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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 enescalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: Su objetivo es conseguir una revalorizacion del patrimonio a largo plazo, minimizando los riesgos a
través de una adecuada diversificacion del riesgo y de la inversidn en valores de gran capitalizacién bursatil.

La parte de la cartera materializada en renta variable, que superara el 75% de la misma, se invertird en acciones
integradas en el indice Ibex 35.

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 0,09 0,08 0,09 0,38
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 3.049.722,62 2.976.005,12
N° de Participes 3.363 3.603
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

La inversion minima inicial exigida es de una

participacién a mantener.

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 65.100 21,3462
2017 64.992 21,8388
2016 55.409 20,2409
2015 56.674 20,1502
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 1,12 1,12 1,12 1,12 patrimonio
Comision de depositario 0,10 0,10 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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -2,25 1,69 -3,88 -2,45 -2,07 7,89 0,45

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,14 29-05-2018 -2,53 04-10-2017
Rentabilidad maxima (%) 2,33 05-04-2018 3,34 24-04-2017

(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 : : : . .
2018 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,90 12,16 13,65 13,03 11,05 11,68 24,53

lbex-35 14,02 13,45 14,63 14,63 12,04 13,04 26,01

Letra Tesoro 1 afio 0,42 0,56 0,21 0,20 0,12 0,17 0,26
VaR histérico del

L 8,71 8,71 10,94 12,33 13,25 12,33 14,58

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) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Ratio total de gastos
(iv) 1,22 0,61 0,60 0,61 0,61 2,46 2,46 2,46 2,47
v

(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 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.
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El 17 de julio de 2015 queda modificada la politica de inversién. Por este motivo se omite la informacion histérica de determinados

apartado, conforme a lo establecido en

adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

la Circular

4/2008 de 11 de septiembre de la CNMV.

"Se puede encontrar informacion

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 o
L . . - Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario
Renta Fija Euro 256.588 14.190 -1,18
Renta Fija Internacional 93.334 1.879 2,47
Renta Fija Mixta Euro 975.639 43.368 -1,00
Renta Fija Mixta Internacional 98.648 1.022 -0,46
Renta Variable Mixta Euro 262.534 7.196 -2,04
Renta Variable Mixta Internacional 217.728 2.521 -1,13
Renta Variable Euro 65.748 3.535 -2,25
Renta Variable Internacional 192.147 2.342 -1,22
IIC de Gestion Pasiva(l) 99.282 5.418 -0,34
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable 113.810 5.853 -1,16
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global 218.278 4.818 0,41
Total fondos 2.593.736 92.142 -0,89

*Medias.

(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e 1IC 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 62.777 96,43 61.823 95,12
* Cartera interior 62.777 96,43 61.823 95,12
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.932 2,97 3.049 4,69
(+/-) RESTO 391 0,60 120 0,18
TOTAL PATRIMONIO 65.100 100,00 % 64.992 100,00 %
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)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

64.992
2,43
0,00
-2,27
-1,05
-0,01
1,68
0,00
-2,72
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1,22
-1,12
-0,10
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
65.100

62.069
9,19
0,00
-4,58
-1,05
-0,01
1,21
0,00
-4,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1,18
-1,13
-0,10
0,00
0,00
0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
64.992

64.992
2,43
0,00
-2,27
-1,05
-0,01
1,68
0,00
-2,72
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1,22
-1,12
-0,10
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
65.100

-72,62
0,00
-220,68
-88,09
7,56
43,26
0,00
-38,96
0,00
0,00
0,00
0,00
-99,95
-132,59
1,82
1,82
-24,01
-12,22
-100,00
0,00
0,00
0,00
0,00

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 RV COTIZADA 62.777 96,43 61.823 95,10
TOTAL RENTA VARIABLE 62.777 96,43 61.823 95,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 62.777 96,43 61.823 95,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 62.777 96,43 61.823 95,10

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 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

11%

13%—

17%

eFinanciero 30% eServicios de consumo 17%
oServicios publicos 13% eTelecomunicaciones 11%
eQOtros 25%

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

=z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

¢. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX [X|X[X|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No se han comunicado hechos relevantes durante el periodo.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X




SI NO

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
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 X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Participaciones Significativas.

No existen participaciones significativas sobre el patrimonio del fondo al ultimo dia del periodo, segun la definicion
recogida en el articulo 31 del RIIC.

La sociedad gestora y la entidad depositaria son del mismo grupo econémico.

Operaciones realizadas con el depositario.

Durante el periodo no se han realizado operaciones cuya contrapartida ha sido el depositario.

Operaciones vinculadas.

La gestora dispone de un procedimiento para evitar los conflictos de interés en las operaciones vinculadas.

Ingresos percibidos por entidades del grupo con origen en las comisiones del fondo.

Los ingresos percibidos por el depositario que tienen su origen en comisiones o gastos satisfechos por el fondo a la
gestora, en concepto de comisiones de comercializacion,s uponen un 0,86% sobre el patrimonio medio del fondo
en el periodo.

Actualizacion de oficio del folleto informativo.

El dia 6 de marzo, la CNMV actualiz6 de oficio el folleto informativo de la IIC para reflejar en el mismo la incorporacion de
dos nuevos miembros en el Consejo de Administracion de la gestora.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Situacioén de los mercados.

El afio empez6 de forma muy optimista, con previsiones macro al alza y precios de las acciones subiendo con fuerza. Era




una prolongacién de los ultimos meses de 2017, cuando todo parecia conjurarse para mas crecimiento global y mas
beneficios empresariales. Ya en febrero se produjeron dudas en la confianza ante datos que parecian anticipar mas
inflacion y por tanto mas subidas de tipos de las previstas en EEUU que contagiaron al resto de mercados. Pero a partir de
abril se comenzo6 a percibir una fuerte apreciacion conjunta del délar y el crudo, lo que perjudica a todos los mercados de
fuera de EEUU, muy especialmente emergentes. Al mismo tiempo, los datos macroecondémicos, sin resultar negativos, si
que se publicaron peor de lo previsto en Europa, lo que hizo dudar del crecimiento en el Viejo Continente. Al mismo
tiempo, la inflacion escalé an iveles méas elevados de lo previsto y de los de periodos recientes, aunque todavia muy
moderados en términos histdricos. Pero lo suficiente para generar cierto nerviosismo, a pesar de que gran parte de dicha
subida esta basada en el crudo. Al mismo tiempo, el riesgo politico volvié a la palestra, con la formacién de un gobierno en
Italia que resucitaba los temores por la supervivencia del euro. Finalmente, el presidente de EEUU ha seguido dando
pasos hacia una guerra comercial en forma de aranceles sobre las importaciones, de modo que gran parte de los agentes
asumen ya la existencia de dicha guerra. Este Ultimo elemento es uno de los que ha generado mas titulares y movimientos
de mercado. En resumen, muchas fuentes de ruido para los inversores, y por tanto una volatilidad mas elevada que en el
pasado reciente. A pesar de ello, las cifras macro siguen siendo relativamente sélidas.

Elc ontexto externo de guerra comercial y apreciacion del délar, dafio a la bolsa espafiola por partida doble: de forma
directa y a través del impacto en Latinoamérica. Asi, el IBEX-35 perdié un 4,2% en el periodo. Los protagonistas fueron los
bancos: de los 421 puntos que cayo el selectivo, los cinco mayores bancos aportaron mas de 405. En este caso se unio
tanto el aplanamiento de las curvas de tipos mundiales como su fuerte exposiciéon a Latinoamérica. En el lado positivo,
Repsol se vio favorecido por el precio del crudo al alza y subi6é un 17% (aportando 73 puntos al indice). Por la misma
razon, también Gas Natural subié con fuerza.

Politica de inversion.

Durante el periodo considerado, el patrimonio del fondo registré una variacién del 0,17%, situandose a la fecha del informe
en 65.100 miles de euros. El nUmero de participes del fondo ascendia a 3.363 frente a los 3.603 del periodo anterior.
La rentabilidad del fondo en el periodo considerado fue del -2,25% tras haber soportado unos gastos totales de 1,22%. La
rentabilidad del fondo coincide con la media de rentabilidad de los fondos de la misma categoria gestionados por MAPFRE
Asset Management SGIIC. Por otra parte, esta rentabilidad ha resultado superior a la del indice de referencia Ibex-35
como consecuencia del caracter defensivo de la cartera, las diferencias de ponderacién en los valores de primera fila y el
peso de la inversion en renta variable. Reflejo de esto es su volatilidad histérica -medida como la desviacion tipica de la
rentabilidad diaria del fondo calculada para un periodo de 365 dias- que se sitla en 12,90% vs 14,02% del indice de
referencia.

Al finalizar el primer semestre el nivel de inversidn en renta variable se situaba en el 96,42% del patrimonio del fondo.
Destacamos por el lado de las compras el incremento de Inditex, donde aprovechamos a aumentar la posicion debido a
la gran caida del precio de la accion durante los primeros meses del afio, en nuestra opinion injustificada. EI mismo criterio
se ha usado para Santander y BBVA, en el que se ha reforzado la posicién dado el castigo excesivo sufrido por la banca
doméstica durante el primer semestre con la confianza puesta en una recuperacion del precio de la accion a lo largo del
afio dada la expectativa de una paulatina subida de tipos de interés en el medio plazo. Por el lado de las ventas
destacamos la salida de las carteras de Abertis, ya que se decidié acudir a la OPA lanzada por Atlantia. También cabe
destacar la venta de los excesos de Inditex, ya que a medida que se recuperaba el precio de la accion, fuimos vendiendo
los excesos generados por las compras realizadas para cumplir con los limites de inversién legales. El resto de
operaciones destacables corresponden a cambios en cartera modelo y ajustes para no provocar incumplimientos
normativos sobrevenidos. Durante el primer semestre, los valores que mas han aportado a la rentabilidad del fondo son
Repsol +0,78%, Gas Natural +0.71% y Amadeus +0.59%. Por el contrario los que mas han lastrado la rentabilidad son
Santander -1,56%, BBVA -1,11% y Telefénica -0,79%.




Perspectivas.

Las numerosas amenazas que han surgido en el segundo trimestre del afio hacen que el optimismo macroeconémico se
haya moderado mucho. De hecho, ademas, los datos en Europa han sido algo peores de lo previsto. Por tanto, el FMI ha
reducido ligeramente sus previsiones de crecimiento. Ademas, numerosos analistas alertan de riesgos tanto a causa de la
guerra comercial como del hecho de que la Fed siga subiendo tipos. En este sentido, | a entidad ha avisado de su
intencion de seguir subiendo tipos, mientras que el BCE ha anunciado el final de las compras de activos, si bien sefiald
gue no subiratipos antes del verano de 2019. En este contexto, la amenaza de la inflaciéon que percibian muchos
inversores a comienzo de afio ya no se tiene en cuenta, y por el contrario, los agentes permanecen mas atentos a sefiales
de desaceleracion como por ejemplo, el freno que se puede apreciar en los datos de comercio mundial.

Operaciones que no se tienen en cuenta para el célculo del compromiso por derivados

La institucion realiza operaciones con diferimiento entre el momento de la contratacién y el del pago, aunque el mercado
no las considera a plazo.




10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105025003 - ACCIONES|MERLINPROPET]| EUR 1.657 2,54 1.921 2,96
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA| EUR 5.031 7,73 4.349 6,69
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER]| EUR 2.078 3,19 1.715 2,64
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA| EUR 2.892 4,44 2.926 4,50
ES0111845014 - ACCIONES|ABERTIS| EUR 0 0,00 1.640 2,52
ES0126775032 - ACCIONES|DIA| EUR 868 1,33 963 1,48
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS| EUR 1.014 1,56 971 149
ES0177542018 - ACCIONES|IAGSA| EUR 2.463 3,78 2.265 3,48
ES0105046009 - ACCIONES|AENASA| EUR 2.923 4,49 2.679 4,12
ES0116870314 - ACCIONES|GAS NATURAL| EUR 2.713 4,17 2.803 4,31
ES06670509D1 - DERECHOSI|ACS| EUR 49 0,08 0 0,00
ES0113900J37 - ACCIONES|SCH| EUR 6.371 9,79 6.365 9,79
ES0173516115 - ACCIONES|REP| EUR 3.143 4,83 2.883 4,44
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL| EUR 2.941 4,52 2.297 3,53
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA| EUR 3.049 4,68 2912 4,48
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX]| EUR 6.325 9,72 6.268 9,64
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS| EUR 2.394 3,68 2.816 4,33
ES06735169C9 - DERECHOS|REP| EUR 91 0,14 0 0,00
ES0167050915 - ACCIONES|ACS| EUR 1.922 2,95 2541 3,91
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX| EUR 2.019 3,10 1.981 3,05
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX]| EUR 1.128 173 0 0,00
ES0113307062 - ACCIONES|BANKIA| EUR 1.307 2,01 1.841 2,83
ES0152503035 - ACCIONES|TELECINCO| EUR 575 0,88 0 0,00
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS]| EUR 2.262 3,47 2.188 3,37
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA| EUR 6.139 9,43 5.970 9,19
ES0143416115 - ACCIONES|GAMESA| EUR 1.423 2,19 1.529 2,35
TOTAL RV COTIZADA 62.777 96,43 61.823 95,10
TOTAL RENTA VARIABLE 62.777 96,43 61.823 95,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 62.777 96,43 61.823 95,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 62.777 96,43 61.823 95,10

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.
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