habia reducido. ArcelorMittal
SA, lider mundial del acero, se encontraba entre las principales posiciones del fondo, comprada tras un 87% de caida. En
nuestra primera Carta Trimestral de Enero, anticipabamos una posible ampliacién de capital en esta compaiiia, escenario
que finalmente se ha producido, y que junto a la revalorizacion de la cotizacién, ha hecho que se redujera su peso casi en
su totalidad con el fin de reinvertir en compafiias con mayor potencial.

El valor liquidativo alcanzé su minimo el 11 de febrero de 2016, siendo éste 84,93 euros. Desde entonces y al cierre de
Marzo de 2016 el fondo acumula una rentabilidad positiva del 16,05%.

A consecuencia del buen comportamiento de diversas posiciones, el porcentaje de liquidez ha aumentado, siendo al cierre
de trimestre de un 20,27% del patrimonio del fondo.

Las principales posiciones son Semapa Sociedad de Investimento, Técnicas Reunidas SA y Mapfre. Las que mejor
comportamiento han tenido han sido Acerinox SA, Sonae Capital SGPS SA y ArcelorMittal SA y las que mas han restado
han sido Semapa Sociedade de Investimento, Bankia SA y Axiare Patrimonio Socimi SA.

El fondo cotiza con un potencial del 42% lo que significa pagar 70 céntimos por cada euro del fondo (valor estimado por
azValor).




10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0117160111 - Acciones|CORP FINAN ALBA EUR 545 1,25 358 141
ES0116920333 - Acciones|CATALANA OCCIDENTE EUR 603 1,38 0 0,00
ES0118594417 - Acciones|INDRA SISTEMAS SA EUR 68 0,16 267 1,05
ES0115056139 - Acciones|BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES SA EUR 673 154 0 0,00
ES0132945017 - Acciones|TUBACEX EUR 1.406 3,21 627 2,47
ES0121975017 - Acciones| CONSTRUCCIONES Y AUX FERROCAR EUR 418 0,95 212 0,83
ES0164180012 - Acciones|MIQUEL Y COSTAS EUR 594 1,36 225 0,88
ES0113679137 - Acciones|BANKINTER SA EUR 461 1,05 0 0,00
ES0124244E34 - Acciones|FUNDACION MAPFRE EUR 2.701 6,17 0 0,00
ES0132105018 - Acciones|ACERINOX SA EUR 2.492 5,69 1.843 7,26
ES0113307021 - Acciones|BANKIA SA|4,000 EUR 378 0,86 0 0,00
ES0168675009 - Acciones|LIBERBANK SA EUR 0 0,00 176 0,69
ES0175438003 - Acciones|PROSEGUR COMPARIA DE SEGURIDAD EUR 361 0,82 1.003 3,95
ES0105022000 - Acciones|APPLUS EUR 1.556 3,56 1.185 4,67
ES0105025003 - Acciones|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 1.078 2,46 686 2,70
ES0105026001 - Acciones|AXIARE PATRIMONIO SOCIMI SA EUR 1.992 4,55 1.705 6,71
ES0178165017 - Acciones|TECNICAS REUNIDAS SA EUR 3.434 7,85 825 3,25
ES0129743318 - Acciones|ELECNOR SA EUR 1.584 3,62 592 2,33
ES0111845014 - Acciones|ABERTIS INFRAESTRUCTURAS SA EUR 0 0,00 539 2,12
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR 0 0,00 1.078 4,25
ES0673516979 - Derechos|REPSOL SA EUR 0 0,00 34 0,13
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA SA EUR 1.084 2,48 0 0,00
ES0180850416 - Acciones|TUBOS REUNIDOS EUR 599 1,37 515 2,03
TOTAL RV COTIZADA 22.027 50,33 11.868 46,74
TOTAL RENTA VARIABLE 22.027 50,33 11.868 46,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 22.027 50,33 11.868 46,74
PTSEMOAMO0004 - Acciones|SEMAPA EUR 4.166 9,52 1.653 6,51
PTGALOAMO0009 - Acciones|GALP EUR 1.989 4,54 1.840 7,25
PTSONOAMO001 - Acciones|SONAE SGPS EUR 1.701 3,89 788 3,10
PTALTOAEQ002 - Acciones|ALTRI SGPS EUR 0 0,00 263 1,03
PTMENOAEOQOS - Acciones|MOTA ENGIL SPGS SA EUR 701 1,60 0 0,00
PTSNPOAEQ008 - Acciones|SONAE CAPITAL EUR 1.246 2,85 159 0,62
PTSNCOAMO0006 - Acciones|SONAE CAPITAL EUR 1.167 2,67 387 152
LU0323134006 - Acciones|ARCELORMITTAL EUR 113 0,26 1.799 7,09
PTIBSOAMO0008 - Acciones|IBERSOL SGPS SA EUR 1.404 3,21 0 0,00
PTEDPOAMO009 - Acciones|EDP -ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 1.972 4,51 1.067 4,20
TOTAL RV COTIZADA 14.459 33,03 7.954 31,33
TOTAL RENTA VARIABLE 14.459 33,03 7.954 31,33
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.459 33,03 7.954 31,33
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 36.486 83,36 19.822 78,07

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.




