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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global Perfil de Riesgo: 6, en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La SICAV podré invertir hasta el 10% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto,

armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se podra invertir, de manera directa o indirecta a través de
IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin predeterminacion en
cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo, pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera
de ellos. Dentro de la renta fija se incluyen depdsitos e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de
emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por
sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicién al riesgo de divisa puede alcanzar
el 100% de la exposicion total. Podran incluso tomarse posiciones cortas para aprovechar una eventual tendencia bajista
en alglin mercado. La SICAV no tiene ningln indice de referencia en su gestidn. El grado maximo de exposicién al riesgo
de mercado a través de derivados es el importe del patrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion 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 2017 2016
indice de rotacion de la cartera 0,34 0,31 0,34 3,13
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,25 0,02 0,25 -0,01

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
Ne° de acciones en circulacion 4.089.390,00 3.797.816,00
N° de accionistas 244,00 229,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR)
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 139.527 34,1193 30,4900 34,7440
2016 115.797 30,4904 20,6008 30,4908
2015 95.725 24,8342 23,1157 28,4778
2014 97.362 23,7210 22,2180 27,3079

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

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)
Min Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

| Fin de periodo

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 0,33 0,00 0,33 0,33 0,00 0,33 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,00 0,00 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . " " o o
2017 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
11,90 1,33 10,44 9,96 14,41
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2017 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2016 2015 2014 2012
Ratio total de gastos
(iv) 0,34 0,21 0,12 0,13 0,13 0,51 0,50 0,43 0,63

(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
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

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 129.466 92,79 108.841 93,99
* Cartera interior 73.016 52,33 62.781 54,22
* Cartera exterior 56.325 40,37 46.037 39,76
* Intereses de la cartera de inversion 125 0,09 23 0,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 9.973 7,15 6.546 5,65
(+/-) RESTO 88 0,06 410 0,35
TOTAL PATRIMONIO 139.527 100,00 % 115.797 100,00 %
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 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) 115.797 92.539 115.797
+ Compra/ venta de acciones (neto) 7,48 -0,46 7,48 -2.105,73
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 10,72 22,55 10,72 -41,14
(+) Rendimientos de gestion 11,16 23,01 11,16 -39,92
+ Intereses 0,14 0,02 0,14 786,64
+ Dividendos 0,92 0,79 0,92 45,94
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,33 -0,08 0,33 -598,08
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 9,74 22,15 9,74 -45,56
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,01 0,00 -0,01 3.392,78
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,19 0,00 -100,00
+ Oftros resultados 0,03 -0,06 0,03 -154,97
+ Otros rendimientos 0,01 0,01 0,01 66,58
(-) Gastos repercutidos -0,45 -0,46 -0,45 19,96
- Comision de sociedad gestora -0,33 -0,25 -0,33 64,47
- Comision de depositario 0,00 0,00 0,00 0,00
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -47,86
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 37,12
- Otros gastos repercutidos -0,11 -0,21 -0,11 -34,85
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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) 139.527 115.797 139.527

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 72.521 51,96 62.285 53,80
TOTAL RV NO COTIZADA 32 0 32 0
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 462 0,33 462 0,40
TOTAL RENTA VARIABLE 73.015 52,33 62.780 54,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 73.015 52,33 62.780 54,22
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.276 3,06 1.625 1,40
TOTAL RENTA FIJA 4.276 3,06 1.625 1,40
TOTAL RV COTIZADA 52.048 37,29 44.410 38,36
TOTAL RENTA VARIABLE 52.048 37,30 44.410 38,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 56.324 40,36 46.036 39,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 129.340 92,70 108.817 93,97

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

=RV Interior wRY Exterior = RF Exterior

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

4. Hechos relevantes

Sl NO

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

XX [X[X]|X|X]|X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (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 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

Existe un accionista con un saldo de 31.775.291,90 euros que representa un 22,77% sobre el total de la Sociedad.

Las entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A. han percibido comisiones satisfechas por la Sociedad de Inversion en
concepto de intermediacién y liquidacidon de transacciones por importe de 2.333,48 euros, equivalentes a un 0,00% del
patrimonio medio de la Sociedad de Inversion.

La Sociedad de Inversion puede realizar operaciones de compraventa de activos o valores negociados en mercados
secundarios oficiales, incluso aquéllos emitidos o avalados por entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A., asi como
operaciones de compraventa de titulos de deuda publica con pacto de recompra en las que actiden como intermediarios o
liquidadores entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que dichas operaciones se
realicen a precios y condiciones de mercado.

La remuneracion de la cuentas y depdsitos de la Sociedad de Inversion en la entidad depositaria se realiza a precios y
condiciones de mercado.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

El contexto politico es uno de los principales focos de atencién de los mercados financieros en el semestre. Los primeros
meses de Trump como presidente de Estados Unidos se han caracterizado por los escasos avances en la aplicacion de
las medidas presentadas en su campafia electoral. Asimismo, la investigacion sobre los vinculos de Rusia con la campafia
electoral de Trump ha sido un tema central en el pais y ha aumentado la posibilidad de que comience un juicio politico
contra el presidente. El gobierno de Reino Unido ha invocado en marzo el Articulo 50 para su salida de la Union Europea y
se han convocado elecciones anticipadas. El Partido Conservador ha perdido su mayoria absoluta, aunque ha sido el
partido mas votado. En Francia, Macron, de caracter centro-liberal, ha ganado las elecciones presidenciales, obteniendo la
mayoria absoluta en las parlamentarias. Esto le otorga margen de maniobra para llevar a cabo su agenda reformista. La
actividad en la zona euro ha evolucionado de manera positiva, con un crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) en el
primer trimestre de un +0,6%, soportado por la demanda interna. Ademas, los indicadores de sentimiento econémico
apuntan a la continuidad del tono favorable de la actividad. El crecimiento del PIB de Estados Unidos en el primer trimestre




ha sido de un +0,4%. Es reducido, tal y como es habitual en esta época del afio, aunque los datos del segundo trimestre
indican un mayor dinamismo de la actividad. En Reino Unido, el PIB se ha desacelerado hasta el +0,2%, lastrado por el
consumo y el sector exterior. La inflacion ha repuntado en la primera parte del semestre en la zona euro y Estados Unidos,
impulsada en parte por el efecto base del precio del petréleo. En Reino Unido se ha situado por encima del objetivo del
banco central influida por la debilidad de la libra. El sesgo bajista de los bancos centrales de los paises desarrollados va
guedando atras. La Reserva Federal (Fed) ha subido el tipo de interés de referencia en marzo y en junio, hasta el rango
entre el 1% y el 1,25%. Ademas, ha anunciado los detalles del proceso de reduccion de su balance, que pretende
comenzar este afio y que afectara a titulizaciones hipotecarias, a la deuda de agencias y a la deuda publica. El Banco
Central Europeo (BCE) ha dado los primeros pasos hacia el cambio de orientacién de su politica monetaria en la reunion
de junio y ha modificado su guia de politica monetaria, eliminando la parte que hace referencia a "tipos mas reducidos". En
cualquier caso, tiene un tono cauto respecto a la inflacién. Ademas, ha ido incrementando su optimismo sobre la actividad
y ha mejorado su balance de los riesgos en su reunién de junio. Por otra parte, tres miembros del Banco de Inglaterra, de
un total de ocho, han votado a favor de un incremento del tipo rector en su Ultima reunién y su gobernador, Carney, ha
declarado que es probable la retirada de ciertos estimulos monetarios en los proximos meses. La rentabilidad de la deuda
publica de Estados Unidos ha retrocedido lastrada por la rebaja de las expectativas acerca de la implementacion de las
politicas econémicas de Trump, el ruido politico doméstico y la moderacion de la inflacion a partir de marzo. La evolucion
de la rentabilidad de la deuda publica a largo plazo de Alemania ha sido volatil, terminando el semestre en niveles
superiores. Se ha visto influida por el inicio del cambio de orientacion de la politica monetaria del BCE, las elecciones
francesas y el ruido politico de Estados Unidos.El euro se ha apreciado frente a sus principales cruces, gracias a la mejora
del entorno de crecimiento en la zona euro, el inicio del cambio de orientacion de la politica monetaria del BCE y la menor
incertidumbre politica en la region tras las elecciones en Francia. El euro se ha apreciado frente al délar un 8,7%, hasta
1,14 USD/EUR. En Estados Unidos, la rebaja de las expectativas acerca de la implementacién de las politicas econémicas
de Trump, el ruido politico doméstico y la moderacion de algunos registros de inflacion también han sido determinantes en
el cruce. La apreciacién del euro frente a la libra esterlina ha sido del 3%, llegando a alcanzar 0,88 GBP/EUR tras la
pérdida de la mayoria absoluta del Partido Conservador en las elecciones de Reino Unido.Los mercados emergentes han
registrado en general una primera mitad de afio favorable, soportados por los menores temores respecto a la agenda
proteccionista de Trump, el menor riesgo politico en la zona euro, la reciente debilidad del ddlar, la perspectiva de una
normalizacién suave de la politica monetaria en los paises desarrollados y el tono relativamente positivo de la evolucion
econdmica en China. Estados Unidos ha evitado una politica de clara confrontacién con China, a diferencia de lo
expresado por Trump en campafia electoral. Por su parte, China ha favorecido una politica cambiaria menos depreciatoria
para el yuan y se ha mostrado a favor de incrementar sus inversiones en deuda publica estadounidense. La mayor
estabilidad econémica y cambiaria ha permitido a las autoridades chinas avanzar en el control de los riesgos financieros.
En América Latina, la nueva crisis politica abierta en Brasil ha afectado en un primer momento a los mercados financieros
del pais, pero apenas contagi6 al resto de paises emergentes, gracias a la mejor situacién actual de la economia
brasilefia, con la reduccién de desequilibrios en el Gltimo afio. El banco central de Brasil no ha tenido problemas para
continuar con una senda agresiva de bajadas del tipo oficial. Otros paises de Sudamérica también han llevado a cabo
bajadas de tipos, como Colombia, Pert y Chile. En México, el movimiento depreciatorio del peso a raiz de la victoria de
Trump ha revertido en su totalidad, en la medida en la que Trump ha suavizado su discurso respecto a la renegociacion
del NAFTA. También ha ayudado la actuacion responsable del banco central mexicano, subiendo el tipo rector e
introduciendo subastas de coberturas cambiarias. Durante el primer semestre, se ha reducido mas la volatilidad,
manteniéndose en niveles histéricamente bajos. El principal catalizador de las bolsas ha sido la elevada liquidez. En
Estados Unidos, el Standard & Poor's 500 ha subido un +8,24%, alcanzando nuevos niveles maximos, aunque en euros
apenas ha variado. Destaca en positivo la evolucion de las acciones de compafiias tecnolégicas, farmacéuticas y de
consumo discrecional. Las bolsas europeas acumulan ganancias en el afio. El EURO STOXX ha subido un +6,45% vy el
STOXX Europe 50 un +3,71%. El IBEX 35 ha ganado un +11,68%. En Japon, el NIKKEI 300 se ha revalorizado en euros
un +0,97%. En América Latina, el indice de la bolsa de México ha subido en euros un +15,26%, mientras que el Bovespa
brasilefio ha perdido un -5%. Los indices de la bolsa rusa han terminado con caidas de alrededor del -20% en euros y el
Shanghai SE Composite ha retrocedido en euros un -2,49%.En Estados Unidos, la economia crecera algo por encima de
su potencial en 2017 y la inflacion mostrara mas dinamismo que en afios anteriores. Los excesos de capacidad en el
mercado laboral seguiran reduciéndose, pero las presiones salariales permaneceran contenidas. Trump avanzara




lentamente en la aplicacion de su programa electoral. La Fed continuaré con la senda de subidas de tipos y comenzara a
reducir su balance. La actividad de la zona euro continuard evolucionando de manera favorable en 2017, apoyada en la
demanda doméstica y el positivo tono del mercado laboral. Las negociaciones en torno al Brexit continuaran siendo un
foco de atencion para los inversores internacionales. La inflacion, permanecera en niveles inferiores al objetivo del BCE
del 2% y el componente subyacente no mostrara una tendencia clara, influido por las dinamicas salariales. El BCE
continuara avanzando en su cambio de orientacion de la politica monetaria. Las bolsas estaran atentas a los resultados de
las empresas del segundo trimestre, a las politicas monetarias de los bancos centrales y a los eventos politicos.

El patrimonio sube desde 115.796.875,59 euros hasta 139.526.621,86 euros, es decir un 20,49%. El nUmero de
accionistas sube desde 229 unidades hasta 244 unidades. La rentabilidad en el semestre ha sido de un 11,90%
acumulado. La referida rentabilidad obtenida es neta de unos gastos que han supuesto una carga del 0,34% sobre el
patrimonio medio.

Las IIC aplican metodologia de compromiso y no se ha realizado operativa con instrumentos derivados no considerada a
efectos del cumplimiento del limite seguin el cual la exposicién total al riesgo de mercado asociada a derivados no
superard el patrimonio neto de la IIC.

Las IIC podran soportar los gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones incluidos en el servicio
de intermediacion.

El ejercicio de los derechos politicos y econdémicos inherentes a los valores que integren las carteras de las IIC se hard, en
todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las IIC gestionadas.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha establecido (tanto para cumplir con la normativa legal vigente
como para actuar en interés de los socios y participes de las IIC gestionadas) que siempre se ejerceran los derechos de
asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas si se da cualquiera de los siguientes supuestos:

i) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad espafiola, siempre que la participacion de las IIC y resto de
carteras institucionales gestionadas por la Sociedad Gestora en dicha sociedad emisora tuviera una antigiiedad superior a
DOCE (12) meses y dicha participacién represente, al menos, el UNO POR CIENTO (1%) del capital de la sociedad
emisora.

if) Cuando el ejercicio del derecho de asistencia comporte el pago de una prima.

iii) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad espafiola, la participacion de la IIC gestionada por la
Sociedad Gestora en dicha sociedad emisora represente, al menos, el CINCO POR CIENTO (5%) del capital de la
sociedad emisora y el orden del dia de la Junta General de Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de la Sociedad
Gestora, para la evolucion del precio de la accion.

iv) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad espafiola, la participacion ostentada represente, al menos,
un CINCO POR CIENTO (5%) del patrimonio bajo gestién por cuenta de la IIC gestionada, el orden del dia de la Junta
General de Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolucion del precio de la
accion.

Las inversiones en los mercados de Renta Fija han tenido como objetivo durante el primer semestre reducir duracion.
También se ha buscado una mayor diversificacion geografica y de distintos activos mediante la compra en mercados
emergentes y bonos "high yield" con duraciones bajas para incrementar la TIR de la cartera, ademas de incrementar las
posiciones en bonos con cupoén flotante, sobre todo en EE.UU. y en divisas distintas al Euro. En Estados Unidos la
Reserva Federal ha subido tipos dos veces durante este trimestre, aunque las presiones inflacionistas son menores que al
inicio de afio, y los datos de crecimiento han sido menores de lo inicialmente previsto, pero se mantiene la fortaleza del
mercado laboral que probablemente acabe en incrementos de consumo y mayor presion salarial. En Europa, por el
contrario, los datos econémicos han sorprendido en general al alza por lo que el mercado espera que se inicie el proceso
de reduccion de las politicas monetarias cuantitativas tanto en Estados Unidos como en Europa. El comportamiento de
los tipos a largo ha sido divergente, la TIR del bono americano a 10 afios se ha reduciddo de 2,50% a 2,30% mientras que
la TIR del bund aleméan se ha incrementado desde 0,20% hasta 0,50%, lo que ha contribuido a la apreciacién del tipo de
cambio del Euro contra délar.

Los mercados de renta variable han tenido un comportamiento muy positivo en el primer semestre de 2017 apoyados en




los buenos datos macroeconomicos y en la revision al alza de los beneficios empresariales y todo ello a pesar de todas las
incertidumbres existentes ( Trump, Brexit , elecciones europeas ). La exposicidn a renta variable se ha mantenido en los
niveles de riesgo establecidos y con un perfil sectorial donde se han favorecido sectores ciclicos y bancos en detrimento
de sectores mas defensivos y con valoraciones altas ( consumo, eléctricas ) . Geograficamente, la cartera se sigue
concentrando principalmente en titulos de compafiias europeas. Seguimos manteniendo la inversién en renta variable
americana a través de ETF o fondos de inversién en la medida que este mercado presenta visibilidad macro y
microecondmica, ademas de presentar una menor volatilidad. Por otro lado, tenemos también exposicion al mercado
japonés y mercados emergentes debido a unas expectativas positivas a nivel macroeconémico.

Al final del periodo la cartera tiene una inversion de 3,15% en inversiones de renta fija con calificacién crediticia por debajo
de grado de inversion. No obstante, se pretende mantener esta inversién ya que las perspectivas a medio plazo son
positivas.

La lIC no ha realizado operaciones en instrumentos derivados.

La rentabilidad acumulada de la cartera en el afio ha sido del 11,90%, habiéndose soportado unos gastos totales del
0,34%. Por otra parte, la rentabilidad minima diaria en el ultimo trimestre se ha situado en el -1,56% el 17/05/17 y la
maxima diaria en el 2,03% el 24/04/17. En el ultimo afo la rentabilidad minima diaria ha sido del -1,56% el 17/05/17 y la
maxima diaria ha ascendido a 2,03% el 24/04/17, mientras que en los tres Ultimos afios, la rentabilidad minima diaria se ha
situado en un -6,57% el 24/06/16, mientras que la maxima diaria ha llegado al 4,11% el 22/01/16 .Por otro lado, la
volatilidad anualizada de los ultimos doce meses ha sido del 11,44%, frente a la volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio
del 0,25%, con un VaR mensual del 7,24%.

Juntas de Accionistas: INDRA SISTEMAS SA Fecha:20/02/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de
acuerdos formuladas por el consejo de administracion. TECNOCOM TELECOM Y ENERGIA Fecha:21/02/17 Sentido del
voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de administracion. TECNOCOM TELECOM Y
ENERGIA Fecha:30/03/17 Sentido del voto: voto en contra del punto 4° del orden del dia. BANCO SANTANDER SA
Fecha:07/04/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de administracion.
GAS NATURAL SDG SA Fecha:20/04/17 Sentido del voto: voto en contra de los puntos 6°, 8° y 10° del orden del dia.
VOCENTO SA Fecha:20/04/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de
administracion. ALMIRALL SA Fecha:03/05/17 Sentido del voto: voto en contra del punto 5° del odren del dia. GLOBAL
DOMINION ACCESS SA Fecha:03/05/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el
consejo de administracién. CIE AUTOMOTIVE SA Fecha:04/05/17 Sentido del voto: voto en contra de los puntos 4° y 5°
del orden del dia. CLINICA BAVIERA SA Fecha:10/05/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos
formuladas por el consejo de administracion. REPSOL SA Fecha:19/05/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas
de acuerdos formuladas por el consejo de administracion. SACYR SA Fecha:07/06/17 Sentido del voto: voto en contra de
los puntos 4° y 5° del orden del dia. TELEFONICA SA Fecha:08/06/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de
acuerdos formuladas por el consejo de administracion. MIQUEL Y COSTAS Fecha:20/06/17 Sentido del voto: voto a favor
de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de administracion. AZKOYEN SA Fecha:23/06/17 Sentido del
voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de administraciéon. . COLIE INVESTMENTS
SA Fecha:27/06/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de
administracion. PAPELES Y CARTONES DE EUROPA Fecha:28/06/17 Sentido del voto: voto a favor de las propuestas de
acuerdos formuladas por el consejo de administracion. INDRA SISTEMAS SA Fecha:29/06/17 Sentido del voto: voto a
favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el consejo de administracion.




10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0132105018 - AC.ACERINOX EUR 0 0,00 499 0,43
ES0157097017 - AC.ALMIRALL SA EUR 1.069 0,77 1.107 0,96
LU1598757687 - AC.ARCELORMITTAL (SM) EUR 3.270 2,34 0 0,00
LU0323134006 - AC.ARCELORMITTAL (SM) EUR 0 0,00 2.623 2,27
ES0112458312 - AC.AZKOYEN EUR 2.801 2,01 2.080 1,80
ES0113900J37 - AC.BANCO SANTANDER EUR 1.448 1,04 1.239 1,07
ES0105630315 - AC.CIE AUTOMOTIVE SA EUR 1.607 1,15 1.481 1,28
ES0119037010 - AC.CLINICA BAVIERA EUR 1.540 1,10 2.091 1,81
GB00BDCPN049 - AC.COCA-COLA EUROPEAN PARTNERS PLC (SM) EUR 360 0,26 0 0,00
ES0121975009 - AC.CONST.Y AUXILIARES DE FERROC. EUR 9.529 6,83 10.149 8,76
ES0168561019 - AC.EUROPAC (PAPELES Y CARTONES DE EUROPA EUR 7.692 5,51 4.186 3,62
ES0116870314 - AC.GAS NATURAL EUR 2.356 1,69 2.059 1,78
ES0105223004 - AC.GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 7.061 5,06 0 0,00
ES0105130001 - AC.GLOBAL DOMINION ACCESS SA EUR 7.800 5,59 5.632 4,86
ES0171996095 - AC.GRIFOLS SA-B EUR 0 0,00 760 0,66
ES0118594417 - AC.INDRA SISTEMAS SA EUR 7.959 5,70 3.123 2,70
ES0154653911 - AC.INMOBILIARIA DEL SUR EUR 536 0,38 0 0,00
ES0177542018 - AC.INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL (SM) EUR 0 0,00 512 0,44
ES0164180012 - AC.MIQUEL Y COSTAS EUR 1.352 0,97 1.046 0,90
ES0105043006 - AC.NATURHOUSE HEALTH SAU EUR 1.639 1,17 1.832 1,58
ES0142090317 - AC.OBRASCON HUARTE EUR 3.515 2,52 2.042 1,76
ES0173516115 - AC.REPSOL SA EUR 2.010 1,44 3.435 2,97
ES0182870214 - AC.SACYR SA EUR 3.017 2,16 2.886 2,49
ES0178165017 - AC.TECNICAS REUNIDAS EUR 0 0,00 389 0,34
ES0147582B12 - AC.TECNOCOM, TELECOM. Y ENERGIA EUR 0 0,00 8.024 6,93
ES0178430E18 - AC.TELEFONICA SA EUR 2.644 1,90 2.581 2,23
ES0180850416 - AC.TUBOS REUNIDOS EUR 652 0,47 462 0,40
ES0114820113 - AC.VOCENTO EUR 2.504 1,79 1.946 1,68
ES0673516995 - DERECHOS REPSOL SA AMP DIC.16 EUR 0 0,00 90 0,08
ES06735169A3 - DERECHOS REPSOL SA AMP JUN.17 EUR 60 0,04 0 0,00
ES06828709B2 - DERECHOS SACYR AMP JUN.17 EUR 91 0,07 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 72.521 51,96 62.285 53,80
ES0108390032 - AC.ALLIANZ CIA.SEG. EUR 32 0,02 32 0,03
TOTAL RV NO COTIZADA 32 0 32 0
0174400001 - AC.COLIE INVESTMENTS SA EUR 462 0,33 462 0,40
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 462 0,33 462 0,40
TOTAL RENTA VARIABLE 73.015 52,33 62.780 54,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 73.015 52,33 62.780 54,22
MXBIGOO0OKT3 - LT.MEXICO T-BILL CUPON 0 VT.12/1/17(MXN) MXN 0 0,00 456 0,39
MXBIGOO0O0OKI6 - LT.MEXICO T-BILL CUPON 0 VT.19/1/17(MXN) MXN 0 0,00 456 0,39
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 912 0,78
XS1043961439 - OB.OBRASCON 4,75% VT.15/03/22 (CALL3/18) EUR 4.276 3,06 712 0,62
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 4.276 3,06 712 0,62
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.276 3,06 1.625 1,40
TOTAL RENTA FIJA 4.276 3,06 1.625 1,40
PTALTOAEQ002 - AC.ALTRI SGPS SA EUR 1.816 1,30 1.738 1,50
US0268747849 - AC.AMERICAN INTERNATIONAL GROUP (USD) UsD 1.969 141 1.924 1,66
GB0000456144 - AC.ANTOFAGASTA PLC (GBP) GBP 2.733 1,96 2.527 2,18
FR0013181864 - AC.CGG SA EUR 116 0,08 396 0,34
CH0210483332 - AC.CIE FINANCIERE RICHEMON-REG (CHF) CHF 1.082 0,78 1571 1,36
DE0007100000 - AC.DAIMLER AG EUR 1.330 0,95 1.060 0,92
1T0000076486 - AC.DANIELI & CO-RSP EUR 940 0,67 1.362 1,18
DE0005552004 - AC.DEUTSCHE POST AG EUR 2.198 1,58 2.092 181
CH0023405456 - AC.DUFRY AG - REG (CHF) CHF 4.593 3,29 3.787 3,27
CA3039011026 - AC.FAIRFAX FINANCIAL HLDGS LTD (USD) UsD 1.098 0,79 0 0,00
JP3818800009 - AC.FUJITEC CO LTD (JPY) JPY 1.009 0,72 0 0,00
1T0003697080 - AC.GEOX SPA EUR 1.443 1,03 1.105 0,95
DE0005408884 - AC.LEONI AG EUR 901 0,65 1.523 1,32
1T0004931058 - AC.MAIRE TECNIMONT SPA EUR 5.288 3,79 3.818 3,30
PTMENOAEO0005 - AC.MOTA ENGIL SGPS SA EUR 1.555 1,11 1.030 0,89
MX010H010006 - AC.OHL MEXICO SAB DE CV (MXN) MXN 2.354 1,69 934 0,81
US6708515001 - AC.OI SA - ADR (USD) UsD 1.015 0,73 724 0,63
F10009014575 - AC.OUTOTEC OYJ EUR 1.025 0,74 850 0,73
1T0003073266 - AC.PIAGGIO & C. S.P.A EUR 1.513 1,08 745 0,64
MX01Q0000008 - AC.QUALITAS CONTROLADORA SAB DE CV (MXN) MXN 6.700 4,80 5.513 4,76
AT0000922554 - AC.ROSENBAUER INTERNATIONAL AG EUR 1.154 0,83 1.084 0,94
FR0000125007 - AC.SAINT GOBAIN (FP) EUR 1.403 1,01 1.609 1,39
1T0005252140 - AC.SAIPEM SPA EUR 253 0,18 0 0,00
1T0000068525 - AC.SAIPEM SPA EUR 0 0,00 419 0,36
1T0003865570 - AC.SALINI IMPREGILO SPA EUR 2.439 1,75 2.416 2,09
GB0007973794 - AC.SERCO GROUP PLC (GBP) GBP 1.833 1,31 1.601 1,38
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Periodo actual

Periodo anterior

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

DEQOOSKWMO021 - AC.SKW STAHL-METALLURGIE HOLD AG EUR 839 0,60 890 0,77

PTSONOAMO001 - AC.SONAE EUR 2.386 1,71 2.141 1,85

PTSNCOAMO0006 - AC.SONAECOM SGPS SA EUR 109 0,08 554 0,48

US91912E1055 - AC.VALE SA-SP ADR (USD) UsD 612 0,44 579 0,50

FR0000120354 - AC.VALLOUREC SA EUR 327 0,23 403 0,35
TOTAL RV COTIZADA 52.048 37,29 44.410 38,36
TOTAL RENTA VARIABLE 52.048 37.30 44.410 38,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 56.324 40,36 46.036 39,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 129.340 92,70 108.817 93,97
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

ES0113790226 - AC.BANCO POPULAR ESPANOL EUR ° 0.00 0 0.00

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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