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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 14/05/2010

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo subordinado de IIC extranjera
Vocacion inversora: 1IC de Gestion Pasiva
Perfil de Riesgo: 4 enuna escalade 1 a7
"Fondo subordinado que invierte mas del 85,00% en Adriza Investment Fund- Neutral Class M, registrado en 1641(LUX),
gestionado por Adepa Asset Management , y su(s) correspondiente(s) depositario(s) State Street Luxembourg BANCO
INVERSIS, S.A..
N/D

Descripcion general

Politica de inversion: El objetivo del Fondo es conseguir un rendimiento atractivo con una cartera diversificada de activos
de renta fija y variable. La volatilidad esperada del Fondo estara entre 6% y 10% anual. El Fondo invertira en renta fijay en
renta variable de paises desarrollados y hasta un maximo del 20% en mercados emergentes. Se podra invertir hasta un
60% del activo en renta variable y hasta un maximo del 95% en renta fijo, bonos dehigh yield y bonos que no tengan grado
de inversion, bonos convertibles contingentes (CoCo bonds), ABS y MBS, valores con régimen de insolvencia, valores con
tipo de interés fijo o flotante, bonos cupdn cero, instrumentos del mercado monetario emitidos o negociados en la zona
Euro y en otros mercados internacionales, asi como depésitos.

El Fondo puede lograr su objetivo de inversion de forma indirecta, invirtiendo a través de otras IIC, principalmente ETF,
hasta un maximo del 10% de su patrimonio. La inversion en valores de una misma emision no supera el 30% del activo de
la lIC.




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 denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 2,20
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,11 0,16 0,02 -0,23

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 5.417.289,92 6.876.100,18
N° de Participes 1.312 1.748
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 86.783 16,0196
2018 112.310 13,8638
2017 106.664 14,9153
2016 53.992 14,1673
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 0,71 0,00 0,71 1,40 0,00 1,40 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,05 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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 15,55 3,47 2,52 1,85 6,94

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,69 02-10-2019 -0,95 07-02-2019
Rentabilidad maxima (%) 1,30 11-10-2019 1,59 04-01-2019

(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 s : : . - - - -
2019 . 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 5,39 4,85 5,17 4,90 6,52

lbex-35 12,41 13,00 13,19 11,14 12,33

Letra Tesoro 1 afio 0,87 0,38 1,35 1,02 0,19
VaR histérico del

T 4,06 4,06 4,11 4,04 3,90

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 1,74 0,58 0,39 0,39 0,38 1,59 1,64 1,62 1,62

(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.

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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N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

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
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 7.717 111 1,58
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 26.182 316 3,41
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 3.007 104 5,05
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0,00
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 0 0 0,00
Global 352.283 4.974 5,28
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 389.188 5.505 5,08

*Medias.

(2): incluye IIC 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




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 82.230 94,75 100.690 96,97
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 82.230 94,75 100.690 96,97
* 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) 4.905 5,65 3.245 3,13
(+/-) RESTO -352 -0,41 -95 -0,09
TOTAL PATRIMONIO 86.783 100,00 % 103.839 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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) 103.839 112.310 112.310
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -23,06 -16,77 -39,63 29,25
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,86 8,74 14,69 -36,97
(+) Rendimientos de gestion 6,64 9,49 16,22 -34,28
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 -88,43
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,01 0,01 -100,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,36 0,62 3,89 412,80
+ Resultados en depositos (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) 3,27 8,87 12,32 -65,30
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,78 -0,75 -1,53 -3,05
- Comision de gestion -0,71 -0,70 -1,40 -4,45
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 -4,45
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 60,93
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 3,75
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,03 -0,06 22,39
(+) 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
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 86.783 103.839 86.783

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin 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 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC .2 94,75 100.690 96,97
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 82.230 94,75 100.690 96,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 82.230 94,75 100.690 96,97

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 Principales Posiciones

— TESORERIA: 5,25%

PARTS. ADRIZA INV NEUT __ |
INVER-M: 94,75%

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

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




SI NO
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

20/12/2019 Se anuncia la sustitucion de Gestora o Depositario de 1IC.La CNMV ha resuelto: Autorizar, a solicitud de
TRESSIS GESTION, S.G.I.I.C., S.A., BANCO INVERSIS, S.A., y de OLEA GESTION DE ACTIVOS, SGIIC, S.A,, la
modificacién del Reglamento de Gestion de ADRIZA NEUTRAL, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con
el nimero de registro 4231), al objeto de sustituir a TRESSIS GESTION, S.G.I.I.C., S.A. por OLEA GESTION DE
ACTIVOS, SGIIC, S.A., como sociedad gestora.

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, 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

No aplicable.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE MERCADOS Y EVOLUCION DE LA IIC.
a) Vision de la Gestora sobre la situacion de los mercados.
El segundo semestre del ejercicio 2019 se ha visto especialmente favorecido durante los dos ultimos meses, cuando las

perspectivas econdmicas internacionales comenzaron a aclararse, a partir de los avances en las negociaciones
arancelarias entre China y EE.UU. y el resultado de las elecciones en el Reino Unido, que han facilitado una mejor




solucién para el Brexit.

Sin embargo, con anterioridad, en el transcurso del verano, florecieron de nuevo las incertidumbres entre los inversores
sobre la situacion macroeconoémica internacional y el riesgo de una recesion en el conjunto de las economias. Distintos
indicadores econémicos adelantados habian mostrado debilidad y ralentizacién, traduciéndose en revisiones a la baja del
crecimiento econémico y los beneficios de las empresas. La inflacién por su parte, ni se movia.

Bajo ese panorama, durante el verano asistimos a nuevas intervenciones de los bancos centrales, alimentando rebajas
adicionales de los tipos de interés en Estados Unidos, que fueron acompafiadas por renovadas medidas de estimulo
econdmico por parte del Banco Central Europeo y otros bancos reguladores.

Los beneficios de las empresas del tercer trimestre se vieron perjudicados por las incertidumbres econémicas y
geopoliticas, sin embargo los inversores interpretaron positivamente una publicaciéon por encima de las estimaciones y un
mejor escenario internacional a partir de los avances del Brexit, y de la guerra arancelaria de Trump, como hemos dicho.

Diversos organismos internacionales han actualizado por otro lado sus perspectivas econémicas, reduciendo sus
estimaciones de crecimiento en términos generales, no solo dentro de los paises desarrollados, sino igualmente dentro de
los emergentes. La incertidumbre politica de paises como Argentina, Bolivia, Brasil o Hong Kong verdaderamente no ha
ayudado. Pero a pesar de ello, y por el momento, los mercados parece que se han inhibido de estas alertas, escalando
nuevos maximos y dejando de lado los riesgos de una recesion al término del ejercicio. El papel de los bancos centrales
parece haber sido clave.

Al término del periodo, los principales indicadores bursatiles han superado las mejores expectativas, culminando un
ejercicio 2019 excepcional para los mercados financieros. Las bolsas europeas y de Estados Unidos han roto nuevos
maximos, alcanzando rendimientos superiores al 25% en varios casos, superando los mejores prondsticos de los
analistas. Algunos mercados, como el Ibex 35 o de algunos emergentes, no han cumplido con este ambiente de euforia y
se han alejado del resto de indicadores, seguramente debido a circunstancias sociopoliticas particulares. Los mercados de
renta fija y crédito no han sido ajenos y, acompafiados de un gran volumen de emisiones durante todo el afio, han vuelto a
situar sus rentabilidades en minimos histéricos, y en muchos casos en tramos negativos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante la primera mitad del segundo semestre del afio hemos tenido un mercado bursatil internacional bastante erratico e
influido por la evolucion de las negociaciones entre EEUU y China, y entre la Unién Europea y Reino Unido. Por ello, la
exposicion a renta variable del fondo principal se mantuvo en niveles cercanos a 30% en espera de una tendencia mas
clara. A partir de octubre, ambas negociaciones comenzaron a evolucionar favorablemente lo que el mercado recogi6 de
forma muy positiva, tanto las bolsas como la renta fija corporativa. La exposicién a activos de riesgo tampoco se
incrementé sustancialmente ya que las valoraciones ascendieron a niveles muy exigentes, y en algunos casos, maximos
historicos.

Durante el semestre se han realizado diferentes coberturas de los riesgos direccionales de la cartera, como la renta
variable, la divisa y el tipo de interés. También se realizaron ciertos ajustes en la cartera de renta variable aprovechando
las valoraciones favorables de algunas acciones.

c) Indice de referencia.




No procede.

d) Evolucion del patrimonio, participes/accionistas, rentabilidad y gastos de las IIC.

Durante el periodo, el patrimonio de la IIC disminuye en 18,043 millones hasta 86,783 millones.

Su rentabilidad neta ha sido +5,33%, mientras que el nUmero de accionistas/participes se ha mantenido en 1312.

Durante el semestre, la volatilidad de la IIC ha sido del 5,28%. La volatilidad de la Letra del Tesoro se ha situado en un
4,28%

El “ratio de gastos” (comisién de gestion, comision de depdsito, otros gastos gestion, servicios exteriores, etc) soportado
durante el periodo ha sido de 0,97 %. La IIC no tiene comision de gestidon sobre resultados.

€) Rendimiento de la [IC en comparacién con el resto de IIC de la Gestora.

La evolucion del fondo principal durante el semestre ha sido satisfactorio con respecto al comportamiento de los mercados
y su objetivo de alcanzar una rentabilidad del 5% a medio plazo. La IIC ha alcanzado un rendimiento del 15,55% al
finalizar el afio, mientras que durante el segundo semestre se ha revalorizado un 6,1%, en linea con los resultados de las
IIC de la Gestora y su categoria.

La composicion de la cartera al final del periodo era: Renta Fija (42%); renta variable (31%); Oro (4%); y liquidez (23%)

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Entre las operaciones mas relevantes de renta variable, destacamos:

« Compras: ETF sobre Oro, Técnicas Reunidas, Lloyds Bank, Daimler, Renault, Indice Real Estate Europe, Nokia.

« Ventas: Indice Footsie 100, Saipem, Lloyds Bank, Land Securities, British Land, Ryanair, Inditex.

Las operaciones de renta fija mas destacadas han sido:

« Compras: Bono Rep Méjico 2021, Bono EEUU 2019,
* Ventas: Bono Rep lItalia 2029.

b) Operativa de préstamo de valores.

No procede.

¢) Operativa de derivados y adquisicién temporal de activos.

Durante el semestre se han realizado activamente coberturas del riesgo sobre la bolsa europea (Eurostoxx 50) y la
americana (Nasdaq 100), via la compra de opciones put y venta de opciones call. También se ha cubierto 2/3 del riesgo

ddlar USA y ocasionalmente el riesgo Libra Inglesa. Se ha cerrado la cobertura sobre los tipos a largo plazo dolar y se
mantiene sobre el euro.
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d) Otra informacién sobre inversiones.

No procede.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No procede.

4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.
No tiene inversiones en litigio de dudosa recuperacion.

La posicion en derivados es como inversion. El apalancamiento medio de la IIC durante el periodo ha sido de 94,10 %.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En términos generales, la politica adoptada en materia de derechos inherentes al inversor, su intencion de voto y demés
derechos politicos, se rige bajo los siguientes principios:

- Uniformidad para todas las 1IC gestionadas en el seno de la entidad gestora, siempre y cuando el érgano de gobierno de
una sociedad no emita opinién concreta en sentido contrario.

- Beneficio exclusivo y directo para los intereses de participes y accionistas.
- Implantacion de los derechos politicos de manera diligente y profesional.

- Ausencia de conflictos de interés, andlisis independiente y fundamentado y visién a largo plazo para una aportacién de
valor a cada una de las IIC gestionadas.

La entidad gestora recibe, a través de la entidad depositaria de las |[IC gestionadas, una comunicacién individualizada de
cada convocatoria de Junta General y demas drganos de gobierno en los que la IIC puede ejercer sus derechos politicos
inherentes sobre valores emitidos, de acuerdo con su participacién. La politica seguida es responder siempre,
cumplimentando debidamente la comunicacion del evento en tiempo y forma y confirmando la intencién del voto en un
sentido u otro, segun el orden del dia. En caso de opiniéon no fundamentada, la politica es delegar el voto en los
representantes del Consejo o su presidente. Existe un registro para cada IIC de la intencion de voto que se ha facilitado
para cada una de las convocatorias de 6rganos de gobierno.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No procede.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDIARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No procede.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Los costes derivados del servicio de analisis por vez primera han ascendido a 11.904.01 euros, devengados desde el 30
de junio de 2019
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Los proveedores de informacién financiera y de mercados han sido fundamentalmente: J.P. Morgan Securities plc y
Morgan Stanley.

Su contribucién ha sido significativa debido al andlisis fundamental de compafiias de cara a la inversion en renta variable
internacional.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No procede.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA IIC.

Al término del tercer trimestre, alertdbamos del riesgo de una mayor volatilidad en los mercados financieros ante posibles
interrogantes en el desenlace del Brexit y de la Guerra Comercial.

Sin embargo, el tramo final del ejercicio 2019 ha aclarado dudas significativas que venian aflorando en los mercados
desde el comienzo del ejercicio. La resolucion del Brexit (o por lo menos su encauzamiento), la firma de los primeros
acuerdos entre los dirigentes chinos y de Estados Unidos o incluso los mensajes de los principales mandatarios
monetarios o representantes de los bancos centrales han puesto de relevancia un panorama mas claro de cara a la
primera parte de 2020.

Las incertidumbres son todavia altas y los riesgos persisten en las cotizaciones, no obstante pensamos que la tendencia
alcista de los mercados podria prolongarse unos meses todavia. La posible burbuja en los activos de renta fija, la fuerte
subida del oro o los maximos alcanzados por los principales indicadores de las bolsas internacionales aconsejan una
actitud prudente en el medio plazo. Porque no olvidemos que una posible vuelta de los mercados no avisara e incidira
seguramente de forma drastica en los activos de riesgo.

Adriza Neutral Inversiones, fondo principal de Adriza Neutral FI no modificara su politica de inversiones de cara a los
proximos meses. Su horizonte de inversion es a medio plazo, aunque experimente alzas de volatilidad en el corto plazo.
La exposicion a los activos de riesgo se mantendra moderada a la espera de una posible correccion en los precios, por las
fuertes subidas acumuladas en el Gltimo afio, las exigentes valoraciones y los moderados crecimientos de beneficios de
las empresas que se esperan para 2020. Las expectativas de recesiéon se han descartado pero los crecimientos
econdmicos van a ser modestos a nivel global

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0,00 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0,00 0,00

TOTAL lIC 0,00 0,00

olo|lofo|o|o|o]o|o|o|o |o |o |o |o
olo|lo|o|o|o|o]o|o|o|o|o |e |eo |o

TOTAL DEPOSITOS 0,00 0,00
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Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0,00 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0,00 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0,00 0,00

olo|lofo|o|lo|o|o|o|o|o |o |o |e

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

olofloflolo|lo|lolo |o|e |o |o |o |o |o

TOTAL RENTA VARIABLE 0,00 0,00

=}

LU1718487686 - PARTICIPACIONES|ADRIZA INV NEUTR INV EUR 82.230 94,75 100.690 96,97

TOTAL IIC 82.230 94,75 100.690 96,97

TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 82.230 94,75 100.690 96,97

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 82.230 94,75 100.690 96,97

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.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

De acuerdo con el articulo 46 bis.1 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva, modificado el 13 de
noviembre de 2014, en el que se obliga a las Sociedades Gestoras de Inversién Colectiva (S.G.I.I.C.) a comunicar su
politica remunerativa en el informe anual de las I.I.C gestionadas, a la fecha de este informe, la cantidad abonada por
TRESSIS GESTION, S.G.II.C., S.A. a su personal (beneficiarios 12) durante el ejercicio 2019 ha ascendido a 1..002.531
euros con el siguiente desglose:

* Remuneracion fija: 773.353 euros
* Remuneracién variable: 229.178 euros (beneficiarios 6)

La SGIIC ha abonado una remuneracién variable de 189.178 euros a los gestores de esta IIC (3) en atencién al esfuerzo
comercial desarrollado y su colaboracion dentro de la entidad gestora. Esta IIC no devenga comision de éxito de forma
que la actuacién del equipo gestor no ha tenido incidencia en el perfil de riesgo de la IIC.

La politica de remuneracién de la gestora (método de calculo, detalle por grupo de empleados, criterios objetivos y
subjetivos, etc.) queda reflejado en el Manual del Sistema Retributivo y de Fijacion de Incentivos del 20 de diciembre de
2010 (PRC 006) y revisado anualmente (tltima version 19 de enero de 2015) en el seno del Consejo de Administracién de
la SGIIC. No obstante, el Consejo de Administracion del 21 de junio de 2016 aprobdé la adhesion de esta entidad Gestora a
la politica de remuneraciones establecida por el Comité de Nombramientos y Retribuciones de Tressis SV,
homogeneizando su tratamiento con el resto de directivos y empleados del Grupo Tressis y sustituyendo su consideracion
anterior.

Durante el gjercicio, esta IIC no ha realizado modificaciones en su politica de remuneracion.

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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