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INFORMACIÓN SICAV
Fecha de registro: 11/05/2007

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Otros      Vocación inversora: Global      Perfil de Riesgo: 6 en una escala de 1 a 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursátil. 
 

Descripción general
Política de inversión: La Sociedad se configura como una Sociedad de Inversión de Capital Variable con vocación

inversora global. No existirá una estructura rígida ya que la vocación de la Sociedad no es limitar su capacidad de

actuación a los efectos de conseguir la mayor rentabilidad posible.

Por tanto la distribución de la inversión entre los Mercados de Renta Fija, Renta Variable, y Monetario no estará

predeterminada de antemano, oscilando en función de la

evolución de los mismos, por lo que la totalidad del activo puede estar íntegramente invertido tanto en Mercados de Renta

Fija, de Renta Variable, como Monetario, tanto nacionales como internacionales.

Cabe destacar como objetivo primordial de la Sociedad el alcanzar el máximo de rentabilidad posible, aprovechando las

oportunidades que presentan los Mercados Financieros en cada momento.

 

 

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

 

 

Una información más detallada sobre la política de inversión del Sociedad  se puede encontrar en su folleto informativo.

 

Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2019 2018

Índice de rotación de la cartera 0,39 0,54 0,39 1,65

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

 

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según 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 últimos disponibles

 

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

Periodo actual Periodo anterior

Nº de acciones en circulación 260.223,00 260.210,00

Nº de accionistas 120,00 106,00

Dividendos brutos distribuidos por acción (EUR) 0,00 0,00

 

Fecha
Patrimonio fin de

periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo

Fin del período Mínimo Máximo

Periodo del informe 3.177 12,2084 11,2875 12,4115

2018 2.969 11,4100 11,2982 13,5138

2017 3.419 13,1403 12,3241 13,2213

2016 3.207 12,3242 11,0798 12,6548

 

Cotización de la acción, volumen efectivo y frecuencia de contratación en el periodo del informe

 

Cotización (€) Volumen medio

diario (miles €)
Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Mín Máx Fin de periodo

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

Comisión de gestión 0,27 0,27 0,27 0,27 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,02 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado

2019

Trimestral Anual

Último trim

(0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014

7,00 0,25 6,73 -11,78 0,72 -13,17 6,62 -2,63 4,95

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2019

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014

Ratio total de gastos

(iv)
0,85 0,56 0,21 0,83 0,34 2,15 1,05 1,06 1,07

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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 suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción 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. 

 

Evolución del valor liquidativo, cotización o

cambios aplicados. Ultimos 5 años
Rentabilidad semestral de los últimos 5 años
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2.3 Distribución del patrimonio al cierre del período (Importes en miles de EUR)
 

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.990 94,11 2.820 94,98

			* Cartera interior 490 15,42 480 16,17

			* Cartera exterior 2.495 78,53 2.332 78,54

			* Intereses de la cartera de inversión 5 0,16 0 0,00

			* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 8 0,27

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 163 5,13 184 6,20

(+/-) RESTO 23 0,72 -35 -1,18

TOTAL PATRIMONIO 3.177 100,00 % 2.969 100,00 %

Notas:

El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realización. 

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.969 3.342 2.969

± Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 -0,01 0,00 -98,24

- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

± Rendimientos netos 6,62 -11,42 6,62 -155,82

			(+) Rendimientos de gestión 7,40 -10,40 7,40 -168,52

						+ Intereses 0,24 0,17 0,24 35,76

						+ Dividendos 0,76 0,32 0,76 127,05

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,85 -0,98 0,85 -183,70

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 4,23 -6,39 4,23 -163,91

						± Resultados en depósitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -2,64 -0,51 -2,64 403,96

						± Resultado en IIC (realizados o no) 3,93 -2,81 3,93 -234,65

						± Otros resultados 0,02 -0,22 0,02 -107,33

						± Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

			(-) Gastos repercutidos -0,78 -1,02 -0,78 -26,36

						- Comisión de sociedad gestora -0,27 -0,28 -0,27 -5,20

						- Comisión de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -5,00

						- Gastos por servicios exteriores -0,35 -0,61 -0,35 -44,02

						- Otros gastos de gestión corriente -0,06 -0,08 -0,06 -21,54

						- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,03 -0,07 96,04

			(+) 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

± Revalorización inmuebles uso propio y resultados por

enajenación inmovilizado
0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.177 2.969 3.177

Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1	Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RV COTIZADA 491 15,47 416 14,01

TOTAL RENTA VARIABLE 491 15,47 416 14,01

TOTAL IIC 64 2,16

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 491 15,47 480 16,17

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 737 23,19 756 25,49

TOTAL RENTA FIJA 737 23,19 756 25,49

TOTAL RV COTIZADA 893 28,11 656 22,13

TOTAL RENTA VARIABLE 893 28,11 656 22,13

TOTAL IIC 863 27,16 919 30,96

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.493 78,46 2.332 78,58

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.984 93,93 2.812 94,75

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

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

 

3.2	Distribución de las inversiones financieras, al cierre del período: Porcentaje respecto al patrimonio
total

 

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 inversión

					S&P 500 INDEX
Compra de

opciones "call"
132 Inversión

					DJ EURO STOXX 50
Compra de

opciones "call"
178 Cobertura

Total otros subyacentes 309

TOTAL DERECHOS 309

					FUT. EEU9 MINI EUR/USD 09/19
Futuros

comprados
190 Cobertura

Total subyacente tipo de cambio 190

					DJ EURO STOXX 50 Futuros vendidos 202 Cobertura

					IBEX-35 Futuros vendidos 90 Cobertura

Total otros subyacentes 292

TOTAL OBLIGACIONES 482

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de la negociación de acciones X

b. Reanudación de la negociación de acciones X
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SI NO

c. Reducción significativa de capital en circulación X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

f. Imposibilidad de poner más acciones en circulación X

g. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de 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 (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

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,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del

grupo de la gestora, sociedad de inversión, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora

u otra gestora del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Accionistas significativos: 3.175.443,69 - 99,95%

Se han adquirido valores o instrumentos de RENTA FIJA cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la gestora,

sociedad de inversión depositario y otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del mismo grupo con unos

GASTOS de 15 euros y un VOLUMEN AGREGADO por importe de: 50.482,88 - 1,61%

Se han adquirido valores o instrumentos de PARTICIPACIONES DE FONDOS cuya contrapartida ha sido otra entidad del

grupo de la gestora, sociedad de inversión depositario y otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del mismo

grupo con un VOLUMEN AGREGADO por importe de: 418.174,45 - 13,31%

El depositario ha cobrado comisiones de custodia y liquidación por importe de : 1.494,06 - 0,05%

El fondo ha soportado unas comisiones de gestion indirectas por su inversion en otras IIC gestionadas por Entidades

pertenecientes al mismo grupo de su gestora por importe de: 97,34

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

AMUNDI IBERIA
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INFORME DE GESTIÓN - PRIMER SEMESTRE 2019
 
 
Apartado 9: Anexo explicativo del informe periódico.
 
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
En el primer semestre de 2019, la renta variable y el crédito han tenido un comportamiento muy positivo. La renta variable
recuperó mucho terreno con respecto al último trimestre de 2018. Principalmente, se debió por un lado al cambio de
rumbo y tono en el mensaje de los Bancos Centrales, así como el avance en las negociaciones entre China y EEUU en
cuanto a la guerra comercial. El primer semestre de 2019 resultó ser bastante bueno para casi todos los activos de los
mercados financieros, aunque la renta variable superó a la renta fija y el crédito obtuvo mayores beneficios que los
soberanos.
 
El crecimiento económico se ha ralentizado en todo el mundo. Las medidas proteccionistas tomadas por Donald Trump
han cambiado las reglas del juego, afectando especialmente al comercio mundial en donde el impacto ha sido más
acusado. Las economías emergentes, algunas de las cuales están fuertemente endeudadas en dólares, se debilitaron el
año pasado debido a la apreciación generalizada del dólar. Además, la actividad económica se ha debilitado notablemente
en la Eurozona. Por lo tanto, el primer semestre de 2019 ha comenzado con una estrategia global de ralentización
sincronizada, con signos de estabilización pero con riesgos cada vez más inclinados hacia el lado negativo.
 
La retórica proteccionista ha empujado la incertidumbre a un máximo histórico durante el semestre (con un pico en mayo),
arrastrando la inversión. La escalada en las tensiones de la guerra comercial entre China y los EE.UU. no parece
solucionarse a corto plazo como ocurrió con México. Por otro lado, una guerra comercial entre la UE y los EE.UU. sigue
siendo una posibilidad clara. El comercio mundial ha contribuido en gran medida al crecimiento mundial en las últimas
décadas. El crecimiento mundial está impulsado principalmente por la demanda interna. Los servicios se están disociando
cada vez más de la industria, lo que puede explicarse por la relativa fortaleza del consumo frente a la inversión y el
comercio desde la crisis financiera.
 
Estados Unidos: La economía estadounidense se ha visto impulsada por una política fiscal muy agresiva durante los 2
últimos años; su impacto debería diluirse progresivamente este año. Es cierto que el crecimiento del PIB real estuvo muy
por encima de las expectativas en el primer trimestre de 2019 (a una tasa anual del 3,1%, después del 2,2% del cuarto
trimestre de 2018). En cuanto a la composición del crecimiento trimestral, la demanda interna se ralentizó notablemente
(tanto el consumo de los hogares -especialmente en bienes duraderos- como la inversión en bienes de equipo se
desaceleró). Es probable que las dudas sobre la extensión de este ciclo aumenten en los próximos trimestres (menos
apoyo de la política fiscal, demanda interna bajo presión, señales mixtas de sentimientos y encuestas concretas) si las
tensiones comerciales y geopolíticas no disminuyen.
 
Zona euro: El crecimiento repuntó un 0,4% en el primer trimestre, lo que supuso un alivio tras un segundo semestre en
2018 muy débil. Cabe destacar que la cifra correspondiente a Alemania, la potencia económica de la zona euro, también
fue del 0,4% tras dos trimestres de cuasi-recesión. El fuerte gasto de los consumidores alemanes mostró que los efectos
indirectos de la debilidad de la industria manufacturera sobre la economía en su conjunto habían sido, hasta ahora,
limitados. Sin embargo, los datos de la Eurozona para el segundo trimestre fueron más ambiguos: Los indicadores
manufactureros se han estabilizado, pero algunos de ellos siguen mostrando una contracción de la actividad. Los
indicadores de servicios siguen mostrando una expansión, aunque a un ritmo moderado. En general, el mercado laboral
sigue siendo fuerte. En términos de riesgos, la economía de la Eurozona sigue expuesta a tensiones comerciales. Si bien
hubo un indulto en cuanto a la amenaza de mayores aranceles estadounidenses para los automóviles europeos, cuando
D. Trump pospuso su decisión a mediados de agosto de 2018, las empresas europeas pueden verse afectadas por las
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tensiones entre Estados Unidos y China. El Brexit también volvió a ser el centro de atención, después de la pausa de abril,
ya que la dimisión de T. May parecía aumentar de nuevo la probabilidad de que el Reino Unido saliera de la UE sin llegar
a un acuerdo. Por último, en cuanto a la agenda política interna, el resultado de las elecciones europeas fue un alivio, ya
que los partidos anti europeístas, aunque lograron algunas victorias, no obtuvieron más votos de los anunciados en las
encuestas. Sin embargo, la confrontación podría recrudecerse entre la coalición antisistema que gobierna en Italia (como
la Lega Nord puede sentirse reforzada por sus logros en las elecciones europeas) y las autoridades europeas sobre el
presupuesto italiano para 2020. En Alemania, tras la mala actuación de los dos partidos de la coalición gobernante en las
elecciones europeas, los riesgos de que se disuelva también han aumentado ligeramente.
 
España: Tras las elecciones generales, el resultado ha conducido a una reducción del riesgo político en general. Este
hecho unido al buen tono económico sigue favoreciendo a la reducción de la prima de riesgo a pesar de que todavía no se
ha formado gobierno.
 
Reino Unido: La visibilidad política en el Reino Unido es muy limitada después de que Theresa May anunciara su dimisión
como líder del Partido Conservador (y por lo tanto, posteriormente, como Primer Ministro). El Partido Conservador elegirá
a un nuevo líder durante el verano con una probabilidad significativa de que, como primer ministro, pueda tener un
enfoque más duro sobre el Brexit, aumentando el riesgo de una salida de la UE sin acuerdos. Sin embargo, como el
Parlamento sigue oponiéndose firmemente al no-acuerdo y puede tener la capacidad de impedirlo, muchos de los
escenarios de Brexit siguen siendo posibles, tanto que no se puede descartar ningún escenario.
 
China: El sorprendente cambio en el tono de Trump en las negociaciones entre EE.UU. y China y los incrementos
arancelarios de los productos chinos de 200.000 millones de dólares están añadiendo nuevas presiones a la economía de
China. La incertidumbre aumentó a corto plazo tras el anuncio de EE.UU. de restringir las compras de Huawei a
proveedores estadounidenses. Sin embargo, la cumbre del G20 calmó las tensiones abriendo así las nuevas líneas de
negociación. El actual aumento de los aranceles sigue pareciendo manejable para China, ya que los responsables de la
formulación de políticas están mejor preparados que el año pasado, y el apoyo de las políticas desde el segundo semestre
del año pasado están surtiendo efecto.
 
Inflación: Los datos de inflación siguen publicándose por debajo de los objetivos de los Bancos Centrales. La ralentización
de la inflación en los últimos años es de carácter fundamentalmente estructural, ya que está ligada a factores de oferta,
mientras que el componente cíclico de la inflación se ha debilitado. Es probable que la inflación subyacente sólo aumente
ligeramente en las economías avanzadas. En teoría, una sorpresa inflacionaria sigue siendo posible con el repunte de los
salarios (en los EE.UU. y en la Eurozona), pero es sorprendente ver que la inflación se ralentizó en los EE.UU. en el
primer semestre, justo cuando se aceleró el crecimiento del PIB real. Al final del día, con una inflación baja y un
crecimiento moderado, la mayoría de los bancos centrales se han vuelto más dovish desde principios de año. Por tanto,
están fomentando políticas más laxas para los bancos centrales.
 
La mayoría de los bancos centrales en el lado dovish: La Reserva Federal se encuentra en modo de espera. El BCE no
tiene mucho margen de maniobra para normalizar su política monetaria, dada la desaceleración económica y la ausencia
de inflación. El BCE anunció nuevos TLTRO en marzo (que se prevé que se produzcan en septiembre). Si el crecimiento
se ralentiza, el BCE podría suavizar aún más la situación. Se está considerando seriamente la posibilidad de establecer un
sistema de dos niveles para el tipo de interés de los depósitos, a fin de aliviar la carga de los bancos que tienen un exceso
de reservas muy elevado (como el caso de Alemania).
 
En cuanto a los mercados las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento boyante durante el primer semestre del año,
con subidas en todos los mercados de renta variable. En EEUU (S&P 500 +13,07%, Dow Jones +8,20% y Nasdaq
Composite +16,50%), Europa (Eurostoxx 50 +11,67%, Ibex 35 +8,19%, FTSE 100 +8,19%) y Japón con el Nikkei ganando
un +5,95%. La renta variable de las economías desarrolladas (+11,88%) quedó por delante de la emergente (+9,56%). En
el segundo semestre, fueron los mercados de renta variable los que acapararon los titulares, con el índice MSCI World
Equity rebotando un 6,59% en junio, para terminar el segundo trimestre con una ganancia del 4% y un rendimiento hasta
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la fecha alrededor del 17%. Fue difícil encontrar un índice de renta variable que tuviera rendimientos negativos. El índice
Dow Jones 30 subió un 7,19% en junio mientras que el Nasdaq subió un 7,42% durante el mes. Los mercados de renta
variable de Europa también disfrutaron de la subida del riesgo durante el mes de junio, ya que el índice MSCI EM se
apreció un 4,61%. Dentro del complejo MSCI EM durante junio, EM Asia fue el claro líder con una ganancia de +4.42%,
EM Latam subió +3.62% mientras que EM Europa subió +3.51%.
 
En renta fija, en Estados Unidos, la curva americana ha sufrido un fuerte aplanamiento de una o dos subidas este año, en
donde posteriormente se espera una hipotética bajada de tipos a finales de 2019. Con unos datos económicos algo más
débiles de lo esperado, el mercado de renta fija ha vivido un muy buen primer trimestre. La Tir del bono americano a 2
años ha pasado del 2,49% al 2,26%, y el bono del tesoro a 10 años de 2,69% a 2,49%. Con ello, el diferencial entre el 2
años y el 10 años ha caído de 20pb a 15pb y la curva de tipos se ha invertido a finales de marzo, señal que algunos han
interpretado como la llegada de una posible recesión en un periodo aproximado de 12 meses. El repunte del rendimiento
de los bonos que comenzó en mayo continuó en junio, aunque a un ritmo mucho menos frenético. Cuando los mercados
se dieron cuenta de que los bancos centrales mundiales estaban cambiando de tono en cuanto a sus posiciones de
política monetaria, el rendimiento de los bonos empezó a parecer atractivo, especialmente en países como EE.UU. y
Australia, donde el nivel absoluto de rendimiento es bastante alto en comparación con el rendimiento de los principales
países europeos.  Pero el otro cambio principal se ha producido en el lado de las expectativas de inflación, donde los
puntos de equilibrio a 10 años de EE.UU. han caído desde un máximo del 1,98% el 25 de abril hasta el 1,70% a finales de
junio. Esto implica un aumento de los rendimientos reales y el consiguiente endurecimiento de las condiciones financieras,
a menos que disminuyan los rendimientos nominales.
En los mercados de divisas, el cambio en la política monetaria de la Reserva Federal ha tenido finalmente un impacto en
el dólar estadounidense. La expectativa bajista en cuanto a los tipos de interés hizo que el dólar cayera en junio. El índice
del dólar estadounidense cayó un -1,66%, dejándolo prácticamente sin cambios en lo que va del año.
Las materias primas en general también tuvieron un fuerte primer semestre. Una vez más, el motor de dicho
comportamiento fue la gran recuperación en el precio del petróleo, debido al descenso de inventarios y al corte en la
producción por parte de los miembros de la OPEC. Así el WTI ganó un 32,44+%, algo más que el Brent (+27,12%) que
cerro el trimestre en 68$/barril. Por otro lado, el oro se apreció un +0,77% hasta los 1.292 $/onza. En el segundo trimestre,
la señalización de unas condiciones monetarias más expansivas, mientras las economías siguen creciendo, dieron un
impulso al oro, ya que los inversores consideraron que unos tipos de interés más bajos podrían provocar un repunte de la
inflación. El índice CRB cayó un -1,5% (a pesar de haber rebotado un +3,24% en junio).
En la siguiente tabla se observan la evolución de los principales mercados:
 
	29/12/2017	31/12/2018	28/06/2019	1º Semestre	2018
EuroStoxx 50	3503.96	3001.42	3473.69	15.73%	-14.34%
FTSE-100	7687.77	6728.13	7425.63	10.37%	-12.48%
IBEX-35	10043.9	8539.9	9198.8	7.72%	-14.97%
					
Dow Jones IA	24719.22	23327.46	26599.96	14.03%	-5.63%
S&P 500	2673.61	2506.85	2941.76	17.35%	-6.24%
Nasdaq Comp.	6903.389	6635.277	8006.244	20.66%	-3.88%
					
Nikkei-225	22764.94	20014.77	21275.92	6.30%	-12.08%
					
euros/ US$	1.2005	1.1467	1.1373	-0.82%	-4.48%
Crudo Brent	66.87	53.8	66.55	23.70%	-19.55%
Bono Alemán 10 años (%)	0.427	0.242	-0.327	-0.57	-0.19
Letra Tesoro 1 año (%)	-0.53	-0.37	-0.42	-0.06	0.16
Itraxx Main 5 años	44.826	87.369	52.538	-34.83	42.54
 
Nuestra perspectiva sobre la renta variable ha ido de más a menos, debido a un contexto macro económico algo menos
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positivo. Por un lado, el tono más dovish alcanzado por los bancos centrales es algo positivo para la renta variable,
aunque, por otra parte, las señales de una desaceleración del crecimiento global cada vez son más palpables junto con los
persistentes riesgos políticos (Brexit, Guerra comercial). La fuerte revalorización de los principales índices ha ajustado las
valoraciones, lo que nos hace tener un enfoque más selectivo y cauteloso, con un mayor énfasis en acciones de calidad y
corporaciones de gran tamaño.
Hay que tener en cuenta que las valoraciones son razonables pero altas en términos absolutos, especialmente en
sectores relacionados con la tecnología y con los bienes básicos de consumo. Somos neutrales en renta variable japonesa
(con divisa cubierta) y neutrales también en renta variable emergente, donde podemos encontrar alguna oportunidad
siendo muy selectivos.
En renta fija, mantenemos nuestra sobre-ponderación de los bonos periféricos europeos frente a los core, estando
ligeramente negativos en deuda pública alemana con el bund en niveles muy cercanos a cero. Mantenemos nuestra visión
positiva en crédito europeo tanto en alta calidad como en High Yield. En Estados Unidos, neutrales en High Yield y en
Investment Grade.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas.
 
El escenario descrito con anterioridad ha marcado la política de actuación en la gestión de Chamonix Capital Sicav. En
líneas generales la tendencia del período ha sido reducir el riesgo global de la cartera, y como en períodos anteriores
realizando operaciones puntuales para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido presentar durante el
mismo.
La exposición a renta fija directa se ha situado en el 23,19% frente al 25,49% de diciembre.
La renta variable directa ha pasado al 43,58% desde el 36,14% de diciembre, distribuido de la siguiente manera: 15,47%
en España (14,01% en diciembre),  16,83%  resto de Europa (14,82% en diciembre) y 11,28% en Estados Unidos (7,31%
en diciembre).
La inversión en otras IIC se ha situado en el 27,16% (33,12% en diciembre), destacando el fondo Bestinver Internacional
con un 3,86%.
Por divisa, finalizamos el período con una exposición directa al USD del 27,17% (22,07% en diciembre)  y al GBP del
7,24% (9,63% en diciembre).
 
c) Índice de referencia
 
Chamonix Capital Sicav no tiene ningún índice de referencia en su folleto. Trata de maximizar el ratio rentabilidad-riesgo
del fondo, mediante una gestión flexible y activa. Esta rentabilidad no está garantizada.
 
Durante el primer semestre del año, el fondo se comportó significativamente mejor que el activo libre de riesgo gracias
principalmente al buen comportamiento de la mayoría de las clases de activo y a la reducción de los diferenciales de
crédito.
 
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
 
El patrimonio del fondo ha	aumentado	en	 207.899,83   	euros,
 y su número de partícipes ha	aumentado	en	14	.
Chamonix Capital Sicav ha obtenido una rentabilidad del 7,00% en el primer semestre de 2019, que es superior a la de la
Letra del Tesoro a 1 año que ha sido del +0,03% y relativamente al -1,12% del EONIA. Este semestre la rentabilidad
semestral corresponde con la rentabilidad anual.
 
 
Los gastos soportados por la cartera durante el período ascienden a 	 26.588,52   	euros,
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los cuales se desagregan de la siguiente manera:		
- Gastos directos: 	0,71%	
- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras IICs.: 	0,13%	
 
 
e) Rendimiento de la sicav en comparación con el resto de sicavs de la gestora.
 
En relación al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta cartera en concreto se ha situado en línea
con el resto de Sicavs que comparten  su política de inversión.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)	Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el semestre hemos mantenido la estructura de la cartera con inversión diversificada en activos directos y fondos
de inversión tanto en la parte de renta variable como la de renta fija y también en lo que a divisa se refiere (USD y GBP
además de la divisa de referencia de la sicav, el EUR) y realizando estrategias de  cobertura con el fin de reducir el riesgo
global a la vez que intentar conseguir una rentabilidad adicional.
Los principales movimientos han venido por la parte de los fondos de inversión de renta variable, con el cambio de la
temática de sector financiero que tenía la cartera a través del fondo Fidelity Global Financial Services por la temática de
medio ambiente y cambio climático a través del fondo Nordea Climate and Environment. En la medida de buscar cierta
descorrelación con los activos tradicionales en este período se tomó la decisión de invertir en oro vía el fondo X-Trackers
Physical Gold ETC.  Por último en cuanto a la divisa, como movimientos tácticos hemos intentado aprovechar los rangos
definidos en que están cotizando el USD y el GBP respecto del EUR para invertir en bonos en ambas divisas.
 
b)	Operativa de préstamo de valores.
 
N/A
 
 
c)	Operativa en derivados y adquisición temporal de activos.
 
En lo referente a la exposición en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de cobertura, cuyo
resultado neto ha proporcionado unas	pérdidas	de	-83.097,77   	euros.
El apalancamiento medio del fondo durante el período ha resultado en 	44,18%	.		
El fondo aplicará la metodología del compromiso para la medición de la exposición a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado máximo de exposición al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.
 
 
d)	Otra información sobre inversiones.
 
N/A
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
 
N/A
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4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
 
Todos los instrumentos derivados utilizados están cotizados en mercados organizados.
No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al apartado 48.1.j del RIIC.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
N/A
 
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.
 
N/A
 
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
N/A
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Hemos rebajado ligeramente nuestro escenario de crecimiento global hasta un 3,4% en 2019. Aunque los activos de
riesgo vienen siguiendo una muy buena tendencia desde comienzos de año, hay dos factores que van a marcar los pasos
a seguir: por un lado, la desaceleración del crecimiento global y las pocas presiones inflacionistas, y por el otro lado las
políticas monetarias más dovish de los principales bancos centrales.
En Estados Unidos hemos visto las primeras señales de desaceleración, mientras que la Eurozona continúa debilitada por
el comercio externo y la incertidumbre política (Brexit, guerra comercial), aunque parece que lo peor ya ha pasado.
Esperamos que el comercio global se estabilice y veamos una posible re-aceleración en la segunda mitad del año,
especialmente en Europa.
En política monetaria, la Fed continuará con una política acomodaticia. La FOMC destacó la fortaleza del mercado laboral
americano, pero también el reciente descenso del consumo en los hogares y en la inversión empresarial, con lo que serán
pacientes con cualquier movimiento, y escucharán a los mercados antes de tomar cualquier tipo de decisión. En Europa,
el BCE continuará sin subir tipos e introducirá nuevas medidas de liquidez mediante un nuevo programa de TLTRO a
finales de año.
Con todo ello, esperamos que los próximos meses no estén exentos de episodios de volatilidad, los cuales podrían ser
una oportunidad para comprar activos a valoraciones más atractivas. Continuaremos con una gestión flexible y dinámica,
pero monitorizando de forma precisa el riesgo de mercado, aprovechando las oportunidades que puedan surgir, pero sin
incrementar de forma significativa el riesgo global de la cartera y cubriéndonos en aquellos momentos de mercado donde
la visibilidad sea más reducida.
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En conclusión, la gestión de Chamonix Capital Sicav estará sujeta a las oscilaciones del mercado y no se descartan

cambios significativos en la composición de las estrategias de la cartera así como de sus pesos durante el próximo

trimestre, siempre manteniendo la filosofía de inversión y los límites de riesgos marcados por el folleto.

 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 15 0,48 14 0,49

						ES0130625512 - ACCIONES|GRUPO EMPRESARIAL ENCE, S.A. EUR 16 0,52 23 0,76

						ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 25 0,78 22 0,73

						ES0113679I37 - ACCIONES|BANKINTER S.A EUR 27 0,84 31 1,04

						ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER EUR 33 1,03 32 1,07

						ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 31 0,97 45 1,52

						ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA EUR 52 1,63 53 1,77

						ES0167050915 - ACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION EUR 95 3,00

						ES06670509F6 - ACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION EUR 4 0,12

						ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK,S.A. EUR 23 0,71 28 0,96

						ES0176252718 - ACCIONES|SOL MELIA EUR 14 0,44 14 0,46

						ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 37 1,17 53 1,77

						ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX SA EUR 36 1,12 30 1,02

						ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 28 0,88

						ES0110047919 - ACCIONES|DEOLEO,S.A. EUR 21 0,65 16 0,53

						ES0113211835 - ACCIONES|BBVA-BBV EUR 35 1,10 33 1,11

						ES06735169E5 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 1 0,03

						ES0113307062 - ACCIONES|BANKIA EUR 23 0,78

TOTAL RV COTIZADA 491 15,47 416 14,01

TOTAL RENTA VARIABLE 491 15,47 416 14,01

						ES0182527038 - PARTICIPACIONES|CARTESIO Y, FI EUR 64 2,16

TOTAL IIC 64 2,16

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 491 15,47 480 16,17

						XS0834399635 - RFIJA|BHP BILLITON FIN|3.25|2024-09-25 GBP 123 3,89 120 4,05

						XS1025866119 - RFIJA|JAGUAR LAND ROVE|5.00|2022-02-15 GBP 106 3,35 103 3,48

						US364760AK48 - RFIJA|GAP|5.95|2021-04-12 USD 61 1,93 59 1,99

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 291 9,17 283 9,52

						FR0013309606 - RFIJA|RCI BANQUE SA|0.11|2023-01-12 EUR 98 3,10 95 3,20

						US92857WBN92 - RFIJA|VODAFONE GROUP P|3.59|2024-01-16 USD 55 1,72 53 1,77

						XS1788584321 - RFIJA|BBVA-BBV|0.29|2023-03-09 EUR 99 3,12 96 3,24

						XS1729872736 - RFIJA|FORD MOTOR CREDI|0.38|2024-12-01 EUR 93 2,94 84 2,85

						IT0005118838 - RFIJA|INTESA SANPAOLO|2.06|2022-06-30 EUR 49 1,66

						XS1616341829 - RFIJA|SOCIETE GENERALE|0.48|2024-05-22 EUR 100 3,14 96 3,25

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 446 14,02 474 15,97

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 737 23,19 756 25,49

TOTAL RENTA FIJA 737 23,19 756 25,49

						US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC USD 50 1,57 14 0,49

						IT0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 64 2,03 53 1,78

						US58933Y1055 - ACCIONES|MERCK  INC USD 34 1,06

						DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS N EUR 31 0,98

						NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV (HOLANDA) EUR 18 0,58 14 0,46

						DE0006231004 - ACCIONES|INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 26 0,88

						FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN SA EUR 20 0,63 16 0,55

						US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC USD 157 4,93 124 4,17

						US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC - CL C USD 43 1,35 41 1,37

						FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 51 1,60 41 1,40

						BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER BUSCH INBEV NV EUR 44 1,37 32 1,09

						US05964H1059 - ACCIONES|BANCO SANTANDER USD 7 0,22 7 0,23

						IT0003132476 - ACCIONES|ENI SPA EUR 37 1,15 34 1,16

						DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN EUR 40 1,26 13 0,42

						DE0008404005 - ACCIONES|ALLIANZ SE EUR 57 1,80 47 1,59

						US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC USD 34 1,09

						DE0007164600 - ACCIONES|SAP AG EUR 50 1,67

						FR0000121261 - ACCIONES|MICHELIN EUR 49 1,54 38 1,28

						NL0000009538 - ACCIONES|KONINKLIJKE (ROYAL) PHILIPS ELE EUR 33 1,03

						FR0000121329 - ACCIONES|THALES SA EUR 24 0,76

						DE000KGX8881 - ACCIONES|KION GROUP AG EUR 33 1,04

						FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET-HENNESSY EUR 17 0,56

						LU1598757687 - ACCIONES|ARCELORMITTAL EUR 22 0,76

						DE000BAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 36 1,22

						US1491231015 - ACCIONES|CATERPILLAR INC USD 31 1,05

						NL0000235190 - ACCIONES|AIRBUS GROUP NV EUR 34 1,06

						US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP USD 34 1,06

TOTAL RV COTIZADA 893 28,11 656 22,13

TOTAL RENTA VARIABLE 893 28,11 656 22,13
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						LU1073906932 - PARTICIPACIONES|ASIA OPPORTUNITIES-F USD 66 2,09 58 1,95

						LU0346388704 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - GLOBAL EUR 91 3,07

						LU0567781017 - PARTICIPACIONES|AMUNDI MMKT-SH TERM GBP- GBP 62 2,10

						FR0013294725 - PARTICIPACIONES|CPR SILVER AGE-R D EUR 51 1,61 44 1,50

						LU1363155109 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ EUR SM CP-RT EUR 59 1,85 67 2,27

						LU0726980377 - PARTICIPACIONES|ABERDEEN GLOBAL   ASIA P EUR 85 2,68 76 2,56

						LU0389173401 - PARTICIPACIONES|UIS BESTINVER INTERNATIO EUR 123 3,86 110 3,72

						LU1694789378 - PARTICIPACIONES|DNCA INVEST ALPHA BONDSI EUR 39 1,24 39 1,30

						LU1073903327 - PARTICIPACIONES|AMERICA OPPORTUNIT-G USD 92 2,88 75 2,54

						LU1279334723 - PARTICIPACIONES|PICTET - ROBOTICS-HI EUR EUR 59 1,87 102 3,44

						LU0329593007 - PARTICIPACIONES|BGF-WRLD HEALTHSCIENCE- USD 64 2,01 88 2,96

						GB00B5840F36 - PARTICIPACIONES|XTRACKER GOLD ETC USD 51 1,61

						LU0348927095 - PARTICIPACIONES|NORDEA 1 SIC-GCL&ENV-BI- EUR 64 2,01

						LU1681040900 - PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF FLOAT RATE US USD 110 3,45 105 3,55

TOTAL IIC 863 27,16 919 30,96

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.493 78,46 2.332 78,58

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.984 93,93 2.812 94,75

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

						XS0843939918 - RFIJA|PORTUGAL TELECOM|0.00|2050-04-17
EUR 8 0,26

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

Sin información

 

12. Información sobre las operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Sin información


