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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 5 en una escala de 1 al 7.
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La Gestora invertira para la SICAV, directa e indirectamente, en activos de renta variable, renta fija,

activos monetarios y divisas en funcidn de las expectativas que tenga de los mercados financieros y sin limitaciones
respecto la distribucién de activos por tipo de emisor, rating, nivel de capitalizacion, duracion, sector econémico, paises y
mercados. La sociedad no tiene establecido ningun indice de referencia.

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

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 1,07 0,25 1,07 0,50
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 -0,30 0,00 -0,34




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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

Ne° de acciones en circulacion 393.249,00 399.500,00
N° de accionistas 103,00 104,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 2.772 7,0489 6,9544 7,1634
2017 2.824 7,0696 7,0094 7,2634
2016 2.693 7,1227 6,3909 7,1374
2015 2.821 6,7222 6,7127 7,1527

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Min

Max

| Fin de periodo

Volumen medio
diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

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 0,25 0,25 0,25 0,25 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2018 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
-0,29 0,64 -0,93 -0,30 0,69 -0,75 5,96 -1,00 3,77
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Ratio total de gastos
(iv) 0,58 0,29 0,28 0,26 0,26 1,01 1,05 1,01 0,98

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o . o B
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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2.3 Distribucién 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 2.127 76,73 2.422 85,76
* Cartera interior 1.194 43,07 1.294 45,82
* Cartera exterior 929 33,51 1.120 39,66
* Intereses de la cartera de inversion 3 0,11 8 0,28
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 683 24,64 408 14,45
(+/-) RESTO -38 -1,37 -5 -0,18
TOTAL PATRIMONIO 2.772 100,00 % 2.824 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.824 2.835 2.824
+ Compra/ venta de acciones (neto) -1,57 -0,77 -1,57 102,58
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,29 0,40 -0,29 -174,21
(+) Rendimientos de gestion 0,16 0,91 0,16 -81,68
+ Intereses 0,40 0,54 0,40 -26,28
+ Dividendos 0,45 0,37 0,45 22,46
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,52 -0,20 -0,52 159,46
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,17 0,69 0,17 -75,42
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,01 -0,05 -0,01 -80,07
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,59 -0,38 -0,59 55,01
+ Oftros resultados 0,26 -0,06 0,26 -514,37
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,47 -0,52 -0,47 -9,14
- Comision de sociedad gestora -0,25 -0,25 -0,25 -2,06
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -1,80
- Gastos por servicios exteriores -0,13 -0,18 -0,13 -25,28
- Otros gastos de gestién corriente -0,04 -0,03 -0,04 49,13
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,01 0,00 -81,51
(+) Ingresos 0,02 0,01 0,02 105,82
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,01 0,02 113,23
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.772 2.824 2.772

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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 271 9,79 276 9,78
TOTAL RENTA FIJA 271 9,79 276 9,78
TOTAL RV COTIZADA 420 15,16 508 17,98
TOTAL RENTA VARIABLE 420 15,16 508 17,98
TOTAL IIC 503 18,14 510 18,04
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.194 43,09 1.294 45,80
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 72 2,59 87 3,09
TOTAL RENTA FIJA 72 2,59 87 3,09
TOTAL RV COTIZADA 49 1,76 171 6,07
TOTAL RENTA VARIABLE 49 1,76 171 6,07
TOTAL IIC 809 29,17 862 30,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 929 33,53 1.120 39,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.124 76,61 2414 85,47

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

© 2430 % LauDEz
® 076 % RENTA FLA EURD (EX.ESP)
2,67 % RENTA FLIA NO EUROS
50,09 % RENTA VARIABLE EURD (EXE
128 % RENTA VARIABLE NO EURO

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl

NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV)




SI NO

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora 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

a. Existe un accionista que posee el 23,90% del capital en circulacién, otro que posee directamente el 3,77% e
indirectamente el 44,47% del capital y otro que posee el 46,97% del capital en circulacion.

f. El importe total de las operaciones realizadas con una entidad del grupo de la gestora durante el periodo, ha sido de
2.011 miles de euros. La media de las operaciones respecto al patrimonio medio representa un 0,39%.

g. Por dichas operaciones la entidad del grupo de la gestora ha percibido comisiones por un importe que sobre el
patrimonio medio de la sociedad representa un 0,11%.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

El crecimiento global se mantiene en tasas elevadas en este inicio de afio. Si 2017 se caracterizé por una mayor
sincronizacion entre paises, en los Gltimos trimestres se observan divergencias de crecimiento, especialmente entre las
economias desarrolladas. En EE.UU. el crecimiento se acelerara hasta el 2,8% con la inflacion subyacente situandose por
encima del objetivo del 2% de la FED. El area euro parece haber dejado atras lo mejor de la expansion y vuelve a tasas
mas acordes con su potencial. El afio 2018 probablemente marcara un punto de inflexiéon para la economia mundial
porque, por primera vez desde 2008, se espera que el output gap global negativo se cierre. El riesgo para la economia
mundial viene desde el sector exterior: la amenaza proteccionista de Trump podria llevar a una caida del comercio y el
crecimiento mundial, especialmente en Canada, México y la Union Europea, aunque la complejidad de las cadenas de
valor global podria llevar a una mayor generalizacion. Aunque los paises emergentes siguen creciendo a tasas elevadas,
estos podrian verse afectados por un aumento de las amenazas proteccionistas.

En este contexto, los bancos centrales endureceran su mensaje de forma muy paulatina, con la atencion puesta en el
BCE, quien finalizara sus compras de activos este afio.

Elementos estructurales, como el incremento del déficit en EEUU y la PPA pesaran sobre la evolucion del USD/EUR,
provocando un debilitamiento del USD en los préoximos meses.

En 2018, los activos de renta fija se sitlan en negativo en todas las clases. La caida de tipos de interés soberanos en el
area euro sigue limitando el atractivo de inversién en este activo. Existe una ausencia de valor en la deuda publica EUR a
estos niveles, aunque se encuentran oportunidades en ltalia.




El reciente repunte de spreads high yield EUR podria suponer una oportunidad de compra, aunque persiste el riesgo de la
exposicion que este activo tiene en el sector bancario y en Italia. En los mercados emergentes, mantenemos la
recomendacion de concentrar el riesgo en renta fija en divisa local ante lo ajustado de las rentabilidades esperadas en
hard currency, en un entorno de tipos de interés al alza.

2018 se esta caracterizando por su volatilidad, rendimientos bajos y elevada dispersion sectorial. Con las caidas, los
multiplos se han contraido, especialmente en el caso del EuroStoxx, aumentando su atractivo desde el punto de vista
fundamental. Las expectativas de beneficios siguen siendo positivas en todas las areas geograficas. La renta variable de
Japén mantiene su atractivo, con revisiones al alza de los beneficios para los proximos afios y multiplos en torno a su
media historica.

La correccion de las bolsas de los paises emergentes ha llevado a una caida de los multiplos, especialmente en
Latinoamérica. No obstante, los riesgos (proteccionismo) son mayores y podrian perjudicar a estos mercados.

Al cierre del primer semestre de 2018 el patrimonio de la SICAV ascendia a 2.772 miles de euros, representado por
393.249 acciones con un valor liquidativo de 7,0489 euros en manos de 103 accionistas.

Comparativamente con el final del periodo anterior el nUmero de accionistas se desciende a 103, y el patrimonio total
desciende en 52.000 euros respecto al existente a 31 de diciembre de 2017 de 2.824 miles de euros.

La rentabilidad de la SICAV en el semestre fue del -0,29%. Comparando la rentabilidad media de la liquidez de la SICAV
con el indice AFi de letras del tesoro, vemos que la rentabilidad anualizada de la SICAV esta por debajo.

El total de gastos en el semestre supone el 0,58% sobre el patrimonio medio, en consonancia con la evolucion de los
semestres anteriores, suponiendo los gastos directos 0,47% vy los indirectos el 0,11%. El impacto total de los gastos

soportados tanto directos como indirectos no supera lo estipulado en el folleto informativo.

La distribucion del patrimonio de la sociedad a 30 de junio refleja un 43,09% en cartera interior y un 33,53% en cartera
exterior.

A efectos de riesgo la sociedad esta invertida un 12,37% en renta fija, un 18,6% en renta variable y un 47,31% en
instituciones de inversiéon colectiva.

Con relacién a 31 de diciembre de 2017 se mantiene una estructura de cartera muy similar, aumentando la exposicion en
renta variable y en IIC.

En renta variable se han vendido acciones de Repsol y LAR. Del lado de las compras Técnicas Reunidas, Arizta, y
Comcast.

Se mantienen las posiciones en Share Gold.

La distribucion de las inversiones financieras al cierre del periodo muestra una concentracion del 14,34% en el sector
financiero y 43,81% en IIC

El indice de rotacion de la cartera ha sido de 1,07 veces.

Cara al proximo semestre del afio la politica de la sociedad es tratar de alcanzar la rentabilidad objetivo, habiendo
restructurado la renta fija de cara a aumentar la TIR y pequefas inversiones en renta variable o algo similar.

En cuanto a productos estructurados, activos en litigio o bajo el articulo 48.1.j no existe ninguno en cartera.




El capital en circulacién de la sociedad se encuentra por debajo del minimo legalmente establecido.
A 30 de junio hay un exceso de concentracion en efectivo en la entidad depositaria BNP Paribas Securities Services.
La lIC tiene un 1% sobre el patrimonio en activos que podrian presentar menores niveles de liquidez.

La sociedad ha tenido un comportamiento en linea con el resto de 1IC's gestionadas por la gestora con perfil de riesgo

similar




10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0211839206 - Obligaciones|AUTOPISTAS DEL ATLAN|4,750|2020-04 EUR 36 1,30 36 1,28
ES0213307004 - Bonos|BANKIA SA[4,000]2024-05-22 EUR 102 3,69 104 3,69
ES0311843009 - Bonos|AUTO CONCESION ASTUR|4,350|2019-06-09 EUR 0 0,00 24 0,84
ES0213860051 - Obligaciones|BANCO DE SABADELL SA|6,250|2020-04 EUR 109 3,94 112 3,97
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 248 8,94 276 9,78
ES0311843009 - Bonos|AUTO CONCESION ASTUR|4,350[2019-06-09 EUR 24 0,85 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 24 0,85 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 271 OS] 276 9,78
TOTAL RENTA FIJA 271 9,79 276 9,78
ES0130960018 - Acciones|ENAGAS SA EUR 30 1,08 29 1,01
ES0115056139 - Acciones|BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES SA EUR 97 3,51 44 154
ES0105200416 - Acciones| ABENGOA EUR 0 0,00 0 0,01
ES0124244E34 - Acciones|FUNDACION MAPFRE EUR 44 1,58 45 1,60
ES0105200002 - Acciones| ABENGOA EUR 0 0,00 1 0,03
ES0105015012 - Acciones|LAR ESPARNA EUR 0 0,00 105 3,71
ES0178165017 - Acciones|TECNICAS REUNIDAS SA EUR 98 3,53 0 0,00
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR 0 0,00 114 4,03
ES06735169B1 - Derechos|REPSOL SA EUR 0 0,00 3 0,10
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA SA EUR 123 4,45 138 4,87
ES0173093024 - Acciones|RED ELECTRICA CORP SA EUR 28 1,01 30 1,06
TOTAL RV COTIZADA 420 15,16 508 17,98
TOTAL RENTA VARIABLE 420 15,16 508 17,98
ES0141580037 - Participaciones|DP AHORRO CORTO PLAZO EUR 0 0,00 510 18,04
ES0141580003 - Participaciones|DP AHORRO CORTO PLAZO CLASE C EUR 503 18,14 0 0,00
TOTAL IIC 503 18,14 510 18,04
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.194 43,09 1.294 45,80
XS1584123225 - Bonos|ABENGOA|0,062|2023-03-31 EUR 0 0,00 4 0,13
US61747WAAT71 - Bonos|MORGAN STANLEY|5,750[2020-10-22 BRL 72 2,59 83 2,95
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 72 2459 87 3,09
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 72 2,59 87 3,09
TOTAL RENTA FIJA 72 2,59 87 3,09
CH0043238366 - Acciones|ARYZTA AG CHF 19 0,70 0 0,00
US20030N1019 - Acciones| COMCAST CORP UsD 29 1,06 0 0,00
US20825C1045 - Acciones| CONOCOPHILLIPS USD 0 0,00 171 6,07
TOTAL RV COTIZADA 49 1,76 171 6,07
TOTAL RENTA VARIABLE 49 1,76 171 6,07
FR0010135103 - Participaciones| CARMIGNAC PATRIMOINE EUR 27 0,98 0 0,00
IEO0B4Z6HC18 - Participaciones|BNY MELLON GL REAL RETU EUR- EUR 27 0,99 0 0,00
IEO0BLP5S791 - Participaciones|OLD MUTUAL EUR 70 2,52 0 0,00
LU0568621618 - Participaciones|] AMUNDI FUNDS CASH USD AU UsD 239 8,62 0 0,00
LU0568621618 - Participaciones| AMUNDI INVESTMENT SOLUTIONS UsD 0 0,00 230 8,15
LU0227384020 - Participaciones|NORDEA 1 SIC-STAB RETURN FUND EUR 68 2,45 0 0,00
LU0568620990 - Participaciones| AMUNDI FUNDS CASH EUR-FEC EUR 0 0,00 372 13,18
LU0145655824 - Participaciones|DEU-INV E/B S-LC EUR 0 0,00 140 4,96
LU0641745921 - Participaciones|DNCA INVEST - MIURI EUR 67 2,43 0 0,00
LU0517222484 - Participaciones|DPAM L - BONDS EUR HIGH YIELD EUR 51 1,85 52 1,83
LU0907928062 - Participaciones|DPAM L - BONDS EMERGING MARKET EUR 135 4,88 0 0,00
LU0323243989 - Participaciones|SHARE GOLD EUR 0 0,00 68 2,40
LU1582988058 - Participaciones|M&G LUX INVESTMENT FUNDS 1 - M EUR 55 1,97 0 0,00
GBO0OBOOFHZ82 - Participaciones|GOLD BULLION SECURITIES USD 69 2,48 0 0,00
TOTAL IIC 809 29,17 862 30,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 929 33,53 1.120 39,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.124 76,61 2414 85,47

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.




