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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 enuna escalade 1 a7

Descripcion general
Politica de inversion: Se invertira mas del 75% de su exposicion total en Renta Variable de emisores/mercados europeos y

de ella, al menos, el 60% sera de emisores/mercados de la zona euro.El fondo invierte principalmente en valores del
Eurostoxx50 y en menor medida en valores del Stoxx Europe 600, mejor posicionados conforme a un modelo de gestion
que utiliza una serie de variables para su seleccién (revisién de recomendaciones, evolucién de estimaciones, liquidez,
volatilidad, indicadores técnicos y variables de precios). Cada variable recibe una ponderacion con el objetivo de identificar
los valores que presentan un mejor momento de mercado. Se invertird en todos los valores con un peso relativo
semejante. La cartera del fondo se revisa semanalmente para ajustarla a la seleccion del valores del modelo y a su peso
relativo. Los valores seleccionados deben tener un minimo de capitalizacién bursatil, limitdndose a 5 los valores
seleccionados de un mismo sector.

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

Una informacion més 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 2018 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 6,16 6,16
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 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 93.299,23
N° de Participes 43

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR) | No tiene

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 803 8,6068
2017
2016
2015
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 0,77 0,00 0,77 0,77 0,00 0,77 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,03 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC -10,79

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,59 06-12-2018
Rentabilidad maxima (%) 2,06 12-12-2018

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 15,10

Ibex-35 15,86

Letra Tesoro 1 afio 0,39

EUROSTOXX 50 15,72

VaR histérico del

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 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,69 0,92 0,75

(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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo

Mo hay datos dispanibles

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad

No hay datos disponibles

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* .
Semestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 298.977 13.079 -1,28
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 91.945 1.084 -2,55
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 125.711 2.445 -10,27
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 98.105 1.779 -13,24
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
IIC de Gestion Pasiva(l) 8.656 1.914 -10,20
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 57.612 1.972 -1,62
Global 0 0 0,00
Total fondos 681.006 22.273 -4,98

*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 695 86,55
* Cartera interior 40 4,98
* Cartera exterior 655 81,57
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 112 13,95
(+/-) RESTO -4 -0,50
TOTAL PATRIMONIO 803 100,00 % 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) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 121,80 121,80
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -15,56 -15,56
(+) Rendimientos de gestion -13,87 -13,87
+ Intereses 0,00 0,00
+ Dividendos 0,40 0,40
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -14,28 -14,28
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,69 -1,69
- Comision de gestion -0,77 -0,77
- Comision de depositario -0,03 -0,03
- Gastos por servicios exteriores -0,82 -0,82
- Otros gastos de gestion corriente -0,07 -0,07
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00
(+) 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 803 803

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



3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 40 4,98
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 40 4,98
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 40 4,98
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 655 81,55
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 655 81,55
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 655 81,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 695 86,53

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucién Sectores Distribucién Tipo Activo

————oTRos e

_ Ligupez
13,48%

TECHOLOGIA:
0480 ENERGIA:

L VARIABLE: —
1486%

8 54%

PETROLEOS: )
12,87% TESORERIA:
13.48%

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

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. 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

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




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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
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 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

h)Durante el periodo se han efectuado, en miles de euros, operaciones de compra cuya contrapartida ha sido la Sociedad
de Valores en la que esta delegada la gestion del fondo por 3.270.

h)Durante el periodo se han efectuado, en miles de euros, operaciones de venta cuya contrapartida ha sido la Sociedad de
Valores en la que esté delegada la gestion de la cartera del fondo por 2.466.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

COMENTARIO DE MERCADO

La segunda mitad del afio se ha desvelado muy diferente de la primera. Mientras que al inicio del ejercicio tuvimos un
escenario muy propicio para la renta variable, con revisiones al alza de beneficios empresariales y una agenda politica
despejada, la segunda parte se ha tornado mas volatil. El desafio del nuevo Gobierno italiano hacia Bruselas, la guerra
comercial, el desplome de las divisas emergentes, la desaceleraciéon China y la inversion de la curva de tipos
estadounidense han provocado caidas en todos los activos a nivel global.

Julio se caracteriz6 por una menor volatilidad de la vivida en Junio, que estuvo muy afectado por la incertidumbre ante el
temor de una escalada en la guerra comercial EE.UU-China y su extension a otras areas geograficas. Ademas de los
aranceles del 25% al acero y 10% al aluminio, se estaba barajando la posibilidad de implantar un 20% a los automéviles
fabricados en Europa. Positiva fue la reunién entre Trump y Juncker a finales de julio, dando cierta tregua por el momento
a los mercados.

Sin novedades en el mes de julio en lo relativo a las decisiones monetarias por parte de los Bancos Centrales, no




esperandose subidas tipos hasta verano de 2019.

Por el lado macroecon6émico, los datos econdmicos y de confianza continuaron siendo buenos en EE.UU, con un PIB en
2T creciendo al +4,1%. En Europa, los datos también mostraron una evolucién subyacente todavia positiva aunque con
algo mas de nubes en el horizonte, especialmente por la incertidumbre ante la posible guerra comercial, lo que mermé
algo la confianza empresarial.

En el caso de Espafia, lo mas relevante fue el tema de la nueva fiscalidad que quiere establecer el nuevo Gobierno, en
particular la referente a la banca y el rechazo por el momento de la nueva propuesta de elevacion de gasto publico. El
incumplimiento del déficit publico esta sobre la mesa.

En agosto hubo principalmente dos temas que coparon la preocupacion de los mercados. De un lado, comenzé el mes
conociendo la amenaza de Trump de subir nuevamente los aranceles a China, en este caso del 10% al 25% a una serie
de importaciones chinas por valor de 200.000 millones de délares. Al mismo tiempo, EEUU materializé la segunda subida
de aranceles a productos chinos por valor de 16.000 millones de ddlares le pasado 23 de agosto, la que es la segunda
ronda de tarifas desde que en un primer momento impusiera aranceles a productos chinos por valor de 34.000 millones de
dolares.

De otro lado, la evolucion de las divisas emergentes fue la otra variable que mas condicion6 los mercados. A la fuerte
caida de la Lira Turca, se unieron las devaluaciones del Peso Argentino, del Real Brasilefio, del Rand Sudafricano o del
Rublo Ruso, todo ello creando un ambiente de miedo e incertidumbre que penaliz6 el avance de los principales indices.

Por su parte, el mes de septiembre resulté ser un capitulo mas con el ruido geopolitico como protagonista, aunque con
menor volatilidad que agosto. Lo que mas influy6 en los mercados europeos fue la elaboracion por parte de Italia de unos
presupuestos que no consiguen reducir su déficit. Ademas, destacé el acuerdo USMCA, que vino a sustituir a NAFTA. El
precio del Brent cerré el mes en 85%/b, nivel maximo de los Gltimos 4 afios, impulsado por una restriccién de la oferta,
dadas las sanciones a Iran y la situacién en Venezuela. En cuanto a las politicas monetarias, como se esperaba la FED
incremento tipos 0,25%, dejandolos en el rango 2-2,25%, lo que sumado a la debilidad del euro por la crisis en Italia llevo
al euroddlar a cerrar el mes en 1,16$/¢,. Por su parte, el BCE rebajaba sus previsiones de crecimiento pero mantuvo sus
planes de retirada de compra de activos soportadas en un mayor repunte de la inflacion subyacente.

Octubre comenz6 con la rebaja de estimaciones de crecimiento global por parte del FMI, motivadas por las tensiones
comerciales, el mayor precio del crudo, y unos peores indicadores macroeconémicos en la Eurozona y algunos
emergentes como China, Argentina, Brasil y Méjico. En la UE, las noticias fueron negativas. Ademas de la situacion de
blogueo en la que se encontraba la aprobacién del presupuesto ltaliano, el presupuesto para Espafia presentado se
saldria de la senda de reduccién del déficit marcado por Bruselas, y el BCE confirmaba signos de ralentizacion en la UE.
En USA, los buenos datos de empleo y PIB, respaldaron esperar una nueva subida de tipos por parte de la FED antes del
cierre del afio, lo que llevo el euroddlar a tocar niveles de 1.13%/¢,. Dicho fortalecimiento del billete verde ahond6 en los
problemas de algunas divisas emergentes, aunque en el caso del real brasilefio este se terminé revalorizando después de
la victoria de Jair Bolsonaro. Por su parte, el Brent sufrié una fuerte caida desde niveles de 85%/b hasta 72%/b, influido por
el contexto de incertidumbre en cuanto a la oferta, asi como por las declaraciones de intenciones por parte de la OPEP de
incrementar los niveles de produccion actual.

Noviembre resulté ser un mes cargado de noticias de gran impacto en los mercados. El 6 de Noviembre se conocieron los
resultados de las ¢mid-terms elections¢, de EEUU, elecciones legislativas en las que se repartieron las camaras
Republicanos (senado) y Demdcratas (congreso), debilitando la capacidad del actual gobierno de aprobar nuevas leyes
gue no cuenten con el apoyo de ambos partidos. Sin embargo, dicho cambio no afecta a la politica exterior de EEUU, por
lo que no se espera un cambio de rumbo en la guerra comercial. Hay que resaltar que dicha guerra tarifaria es la principal
razon por la que se ha mermado el crecimiento econémico de la zona euro, cuyo crecimiento del tercer trimestre (+0.2%)
se situd en la menor cota desde 2014, lastrado por la contraccion del PIB de Italia y Alemania en el tercer trimestre.




Ademaés, probablemente fuera la incertidumbre de la imposicion de aranceles la responsable de ciertos indicadores de
debilidad en la actividad econdmica de China.

Sin embargo, lo cierto es que todo no fue negativo, ya que durante el mes la UE y UK llegaron a un acuerdo sobre el
Brexit que debera ser aprobado por el parlamento britanico. Ademas, en los Ultimos dias del mes el gobierno italiano abrié
la puerta a reducir el déficit presupuestado. Por su parte, a pesar del repunte de la inflacion, el presidente de la FED
moderd su discurso, dando a entender que se podria ralentizar el ritmo de subida de tipos en EEUU. En cuanto al crudo, el
barril de Brent sufrié6 una abrupta caida, desde 75%/b hasta 58%/b, al anunciar EEUU la exencién de 8 paises de las
sanciones petroleras a Iran, lo que supuso una situacion de exceso de oferta temporal, y cuya caida benefici6 a las
economias de occidente.

En diciembre siguieron teniendo un peso importante los acontecimientos geopoliticos (fracaso en la votacion en Reino
Unido sobre el acuerdo del Brexit, incremento de las tensiones de la guerra comercial con la detencion en Canada de la
vicepresidente de Huawei, etc.). La potencial guerra comercial EE.UU-China sigui6 abierta, si bien desde la cumbre del
G20 en Argentina a principios de diciembre parece que el &nimo por parte de ambas de partes es llegar a un acuerdo,
reanudandose las conversaciones en enero. Lo que si se dio solucion fue al tema presupuestario en Italia, que llegé a un
acuerdo de minimos con un nuevo objetivo de déficit del 2,04% vs el 2,4% anterior para evitar posibles sanciones.

En cuanto a las politicas monetarias de los Bancos Centrales, la FED subid tipos de interés como se esperaba a una
horquilla entre 2,25%/2,5%. También comunic6 que la economia estadounidense continuaba siendo fuerte por lo que
justificaba el seguir subiendo tipos, pero si que habra en principio ralentizacién del ritmo de subidas para 2019, de 2 a 3, lo
que situaria los tipos en niveles de 2%/3,25%. ElI BCE, por su parte, mantuvo los tipos y reiteré que se mantendran en
estos niveles hasta al menos el verano 2019.

El precio del crudo siguié corrigiendo desde niveles de 62%$/barril hasta tocar minimos de 50%/barril ante los temores en
cuanto al ciclo econémico. En la reunién de la OPEP de principios de mes se anuncié un recorte de 1,2 millones de
barriles diarios a partir de enero y durante seis meses.

EVOLUCION DE LA IIC Y COMENTARIO DE GESTION

Durante este periodo hemos empezado la operativa del fondo tomando por tanto las primeras posiciones. Tal y como se
indica en el folleto, se toman posiciones en los 15 valores del Eurostoxx50 y 4 valores del Eurostoxx600 que mejor
momento tienen de acuerdo con nuestro modelo de gestidn, invirtiendo en todos ellos con un peso semejante.
Semanalmente se revisa la cartera para ajustarla a la seleccion de valores del modelo y a su peso relativo. A cierre del
semestre las 5 mayores posiciones son: Enel (5,50%), Iberdrola (4,97%), KPN (4,79%), Nokia (4,78%) y Kering (4,72%).

Debido al complicado momento por el que entendemos atraviesan las bolsas hemos decidido incrementar el nivel de
liquidez hasta niveles del 14%. Aprovecharemos esta liquidez para tomar alguna posicién en el mercado si detectamos
alguna ocasion puntual.

La cartera del fondo mantiene una clara exposicion a las dos principales economias de la region, Alemania (42%) y
Francia (21%). A nivel sectorial, las principales exposiciones son al sector Tecnoldgico (21%), Inmobiliario (16%), Utilities
(16%) y Energia mineral (16%).

A cierre del semestre el porcentaje de inversion en renta variable era del 86,54%.

Operativa con derivados
Durante el periodo no se han realizado operaciones con este tipo de activos.

A cierre del periodo, el fondo no mantiene en cartera posiciones que podrian presentar menores niveles de liquidez.




La volatilidad del fondo en el periodo alcanz6 el 15,10%, frente al 13,74% del Eurostoxx50 en el mismo periodo.

Durante el semestre, el Fondo ha obtenido una rentabilidad del -13,93% frente al -12,05% del Eurostoxx50, inferior a la
rentabilidad media ponderada lograda por los fondos gestionados por Gesconsult (-4,98%) y a la obtenida por las Letras
del Tesoro a un afio (+0,02%).

Este fondo no tiene en su cartera ningun producto estructurado o activo integrado dentro del articulo 48.1j del RIIC.

Durante el periodo, el patrimonio del fondo ha pasado de 300.000,00 euros a 803.004,67 euros (+167,67%) y el nimero
de participes de 1 a 43. El impacto del total de gastos sobre el patrimonio del fondo ha sido del 1,69%.

Durante el periodo, el fondo no ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis sobre inversiones.

La politica establecida por la gestora en relacion al ejercicio de los derechos politicos de los valores de las carteras es la
siguiente:

- Juntas de Accionistas sin prima de asistencia: No ejercer el derecho a asistir a las Juntas y por tanto tampoco el derecho
de voto, ya que no se dispone de un peso especifico suficientemente significativo para influir en las votaciones.

- Juntas de Accionistas con prima de asistencia: Se proceder a delegar la representacion y el derecho a voto a favor de las
propuestas presentadas por el Consejo de Administracién de cada Sociedad.

No existe riesgo derivado por la operativa descrita en la Norma 42 de la circular 6/2010. La Gestora tiene establecidos
controles sobre la operativa en dichos activos.

POLITICA REMUNERATIVA DE LA SOCIEDAD GESTORA

GESCONSULT, SA, SGIIC cuenta con una politica remunerativa compatible con una gestién adecuada y eficaz de los
riegos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las Instituciones
de Inversién que gestiona y no incentiva situaciones que impliquen asumir riesgos que rebasen el nivel de riesgo
aprobado.

Durante el ejercicio 2018, el numero total de empleados de la Sociedad Gestora ha sido de 29 personas. La remuneracion
total abonada por la Sociedad ha sido de 1.461.171,67 euros, de los cuales 1.150.915,05 euros corresponde a retribucion
fija y 310.256,62 euros a variable).

No existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de las IIC gestionadas.

En referencia a la alta direccion, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 2 personas, siendo su retribucion
total de 438.571,66 euros (382.321,66 euros de retribucion fija y 56.250,00 euros de variable).

La remuneracién percibida por el colectivo de empleados cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo de
las 1IC ha sido de 611.642,22 euros (486.392,22 euros de remuneracion fija y 125.250,00 euros de variable), para un total

de empleados incluidos en este colectivo de 5.

La politica de remuneracién es de aplicacion al conjunto de empleados de la Sociedad y se compone de una parte fija 'y
otra variable.

Retribucion fija: refleja principalmente su nivel de responsabilidad en la organizacion, las caracteristicas del puesto que
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desempefias y la experiencia profesional que tienen en el mismo. Este componente representara siempre una proporcién
significativa de la compensacion total.

Retribucién variable: se establece en funcién de los resultados de la empresa, comun a todos los empleados, y de los
objetivos individuales, especificos para cada empleado, en aras a incentivar a todo el personal en el desempefio de sus
funciones y alinearlos con los objetivos de la propia compaiiia.

- Colectivo que realiza funciones de gestidn: tienen vinculados sus objetivos a la rentabilidad de las 1IC gestionadas,
utilizando como métricas principales la evolucién de los indices de referencia y la posicion en el ranking dentro del
universo comparable. La evaluacion de estos resultados se realiza dentro de un marco plurianual, de acuerdo con el plazo
indicativo de la inversion que se encuentra definido en los folletos de cada IIC. Asimismo, se tienen en cuenta criterios
cualitativos tales como: el correcto cumplimiento de las normas de conducta, el seguimiento de las politicas de inversion
de cada IIC, el tiempo de resolucién de los incumplimientos, la falta de reclamaciones de participes y el correcto
cumplimiento de los procedimientos internos de la Sociedad.

- Colectivo que realiza funciones de captacion: tienen vinculados sus objetivos a la captacion neta de activos bajo gestion
en los diferentes productos gestionados, al correcto cumplimiento de las normas de conducta y de los procedimientos
internos de la Sociedad, y al nUmero de reclamaciones de los clientes.

- Colectivo que realiza funciones de control y gestion de riesgos: tienen vinculados sus objetivos a la realizacion y

adaptacion de los controles necesarios para asegurar el cumplimiento de la normativa.
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 40 4,98
TOTAL RV COTIZADA 40 4,98
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 40 4,98
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 40 4,98
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
DEOOOAODIPTO - ACCIONES|MTU Aero Engines EUR 34 4,24
LU1673108939 - ACCIONES|Aroundtown SA EUR 38 4,67
NL0011794037 - ACCIONES|Koninklijke Ahold NV EUR 38 4,79
DEOOOAOHN5C6 - ACCIONES|Deutsche Boerse EUR 35 4,34
DEO00A1ML7J1 - ACCIONES|Vonovia SE EUR 35 4,31
FR0010386334 - ACCIONES|Korian EUR 35 4,34
DE0007472060 - ACCIONES|Wirecard AG EUR 37 4,66
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 34 4,18
GB0059822006 - ACCIONES|Dialog Semiconductor EUR 38 4,68
F10009013296 - ACCIONES|Neste Oil OYJ EUR 35 4,37
DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.on EUR 35 4,38
FR0000121485 - ACCIONES|Pinault - Printemps EUR 38 4,72
FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 33 4,07
1T0003128367 - ACCIONES|Enel EUR 44 5,49
1T0003132476 - ACCIONES|ENI EUR 36 4,43
FR0000120578 - ACCIONES|Sanofi - Synthelabo EUR 38 4,69
DE0008404005 - ACCIONES]Allianz AG EUR 35 4,41
FI10009000681 - ACCIONES|Nokia EUR 38 4,78
TOTAL RV COTIZADA 655 81,55
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 655 81,55
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 655 81,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 695 86,53

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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