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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6 - Alto

Descripcion general
Politica de inversion: Fondo global de renta variable que invertira entre el 70% y el 100% en valores relacionados con las

Comunicaciones y la Tecnologia

(Operadoras de telefonia fija y movil, fabricantes de semiconductores y de equipos para comunicaciones, empresas de
hardware y software, empresas de internet, empresas de multimedia). Las inversiones en renta variable se materializan en
cualquier tipo de valores (alta, media o baja capitalizacién). Las inversiones se dirigen principalmente al mercado
americano y europeo complementado con algunas compafiias asiaticas.

La inversién maxima en mercados emergentes no podra superar el 15%

La politica de inversiones aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo de este informe

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 2017
indice de rotacion de la cartera 0,49 0,02 0,49 0,55
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,82 0,39 0,82 0,18

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.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
P 14.589.498, | 12.701.696, 600.00
ESTANDAR 14.395 13.190 EUR 0,00 0,00 NO
91 33 Euros
CARTERA | 143.356,55 166,66 19 1 EUR 0,00 0,00 0.00 Euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2017 Diciembre 2016 Diciembre 2015
ESTANDAR EUR 244.482 189.761 99.736 67.153
CARTERA EUR 961 1

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2017 Diciembre 2016 Diciembre 2015
ESTANDAR EUR 16,7574 14,9398 12,9003 11,4541
CARTERA EUR 6,7038 5,9419

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
CLASE ' e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
ESTAND
AR al fondo 0,82 0,00 0,82 0,82 0,00 0,82 patrimonio 0,09 0,09 Patrimonio
CARTER
A al fondo 0,30 0,00 0,30 0,30 0,00 0,30 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio




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

A) Individual ESTANDAR .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Rentabilidad IIC 12,17 11,46 0,63 5,28 4,02 15,81 12,63 10,17 17,26

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,61 06-04-2018 -3,72 08-02-2018 -5,61 24-08-2015
Rentabilidad maxima (%) 2,87 26-04-2018 2,87 26-04-2018 3,97 22-10-2015

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora
Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o . : .
2018 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 20,18 17,45 22,66 13,08 12,94 12,60 17,30 22,07 12,34
Ibex-35 13,97 13,46 14,55 14,20 11,95 12,89 25,83 21,75 18,62
Letra Tesoro 1 afio 0,87 1,22 0,18 0,17 0,17 0,16 0,48 0,28 1,60
MSCI World
Information 22,97 20,15 25,56 15,85 15,29 15,07 22,57 25,47
Technology (MSGUIT)
VaR histérico del
o 7,54 7,54 7,54 7,54 7,63 7,54 7,63 7,68 6,71
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 Oltimo
patrimonio medio) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,92 0,46 0,46 0,46 0,46 1,85 1,86 1,87

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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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El 07/05/2010 se madificé la politica de inversion de la sociedad, por ello solo se muestra la evolucién de la rentabilidad del valor liquidativo
a partir de ese momento. "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este informe"



A) Individual CARTERA .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 12,82 11,79 0,92

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,61 06-04-2018 -3,72 08-02-2018
Rentabilidad maxima (%) 2,87 26-04-2018 2,87 26-04-2018

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s . : .
2018 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 20,18 17,45 22,66

Ibex-35 13,97 13,46 14,55 14,20 11,95 12,89 25,83 21,75 18,62

Letra Tesoro 1 afio 0,87 1,22 0,18 0,17 0,17 0,16 0,48 0,28 1,60
MSCI World

Information 22,97 20,15 25,56 15,85 15,29 15,07 22,57 25,47
Technology (MSGUIT)

VaR histérico del

valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado 5
patrimonio medio) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,32 0,16 0,17 0,01 0,01

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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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El 07/05/2010 se madificé la politica de inversion de la sociedad, por ello solo se muestra la evolucién de la rentabilidad del valor liquidativo
a partir de ese momento. "Se puede encontrar informacion 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 segun su vocacion inversora.

Patrimonio -

L . . .. Rentabilidad

Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .

Semestral media**
de euros)

Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 4.168.511 283.202 -0,32
Renta Fija Euro 7.885.843 552.226 -0,80
Renta Fija Internacional 197.338 8.033 -0,92
Renta Fija Mixta Euro 4.286.083 111.893 -2,01
Renta Fija Mixta Internacional 5.419 237 -2,10
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 2.948.245 96.461 -1,03
Renta Variable Euro 1.702.731 314.451 -1,54
Renta Variable Internacional 4.424.316 765.343 0,34
IIC de Gestion Pasiva(1) 6.634.956 226.631 -0,21
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00




Patrimonio o

L ) . . Rentabilidad

Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .

Semestral media**
de euros)

De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 2.520.466 387.907 -0,86
Global 5.853.575 257.522 -1,41
Total fondos 40.627.483 3.003.906 -0,80

*Medias.

(1): 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 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 186.655 76,05 171.143 90,19
* Cartera interior 1.150 0,47 1.023 0,54
* Cartera exterior 185.505 75,58 170.121 89,65
* 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) 54.211 22,09 16.102 8,49
(+/-) RESTO 4.577 1,86 2.516 1,33
TOTAL PATRIMONIO 245.443 100,00 % 189.762 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién 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) 189.762 173.513 189.762
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 14,35 0,52 14,35 3.247,54
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 11,36 8,59 11,36 446,44
(+) Rendimientos de gestion 12,41 9,62 12,41 56,45
+ Intereses 0,04 0,01 0,04 257,78
+ Dividendos 0,66 0,59 0,66 35,14
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -199,07
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 11,74 8,73 11,74 63,14
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,13 0,38 -0,13 -140,44
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,02 0,00 0,02 0,00
+ Oftros resultados 0,07 -0,10 0,07 -191,72
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,05 -1,04 -1,05 22,90
- Comision de gestion -0,82 -0,83 -0,82 19,23
- Comision de depositario -0,09 -0,09 -0,09 16,40
- Gastos por servicios exteriores -0,01 0,00 -0,01 535,66
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 90,28
- Otros gastos repercutidos -0,13 -0,11 -0,13 41,51
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 367,09
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0,00
0,01
245.443

0,00
0,00
189.762

0,00
0,01
245.443

0,00
367,09

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 RV COTIZADA 1.150 0,47 1.023 0,54
TOTAL RENTA VARIABLE 1.150 0,47 1.023 0,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.150 047 1.023 0,54
TOTAL RV COTIZADA 184.761 75,27 170.250 89,71
TOTAL RENTA VARIABLE 184.761 75,27 170.250 89,71
TOTAL IIC 745 0,30

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 185.506 75,57 170.250 89,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 186.657 76,04 171.273 90,25

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

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

DesyDuson por 1o 2 3TV

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

Importe nominal . . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente renta fija 0
FUTURO|FUT
FUT IBM DIV IBM 37 Inversion
DIV|100|FISICA
FUTUROIF .,
F NASDAQM 48.955 Inversion
NASDAQM|20
FUTUROIF
F ALPHAB GOOGLE A 10.293 Inversion
DV|100|FISICA
Total subyacente renta variable 59285
FUTURO|FUT
FUT EUR/JPY CME EUR/JPY 4.115 Inversion
CME|125000JPY
FUTURO|FUT
FUT EUR/GBP CME EUR/GBP 876 Inversion
CME|125000GBP
FUTUROIF
F EUROUSD FIX EUROUSD 1.762 Inversion
FIX]|125000USD




Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Total subyacente tipo de cambio 6752
Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 66037

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion 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

XXX XX [X[X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

Caixabank Asset Management SGIIC, SAU, comunica como Hecho Relevante la modificacion del colectivo de inversores a
los que se dirige la clase Cartera.

El colectivo de inversores de las clases Cartera de dichos Fondos recogian este texto:

Solo para carteras de inversiones de Clientes con gestion discrecional encomendada al grupo CaixaBank mediante
contrato otorgado al efecto.

Que quedara redactado de la siguiente manera:

Solo para carteras de inversiones de Clientes con gestion discrecional y/o con asesoramiento independiente
encomendada al grupo CaixaBank mediante contrato otorgado al efecto.

En los proximos 18 meses se actualizaran los Folletos Informativos de los Fondos mencionados en el cuadro anterior, que
contendran la nueva redaccion del colectivo de inversores actualizado mediante el presente Hecho Relevante.

Caixabank Asset Management SGIIC, SAU, comunica como Hecho Relevante la modificacion del colectivo de inversores a
los que se dirige la clase Cartera.

El colectivo de inversores de las clases Cartera de dichos Fondos recogian este texto:

Solo para carteras de inversiones de Clientes con gestion discrecional y/o con asesoramiento independiente
encomendada al grupo CaixaBank mediante contrato otorgado al efecto.

Que quedara redactado de la siguiente manera:

Solo para carteras de inversiones de Clientes con gestion discrecional y/o con asesoramiento independiente
encomendada al grupo CaixaBank mediante contrato y para SICAV gestionadas por CaixaBank AM.

En los proximos 12 meses se actualizaran los Folletos Informativos de los Fondos mencionados en el cuadro anterior, que
contendran la nueva redaccion del colectivo de inversores actualizado mediante el presente Hecho Relevante.
Verificar y registrar a solicitud de CAIXABANK ASSET MANAGEMENT SGIIC, S.A., como entidad Gestora, y de
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CECABANK, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos fundamentales
para el inversor de CAIXABANK COMUNICACIONES, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion de
caracter financiero con el numero 923), al objeto de incluir los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones.
Caixabank Asset Management SGIIC, SAU, comunica como Hecho Relevante la eliminacién de la inversién minima inicial
de la clase Cartera del Fondo, con efectos desde el dia 12 de junio de 2018, inclusive.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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

d.1) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 36.575.047,47 €. La media de las operaciones de adquisicion de
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,09 %.

d.2) El importe total de las ventas en el periodo es 4.042.810,30 €. La media de las operaciones de venta del periodo
respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 4.276.257,26 €. La media de las operaciones de adquisicion de
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfechgs
por la lIC en concepto de comisiones por intermediacion, representan un 0,00% sobre el patrimonio medio del periodo.

o

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositar
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor
absoluto de 384,51 €. La media de este tipo de operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00
%.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable
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9. Anexo explicativo del informe periédico

El primer semestre de 2018 ha servido nuevamente para mostrar que una cosa es cémo funciona la economia y otra los
mercados financieros, que no siempre van aparejados buenos crecimientos econémicos con buenos rendimientos de los
activos financieros, que estos dependen mucho mas de las expectativas y del punto de partida de las valoraciones de
dichos activos financieros. Asi, frente a una economia mundial que goza de una buena salud tanto en datos actuales de
crecimiento con escasas muestras de riesgos inflacionistas por el momento y con expectativas de crecimientos similares
en el futuro cercano, hemos tenido un semestre con pobres rendimientos generales en los activos financieros medidos en
euros. Es ese componente de divisas el que precisamente explica parte del buen comportamiento de algunos activos,
puesto que la depreciacion media del euro en el semestre ha sido superior al 3%, destacando la caida contra el yen
cercana al 5%.

La economia mundial como decimos muestra tasas de crecimiento cercanas al 4% en el global del semestre, con una
aportacion mayor al crecimiento tanto en China con crecimientos cercanos al 7%, todas las zonas emergentes creciendo
cerca del 5%, como en Estados Unidos con un 2.8%, y manteniendo Europa unos ritmos de crecimiento cercanos al 2.5%
destacando Espafia entre ellas con crecimientos cercanos al 2.8%. Sigue habiendo no obstante una diferencia entre los
datos reales de la economia de lo que predicen los indicadores adelantados, siendo méas bajos los primeros, aunque
dentro de un marco general optimista.

Durante el semestre destacamos algunos acontecimientos de corte geopolitico que en nuestra opinién han tenido
incidencia en los rendimientos de los activos financieros. Comenzamos el afio con la reforma fiscal americana que fue
recibida con euforia por los mercados de renta variable a nivel global, marcando los maximos del afio a finales de enero y
corrigiendo posteriormente el resto del trimestre hasta dejar rendimientos negativos en el mismo. El segundo trimestre ha
sido de recuperacion en los mercados bursatiles.

Los otros acontecimientos que destacan en el semestre son la distension Estados Unidos Corea del Norte, el
tensionamiento de la guerra comercial con las tarifas impuestas por Estados Unidos y que estan siendo respondidas por
los paises afectados. El cambio de gobierno en Espafia y la formacion de un gobierno de dificil coalicion en ltalia que ha
disparado las incertidumbres y las dudas sobre el proyecto europeo.

La renta fija ha dado retornos negativos en el acumulado del semestre salvo los bonos gubernamentales de la eurozona.
La renta fija privada ha tenido un camino similar y sumando ampliaciones de diferenciales tanto en Europa como en
Estados Unidos. Destaca el peor comportamiento de los subordinados financieros en este semestre.

En divisas, la depreciacion del euro se ha dejado sentir frente al resto de las divisas, sobre todo en el segundo trimestre.
Las materias primas han tenido un comportamiento muy dispar, con fuertes subidas en petréleo y derivados, fuertes
caidas en metales, y un poco de todo en el resto de los productos agricolas.

En cuanto al posicionamiento de la gestora, en general hemos ido recortando el riesgo en los distintos perfiles de inversion
conforme avanzaba el semestre. Partiamos de una posicion en la que por valoracion relativa preferiamos los activos de
bolsa a los de renta fija. Nuestra vision geogréfica favorecia la eurozona y dentro de ella los paises periféricos. Por
sectores nuestra preferencia era por ciclicos y con sesgo mas valor que crecimiento en las carteras. Conforme ha
avanzado el semestre hemos moderado la preferencia por periferia y hemos quitado componente ciclico en las carteras,
mantenemos el sobre peso en materiales, consumo ciclico, telecomunicaciones y farma, aunque hemos incrementado
peso ultimamente en algunos defensivos en los que hasta ahora no teniamos apenas inversiones como el consumo
estable. Seguimos con posiciones muy conservadoras en emergentes y nos sigue preocupando la valoracion de la bolsa
americana.

En renta fija, la posicion conservadora en duracién se mantiene, dentro de los rangos de cada activo y mercado. Hemos
suavizado las posiciones de renta fija privada en el semestre aunque ahora empezamos a ver algo de valor en el crédito
subordinado financiero de manera mas tactica que estructural. Mantenemos posiciones constructivas en deuda periférica,
sobre todo en Espafia y Portugal. Vemos mas valor en la renta fija americana aunque mantenemos posiciones de
prudencia, y en funciéon de los momentos de mercado invertimos en bonos ligados a inflacion o en estructuras de
aplanamiento de curva. Nos mantenemos fuera de la renta fija emergente en moneda local hasta ahora y con escasa
inversion en high yield donde somos muy selectivos.

Hemos ido reduciendo posiciones en materias primas, hemos mantenido posiciones moderadas favorables al délar
aunque bajando exposicion al mismo en la dltima parte del semestre.
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En activos alternativos seguimos positivos como elemento diversificador en las carteras y con preferencia en estrategias
de valor relativo tanto en renta fija como en renta variable y de especialistas en M&amp;A (fusiones y adquisiciones).
Vemos una segunda parte del afio con rendimientos algo mejores de lo que hemos tenido en este primer semestre, pero
con volatilidad creciente y con impacto fuerte de la reduccion del balance de la FED en los diferentes activos. Partimos de
carteras prudentes pero con sesgo a incrementar riesgo cuando las oportunidades se presenten.

EEUU:

En Estados Unidos empiezan a reflejarse los efectos de una politica fiscal mas expansiva que balancea el endurecimiento
de la politica monetaria que sigue con su proceso de subida de tipos de interés y reduccién del balance de la Reserva
Federal.

El segundo trimestre ha sido de recuperacion en los mercados bursétiles, aunque el global del semestre no ofrece
rendimientos positivos mas que en el mercado americano liderado por las empresas tecnoldgicas, petroleras y el
segmento de retail que habia sido muy castigado en 2017.

En los activos de renta fija, se detecta un mal comportamiento, en el caso americano, por la subida de rentabilidades que
la normalizacion del precio de estos activos al estar menos intervenidos por la politica monetaria y por las expectativas
de incremento de déficit de la politica fiscal.

Las divisas emergentes han tenido un comportamiento muy débil como suele suceder en momentos de subida de tipos en
Estados Unidos en aquellos paises con un fuerte déficit comercial, publico y escasez de reservas de divisas para
financiarlos. Real Brasilefio, lira turca, peso argentino (con peticion de ayuda al FMI incluida) o rublo ruso son algunas de
las monedas mas perjudicadas, que en media han provocado una depreciacion de las divisas emergentes frente al dolar
superior al 8%. Los procesos electorales en Brasil y Méjico se antojan también cruciales para las expectativas de retornos
de estos mercados en la segunda parte del afio.

EUROPA:

En la Eurozona, se confirmé que el programa de relajacion cuantitativa terminard previsiblemente en diciembre de este
afio, pero no se esperan subidas de tipos de interés hasta la segunda mitad de 2019, y se sigue con una politica fiscal
poco expansiva dentro del marco de estabilidad presupuestaria.

El resultado de las elecciones italianas, con un gobierno sorpresa de partidos con ideologias en principio poco compatibles
y que han vuelto a agitar el proyecto de la eurozona con foco tanto en la sostenibilidad del euro, la sostenibilidad fiscal y la
politica migratoria. Esto ha generado en la Ultima parte del semestre un incremento sustancial de las primas de riesgo de
los bonos italianos, aunque el contagio a otros periféricos esta vez ha sido limitado, especialmente en Espafia, en donde la
sustitucion del gobierno Rajoy por el de Sanchez no parece preocupar al mercado.

La renta fija ha dado retornos negativos en el acumulado del semestre salvo los bonos gubernamentales de la eurozona
por la demanda de bonos alemanes que los acontecimientos en Italia han tenido, y por el buen comportamiento de los
bonos espafioles que han mantenido la reduccién de la prima de riesgo sobre Alemania.

En Europa destacan en peor comportamiento las financieras, ante un crecimiento del crédito mas débil del esperado y el
retraso en la subida de tipos, y el sector de telecomunicaciones.

En divisas, la depreciacion del euro se ha dejado sentir frente al resto de las divisas, sobre todo en el segundo trimestre,
conforme se retrasaban las expectativas de subidas de tipos y se aumentaban los temores de que la coalicidn
gubernamental italiana incrementase la inestabilidad de la Eurozona.

ASIA:

Asia, mucho mas estable en general en politica ha dado retornos positivos en la bolsa de India y Taiwan.

Japén mantiene su linea de estimulo monetario aunque anticipa que no sera para siempre, y en China se rebajan los
coeficientes bancarios tratando de evitar un endurecimiento monetario que afecte sustancialmente al crecimiento del pais,
mientras se sigue en el rebalanceo de los sectores que tienen que liderar el crecimiento futuro de la economia.

El fondo Caixabank Comunicaciones, fondo de renta variable global del sector de tecnologia, ha subido en patrimonio en
un 28,8% hasta 244,48 millones de euros al cierre del periodo y el nimero de participes ha subido en un 9,14% hasta los
14.395 en la clase estandar y en la clase carteras el patrimonio sube a 961 mil euros y los participes ascienden hasta 19.
Los gastos soportados por el fondo han sido de un 0,92% en el dltimo periodo en la clase estandar y en la clase cartera
0,32%. La rentabilidad del valor liquidativo en euros del fondo en este periodo ha sido del 12,17% en la clase estandar, y
del 12,82% en la clase cartera por encima del 12,12% del MSCI World Information Technology en euros y por encima del
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8,90% del precio del indice MSCI World Information Technology délares. La volatilidad de la participacion del fondo ha
sido de 20,18% tanto en la clase estandar como en la clase cartera en el Gltimo periodo, por debajo del 22,97% del indice
MSCI World Information Technology. Esta evolucion del fondo se debe a los valores y divisas que han compuesto la
cartera durante el periodo, terminando al cierre del mismo con el mayor peso del patrimonio invertido en Apple, Microsoft,
Alphabet y Facebook. La utilidad del indice es la de ilustrar al participe acerca del riesgo potencial de su inversion en el
Fondo, por ser un indice representativo del comportamiento de los valores 0 mercados en los que invierte el Fondo sin
estar limitada la inversion a los mismos y/o sus componentes. Sin embargo, la rentabilidad del Fondo no estara
determinada por la revalorizacién de dicho indice. Durante el semestre en los valores donde se ha incrementado peso
principalmente ha sido en Mastercard, Cisco, Broadcom, Salesforce y Apple mientras se ha reducido en Facebook,
VMware, Oracle y Nokia.

El fondo tiene una volatilidad superior a la de la Letra del Tesoro y una rentabilidad superior a la rentabilidad media de los
fondos de Renta Variable Internacional de la gestora. El fondo ha realizado operaciones con instrumentos derivados
complementando las posiciones de bolsa de contado para gestionar de un modo més eficaz la cartera. El resultado en
derivados ha sido negativo durante el periodo. El grado medio de apalancamiento en el periodo ha sido del 14,35%.
La estrategia del fondo es seleccionar valores Tecnoldgicos con exposicion al crecimiento global que esperamos se
puedan beneficiar de los cambios estructurales en diferentes areas de la Tecnologia de la Informacién y que estan
expuestas a la Mega Tendencias Tecnoldgicas de la Era de la Movilidad y del Big Data y la Digitalizacion.
Estamos invirtiendo en valores con exposicion al crecimiento de la Digitalizacion, el Internet de las Cosas, la realidad
virtual, coches auténomos, y en comparfiias que se pueden beneficiar de la necesidad de mejorar las capacidad en las
redes de comunicacion, terminales méviles, fabricantes de circuitos integrados, crecimiento del Cloud computing software
, 'y crecimiento del trafico de datos en internet que impulsan el comercio on-line y sistemas de pagos.
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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 %
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS HOLDING EUR 1.150 0,47 1.023 0,54
TOTAL RV COTIZADA 1.150 0,47 1.023 0,54
TOTAL RENTA VARIABLE 1.150 047 1.023 0,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.150 0,47 1.023 0,54
IEO0B4BNMY34 - ACCIONES|ACCENTURE PLC UsD 2.852 1,16 2.597 137
IE00B58JVZ52 - ACCIONES|SEAGATE UsD 315 0,13 227 0,12
US0378331005 - ACCIONES|APPLE UsD 24.478 9,97 17.665 9,31
US0382221051 - ACCIONES|APPLIEDMATERIAL UsD 2.529 1,03 1.383 0,73
US11135F1012 - ACCIONES|BROADCOM INC UsD 3.192 1,30
US17275R1023 - ACCIONES|CISCO UsD 8.804 3,59 5.213 2,75
US1773761002 - ACCIONESICITRIX SYSTEMS UsD 2.352 0,96 1.921 1,01
US1924461023 - ACCIONES|COGNIZANT TECH UsD 1.735 0,71 862 0,45
US2193501051 - ACCIONES|CORNING INC UsD 718 0,29 1.340 0,71
US2786421030 - ACCIONES|EBAY UsD 1.072 0,44 1.086 0,57
US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK UsD 14.343 5,84 16.836 8,87
US40434L1052 - ACCIONES|HP INC UsD 893 0,36 805 0,42
US42824C1099 - ACCIONES|HEWLETT PACKAR UsD 667 0,27 638 0,34
US4581401001 - ACCIONES|INTEL UsD 8.048 3,28 8.670 4,57
US4592001014 - ACCIONES|IBM UsD 5711 2,33 5.644 2,97
US54142L.1098 - ACCIONES|LOGMEIN INC UsD 58 0,02 62 0,03
US57636Q1040 - ACCIONES|MASTERCARD INC UsD 6.734 2,74 3.253 171
US5948373049 - ACCIONES|MICRO FOCUS INT UsD 108 0,04 205 0,11
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT UsD 24.259 9,88 19.017 10,02
US5950171042 - ACCIONES|MICROCHIP TECH UsD 460 0,19 433 0,23
US5951121038 - ACCIONES|MICRON TECH UsD 2.056 0,84 2.182 1,15
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA UsD 3.832 1,56 3.047 1,61
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE UsD 4.169 1,70 7.025 3,70
US6974351057 - ACCIONES|PALO ALTO NETW UsD 584 0,24 2.904 1,53
US70450Y1038 - ACCIONES|PAYPAL UsD 3.089 1,26 3.340 1,76
US7475251036 - ACCIONES|QUALCOM UsD 2.762 1,13 3.067 1,62
US79466L.3024 - ACCIONES|SALESFORCE.COM UsD 3.915 1,59 1.653 0,87
US8715031089 - ACCIONES|SYMANTEC UsD 785 0,41
US8825081040 - ACCIONES|TEX INSTRUMENTS UsD 3.905 1,59 4.910 2,59
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC-CLASS UsD 7.670 3,13 7.140 3,76
US9285634021 - ACCIONES|VMWARE INC UsD 168 0,07 4.080 2,15
US9581021055 - ACCIONES|WESTERN UsD 813 0,33 1.084 0,57
$G9999014823 - ACCIONES|BROADCOM LTD UsD 2.378 1,25
US00507V1098 - ACCIONESI|ACTIVISION UsD 1.676 0,68 788 0,42
US00724F1012 - ACCIONES|ADOBE SYSTEMS UsD 3.503 1,43 2.450 1,29
US00971T1016 - ACCIONES|AKAMAI TECHN UsD 314 0,13 271 0,14
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET UsD 13.261 5,40 9.482 5,00
US0213461017 - ACCIONES|ALTABA INC UsD 1.502 0,61 1.394 0,73
NL0009538784 - ACCIONES|NXP SEMICONDUCT UsD 1.309 0,53 1.365 0,72
SE0000108656 - ACCIONES|ERICSSON SEK 1.073 0,44 887 0,47
JP3165700000 - ACCIONES|NTT DATA CORP JPY 569 0,23 572 0,30
JP3197800000 - ACCIONES|OMRON JPY 289 0,12 359 0,19
JP3236200006 - ACCIONES|KEYENCE CORP JPY 1.552 0,63
JP3242800005 - ACCIONES|CANON JPY 1.092 0,45 1.210 0,64
JP3300600008 - ACCIONES|KONICA JPY 223 0,09 225 0,12
JP3538800008 - ACCIONES|TDK JPY 369 0,15 280 0,15
JP3733000008 - ACCIONES|NEC JPY 240 0,10 230 0,12
JP3756600007 - ACCIONESININTENDO JPY 814 0,33 887 0,47
JP3788600009 - ACCIONES|HITACHI JPY 1.836 0,75 1.975 1,04
JP3814000000 - ACCIONES|FUJIFILM HOLDIN JPY 1.006 0,41 1.026 0,54
JP3818000006 - ACCIONES|FUJITSU JPY 1.026 0,42 1.174 0,62
JP3914400001 - ACCIONES|MURATA MFG CO L JPY 635 0,26 494 0,26
JP3933800009 - ACCIONES|YAHOO JAPAN COR JPY 400 0,16 538 0,28
GB00B8C3BL03 - ACCIONES|SAGE GROUP GBP 1.066 0,56
DE0007164600 - ACCIONES|SAP EUR 3.631 1,48 3.207 1,69
F10009000681 - ACCIONES|NOKIA EUR 1.480 0,60 4.705 2,48
FR0000125338 - ACCIONES|CAP GEMINI EUR 1.693 0,69 1.907 1,00
FR0000130650 - ACCIONES|DASSAULTSYSTEME EUR 572 0,23 660 0,35
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 2.404 0,98 1.643 0,87
TOTAL RV COTIZADA 184.761 75,27 170.250 89,71
TOTAL RENTA VARIABLE 184.761 75,27 170.250 89,71
IEOOBM67HT60 - ETFIXTRACKERS IE PL USD 745 0,30
TOTAL IIC 745 0,30
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 185.506 75,57 170.250 89,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 186.657 76,04 171.273 90,25
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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