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INFORMACION SICAV

Fecha de registro:  18/07/2014

1. Politica de inversion 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: 7 en una escala del 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcién general

La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al  grupo de la Gestora.La sociedad podra invertir,ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en
activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacién 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 ademas de valores se incluyen depositos a la vista o con vencimiento  inferior a un afio en entidades de crédito de la UE
o de estados miembros de laOCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos.Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos
en lo que se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni
por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La
exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del  patrimonio. La Sociedad no tiene ningtin indice de referencia en su
gestion.

Operativa en instrumentos derivados

La Sicav podra operar con instrumentos financieros derivados, negociados 0 no en mercados organizados de derivados, con la
finalidad de cobertura,  primordialmente para disminuir los riesgos de su cartera de contado en el  entorno de mercado, y de
inversion.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominaciéon: EUR

2. Datos economicos



2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de acciones en circulacion

872.592,00

872.621,00

N° de accionistas

150

159

Dividendos brutos distribuidos por accion

.Distribuye dividendos?

NO

Patrimonio fin de

Fecha periodo (miles de
EUR)
Periodo del informe 5.049 5,7857 5,6390 6,8090
2017 5.596 6,4135 5,4870 6,5616
2016 4.786 5,4871 4,6406 5,5226
2015 4.627 5,3045 4,9912 5,8338

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado

s/patrimonio s/resultados

Total

s/patrimonio

s/resultados

Total

putac

0,13 -0,09

0,04

0,25

0,00

0,25

mixta

al fondo

Comisién de depositario

% efectivamente cobrado

Base de calculo

0,03 |

0,05 |

patrimonio

Indice de rotacion de la cartera (%)

0,20

0,71

0,92

1,07

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

0,00

0,00

0,00

0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio

se refieren a los ultimos disponibles.

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado

Trimestre
Actual

2018

979 1360

3er
Trimestre
2018

2,92 |

2° Trimestre

2018

3,02 |

ler

Trimestre

2018
1,52

Anual

16,38 |

344 |

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado .
Trimestre

Actual

2018

0,50 | 0,12 |

3er
Trimestre
2018

0,12

2° Trimestre

2018

0,14

ler

Trimestre

2018

0,12

’

Anual

3

2017 2016 2015 2013

0,00

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depos1tar10, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacidn), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
sociedades/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas
inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por

En el caso de inversiones en 1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre % sobre
Importe . : Importe - 3
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4.816 95,39 5.519 97,20
* Cartera interior 825 16,34 909 16,01
* Cartera exterior 3.991 79,05 4.610 81,19
* 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) 179 3,55 184 3,24
(+/-) RESTO 54 1,07 -25 -0,44
TOTAL PATRIMONIO 5.049 100,00 5.678 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio . ..
% variacion

o Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del iod lada periodo
periodo actual periodo acumus 3
anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.678 5.596 5.596

+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -352,95

- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Rendimientos netos -11,22 1,45 -9,68 -2.485,98

(+) Rendimientos de gestion -11,08 1,90 -9,08 -2.287,43

+ Intereses 0,00 0,02 0,02 -87,10

+ Dividendos 0,68 1,59 2,28 -57,76

+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en renta variable (realizadas o no) -9,02 1,01 -7,93 -981,16

+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+- Resultados en derivados (realizadas o no) -1,92 0,22 -1,68 -960,77

+- Resultados en IIC (realizadas o no) -1,48 -0,44 -1,91 227,26

+- Otros resultados 0,66 -0,50 0,14 -227,90

+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -200,00

(-) Gastos repercutidos -0,14 -0,45 -0,60 -198,55

- Comision de sociedad gestora -0,03 -0,21 -0,25 -84,34

- Comisién de depositario -0,03 -0,02 -0,05 0,01

- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,04 -0,07 -28,17

- Otros gastos de gestion corriente -0,03 -0,03 -0,06 -2,00

- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,15 -0,17 -84,05

(+) 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 enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.049 5.678 5.049




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

Periodo actual Periodo anterior Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor

Descripcion de la inversion y emisor

Valor de Valor de o Valor de Valor de o
mercado mercado % mercado mercado %
ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP FUND LUX SA EUR 0 0,00 57 1,01 22[2)35(')785604 - ACCIONES|FRESENIUS MEDICAL CARE EUR 25 0,50 0 0,00
ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 66 1,30 0 0,00 DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG EUR 80 1,58 93 1,64
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 63 1,26 62 1,09 DE0007664005 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 44 0.87 45 0,79
LU1598757687 - ACCIONES|JARCELORMITTAL EUR 65 1,29 58 1,02 DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 83 1,64 85 1.49
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 16 0,32 21 0,37 DE0008404005 - ACCIONES|ALLIANZ SE EUR 136 2,69 137 242
ES0113307062 - ACCIONES|BANKIA SA EUR 72 142 63 1,10 FR0010533075 - ACCIONES|GROUPE EUROTUNNEL SA EUR 94 1,86 94 1,65
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 53 1,05 61 1,07 CHO0011075394 - ACCIONES|ARGENTUM (ZURICH INS) CHF 100 1,98 98 1,72
ES0130670112 - ACCIONES|ENDESA S.A. EUR 102 2,03 156 2,74 CH0023405456 - ACCIONES|DUFRY AG CHF 61 1,21 52 0,92
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 87 1,73 81 1,42 DKO0060534915 - ACCIONESNOVO NORDISK A/S DKK 87 1,72 87 1,53
ES0143416115 - ACCIONES|GAMESA CORP TECNOLOGICA SA | EUR 90 1,79 98 1,72 CHO0126881561 - ACCIONES|SWISS REINSURANCE CO LTD CHF 0 0,00 81 1.43
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA | EUR 89 1,77 117 2,06 US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC USD 94 1,86 62 1,09
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL EUR 40 0,80 58 1,01 US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC USD 207 4,10 220 3.87
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 72 142 71 1,26 US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC USD 244 4.83 236 4,15
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 815 16,18 903 15,87 LU0307018795 - ACCIONES|SAF-HOLLAND SA EUR 84 1,66 70 1,23
TOTAL RENTA VARIABLE 815 16,18 903 15,87 US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC USD 233 4,61 268 4,72
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 815 16,18 903 15,87 US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIALS INC USD 80 1,58 111 1,95
g;g‘g%ﬁ.gg&oﬁ - ACCIONES|PORTUCEL EMPRESA EUR 49 0,96 0 0,00 BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV | EUR 17 0,34 26 0,46
GBO0OBDSFG982 - ACCIONES|TECHNIPFMC PLC EUR 58 1,14 89 1,57 US1729674242 - ACCIONES|CITIGROUP INC USD 68 1,35 86 1,51
JE00B2QKY057 - ACCIONES|SHIRE PLC GBP 0 0,00 166 2,93 US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE USD 91 1,80 85 1,50
DE000ATIEWWWO - ACCIONES|ADIDAS AG EUR 90 1,78 92 1,62 gcs)i_z;szlsowm - ACCIONES|GOODYEAR TIRE & RUBBER USD 0 0,00 36 0,63
FR0000071946 - ACCIONES|ALTEN SA EUR 0 0,00 61 1,08 F14000297767 - ACCIONESINORDEA BANK SA SEK 12 0,23 0 0,00
1T0000072618 - ACCIONES|INTESA SANPAOLO SPA EUR 64 127 0 0,00 US4062161017 - ACCIONES/HALLIBURTON CO USD 35 0,69 58 1,02
1T0000072626 - ACCIONES|INTESA SANPAOLO SPA EUR 0 0,00 82 1,45 US4581401001 - ACCIONES|INTEL CORP USD 124 245 129 227
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA EUR 51 1,01 57 1,01 US5262501050 - ACCIONES|LENOVO GROUP LTD USD 19 037 15 0,26
FR0000120321 - ACCIONES|L'OREAL EUR 106 2,10 111 1,96 US5801351017 - ACCIONES|MC DONALD'S CORP USD 106 2,11 92 1,62
FR0000120628 - ACCIONES|AXA SA EUR 109 2,16 122 2,14 US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP USD 235 4,65 224 3,94
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI S.A. EUR 0 0,00 55 0,97 US6092071058 - ACCIONES[MONDELEZ INTERNATIONAL INC | USD 59 1,18 60 1,05
g:gg%?\?;és 190 - ACCIONES|EUROPEAN AERONAUTIC EUR 199 393 237 4,18 TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 3.578 70,80 4.169 73,41
SE0000427361 - ACCIONES|NORDIC BALTIC HOLDING AB SEK 0 0,00 13 0,23 TOTAL RENTA VARIABLE 3.578 70,80 4.169 73,41
AT0000730007 - ACCIONES|ANDRITZ AG EUR 46 091 52 0,92 gg%q?ss(gji]}%l - PARTICIPACIONES[BLACKROCK ASSET MNGT EUR 72 142 84 1,48
:::FI\([)[OOSISZMG - ACCIONES|ENTE NAZIONALE IDROCARBUR EUR 08 1,94 113 2,00 BE%O;)SG(Z:?SOQ - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET MNGT EUR 147 202 133 234
1T0001347308 - ACCIONES|BUZZI UNICEM S.P.A. EUR 20 0,39 27 0,48 13“21333146287 - PARTICIPACIONESMDO MANAGEMENT CO EUR 147 2,92 0 0,00
DE0005190003 - ACCIONES[BAYERISCHE MOTOREN WERKE EUR 84 1,66 92 1,62 LU1333146287 - PARTICIPACIONES|MDO MANAGEMENT EUR 0 0,00 171 3,01
DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST AG EUR 0 0,00 27 0,47 &i‘iﬁ]i’fg;}?}:ﬁ;'} ?QETICIPACIONES‘SSGA FUNDS USD 49 0,97 54 0,94
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG EUR 76 1,51 68 1,20 TOTAL IIC 415 8,23 442 7,77
DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 65 | 129 85 | 149 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.993 | 79,03 4611 | 81,18
DE000BAY0017 - ACCIONESBAYER AG EUR 45 0,89 70 1,23 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.808 95,21 5.514 97,05
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.
3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
Duracion en Aiios Sector Econémico
. HASTA 1 ANO 1000 % . CONSUMO CICLICO 181 %
Total 100,0 % . FINANCIERO 12,6 %
. INDUSTRIAL 11,5 %
[Jotros 331 %
. TECNOLOGIA 248 %

Total 100,0 %




Divisas Tipo de Valor

[ coronas DaNESAS 17 % W ~cciones 88.0 %
[ vorar 330 % [H ronpos pE mvvERsioN 83 %
M uros 617 % M counez 37 %
[ #ranco suizo 33 % Total 1000 %
[ oros 02 %

Total 100.0 %

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

Importe Importe

nominal Objetivo de la inversién
comprometido

nominal Objetivo de la inversion
comprometido

Compra Futuro[INDICE EURO

INDICE EURO STOXX 50 STOXX 50/10]

Inversion Total subyacente tipo de cambio

INDICE EURO STOXX 50 DIVIDEND | Compra Futuro|INDICE EURO

122 DIC/19 STOXX 50 DIVIDEND DIC/19

Total subyacente renta variable 3 |Inversion

Venta Forward|Divisa
EUR/USD|Fisica

Venta Futuro/SUBY ACENTE
EURO DOLAR|62500]

DIV: USD 1.130 |Inversion Total otros subyacentes

SUBYACENTE EURO DOLAR 63 |Inversion TOTAL OBLIGACIONES 1.428

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion 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 mas acciones en circulacion

H
><><><><><><><H

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

N | 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 (segtn articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado X

como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, 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 inversion, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X

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 significativo con un volumen de inversion de 5.045.789,96 euros que supone el 99,95% sobre el patrimonio
de la IIC.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC asciende a 1.243,56 euros, lo que supone un 0,02% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de
referencia,.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.



8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplica

9. Anexo explicativo del informe periodico

El comportamiento de los mercados en la segunda mitad del afio ha venido claramente marcado por un ultimo trimestre que ha sido
muy desfavorable. Los mercados tuvieron que lidiar con el aumento en los tipos de interés por parte de la Reserva Federal, la
ralentizacion en la confianza empresarial en la zona euro, un crecimiento mas débil en China y la intensificacion de una serie de
preocupaciones geopoliticas (entre ellas el Brexit, la politica italiana y el conflicto comercial entre EE. UU. y China), combinacion
que termind por convertirse en un coctel explosivo para los inversores.

La volatilidad del trimestre empezé cuando el presidente de la Fed Jerome Powell sugirié que el tipo oficial estadounidense se
encontraba atn "muy lejos" de la neutralidad, dejando entrever que la Fed no iba a dejar de incrementar los tipos de interés en el
futuro inmediato. La curva de tipos reacciono6 al alza y el Bono del Tesoro a 10 afios se situé brevemente por encima del 3,2%. Los
inversores en renta variable comenzaron a preocuparse por la posibilidad de que la velocidad de las subidas de tipos fuese superior a
la prevista, provocando con ello ventas masivas de la renta variable a lo largo de todo octubre. Aunque a comienzos de noviembre se
produjo un breve repunte, a partir de la segunda semana de noviembre, la renta variable volvio a desplomarse y en este caso los
precios de los bonos subieron, en una escena clasica de aversion al riesgo.

Los mercados han comenzado a preocuparse por el hecho de que EE. UU. se encuentra en una fase tardia de su ciclo econdmico. Si
bien las rebajas fiscales contribuyeron a impulsar el crecimiento y los beneficios corporativos en 2018, los inversores son conscientes
de que el estimulo fiscal ira desvaneciéndose una vez superada la primera mitad de 2019. A este respecto, las elecciones de mitad de
mandato de comienzos de noviembre fueron una cita importante. Sin embargo, con la victoria de los Demdcratas en la Camara de
Representantes, la probabilidad de que lleguen medidas adicionales de estimulo fiscal antes de las proximas elecciones se reduce de
forma significativa.

En noviembre, Powell mantuvo la linea previa de sus declaraciones, pero rebajando ligeramente el tono al manifestar que los tipos se
encontraban "justo por debajo" del rango de neutralidad estimado. Sin embargo, aunque la Fed en su reunion de diciembre si que
redujo de tres a dos sus expectativas de subidas de tipos durante el siguiente afio, la medida fue menos "dovish" de lo que esperaban
los mercados, especialmente a la vista del mensaje de Powell de que el plan de reduccion del balance se encontraba en "piloto
automatico".

En Europa, los indicadores de confianza venian debilitdndose a lo largo de todo el afio, pero durante el tltimo trimestre los PMIs se
acercaron al nivel de 50, que marca la diferencia entre crecimiento y contraccion econdmica. La razén de la desaceleracion de Europa
se encuentra en parte en la caida de las exportaciones, que pueden atribuirse -al menos parcialmente- a una ralentizacion en la
demanda de China. Los factores politicos domésticos han hecho también las veces de lastre. La confrontacion del gobierno italiano
con la Unién Europea en relacion con su presupuesto provoco un fuerte aumento de la prima de riesgo pais en el transcurso de 2018.
Desde entonces, el gobierno italiano ha presentado un presupuesto con un déficit previsto inferior, que esta contribuyendo a que el
precio de sus bonos vuelva a sus niveles previos. Entretanto en Francia, las protestas relativas al coste del combustible provocaron
disturbios generalizados, una situacion que ha minado de forma significativa la confianza de las empresas. Desde entonces, el
presidente Macron ha anunciado rebajas en los impuestos al combustible y otras medidas de estimulo con el objetivo de suavizar las
tensiones. Pese a la desaceleracion en el crecimiento, el Banco Central Europeo puso fin a su programa de expansion cuantitativa en
diciembre, respondiendo al caracter generalizado del aumento salarial en toda la region.

En el Reino Unido, la incertidumbre permanente derivada de las negociaciones sobre el Brexit ha lastrado la confianza tanto de las
empresas como de los consumidores. Ante esta situacion, el Banco de Inglaterra ha mantenido los tipos en un 0,75 %. Aunque la
situacion en torno al Brexit sigue siendo muy incierta, las probabilidades de un Brexit duro son bajas, ante la capacidad del
parlamento britanico para revocar el Articulo 50 en cualquier momento, sumado al hecho de que una salida sin acuerdo conduciria a
una frontera dura en Irlanda y tendria importantes repercusiones sobre la economia del Reino Unido.

China también ha experimentado una ralentizacion del crecimiento que explica en parte la debilidad de las exportaciones mundiales.
En respuesta a esta desaceleracion y, mas concretamente para contrarrestar los efectos de su disputa comercial con EE. UU., China
esta tratando de estimular su economia mediante una combinacion de medidas monetarias y fiscales. Parece que las conversaciones
con EE.UU. van por buen camino y logicamente deberian desembocar en un acuerdo en los préximos meses.

Los mercados de crédito también experimentaron dificultades a lo largo del trimestre. Los ratios de deuda/PIB se han incrementado
hasta su nivel maximo en mas de 70 afios, y el rating medio del indice de "investment grade" estadounidense se ha deteriorado.
Puesto que el volumen de liquidez es muy inferior al anterior a la crisis financiera, una eventual oleada de rebajas en las
calificaciones podria someter a los mercados de crédito a tensiones adicionales.

A lo largo del trimestre, el precio del crudo se desplomd debido en parte al incremento en la oferta, encabezado por la produccion de
"shale oil" en EE. UU. Los temores relativos a las previsiones de crecimiento mundial han actuado también como lastre sobre los
precios. Los altimos acuerdos de reduccion de la produccion por parte de la OPEP + Rusia han ayudado a calmar el mercado del
crudo.

Aunque los riesgos que se han puesto de relieve en 2018 son importantes, entre los factores que podrian contribuir a la recuperacion
de la economia mundial en 2019, y por tanto de los mercados, se incluyen el estimulo en China, la capacidad de evitar un Brexit sin
acuerdo, un acuerdo comercial entre EE. UU. y China y la reduccion en los precios del petrdleo, que impulsaria el crecimiento y
ralentizaria el ritmo de aumento de los tipos de interés.

Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha caido un -11,08%, el patrimonio se ha reducido hasta los 5.048.563,05 euros y
los accionistas se han reducido hasta 150 al final del periodo.

La rentabilidad de la Sociedad en el periodo se ha situado por debajo de la rentabilidad del -0,08% del indice de Letras del Tesoro a |
afio.

Durante este periodo, debido al mal comportamiento de los mercados financieros y teniendo en cuenta su peso en renta variable, la
sociedad no ha podido batir en rentabilidad a su indice de referencia.

A inicio del periodo, el porcentaje de inversion destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 0,00% y 98,99%,
respectivamente y a cierre del mismo de 0,00% en renta fija y 99,74% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra
fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.

Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y



las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera.
En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2018, ha sido 12,81%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,39%.

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad mantiene posicion en derivados de renta variable a través de futuros sobre indices, con el
objetivo de incrementar la exposicion al mercado segun la coyuntura econdmica y evolucién de los indices.

La Sociedad ha utilizado contratos "forwards" como cobertura de divisa y derivados cotizados de divisa para gestionar activamente el
tipo de cambio.

El impacto total de gastos soportados por la Sociedad se describe detalladamente en el apartado de "Gastos" del presente informe.

El desglose de los gastos directos e indirectos han sido 0,21% y 0,03%, respectivamente.

Credit Suisse Gestion SGIIC SA (en adelante, la Sociedad Gestora o Credit Suisse Gestion) forma parte del Grupo Credit Suisse, un
grupo bancario que cuenta con politicas aplicables a nivel global que aseguran una interpretacion uniforme de las leyes y normas
aplicables. En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales resultan de aplicacion directa a
las entidades que conforman el grupo y que no cuentan, individualmente, con una organizacion cuyas particularidades justifiquen la
elaboracion de politicas propias. Asi, Credit Suisse Gestion aplica la

politica general de remuneracion establecida por el Grupo Credit Suisse, que esta orientada a la obtencion de resultados a largo plazo
y tiene en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos con el objeto de no afectar la solvencia financiera de ninguna
de las entidades del Grupo y de crear valor sostenible para los accionistas. Mediante la adopcion de politicas de remuneracidén
enfocadas a una gestion racional y eficaz del riesgo, Credit Suisse asegura que su sistema de retribucion contribuya a la consecucion
de los objetivos generales del Grupo y de los vehiculos que gestiona su Sociedad

Gestora, Credit Suisse Gestion, sin asumir riesgos que pudieran resultar incompatibles con el perfil de riesgo de cada uno de ellos.

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 46.1 bis de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva y demas normativa
aplicable, a continuacion se detalla informacion referente a la politica de remuneracion de la entidad.

La politica retributiva de la Sociedad Gestora se rige por los siguientes principios generales:

- La remuneracion fija de los empleados se basa en la experiencia profesional, responsabilidad dentro de la organizacion y las
funciones asumidas por cada uno de los mismos.

- La remuneracion variable, por su parte, se basa en el rendimiento sostenible y adaptado al riesgo en la gestion de las IIC y las
carteras, o en su caso en el control efectivo de los riesgos asumidos en la gestion, asi como en la excelencia en el desempefio.

- La remuneracién fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncion indebida de riesgos. Con
caracter general, la remuneracion variable serd como maximo el 100% de la remuneracion fija. Cualquier modificacion de este
porcentaje se llevaria a cabo cumpliendo con los requisitos establecidos en la normativa vigente.

- A la hora de valorar el cumplimiento de objetivos concretos de gestion, se primara una gestion eficaz de los riesgos alineada con el
perfil de las respectivas IICs y carteras gestionadas, sin que en ningun caso el sistema de retribucion ofrezca incentivos para la
asuncion de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IICs y las carteras.

- La percepcion de la retribucion variable podra diferirse en el tiempo, al menos en un periodo de tres afios (sujeto a los procesos de
diferimiento aprobados por el Grupo Credit Suisse), potenciando una gestion encaminada a los rendimientos sostenibles de las IICs y
carteras bajo gestion, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversion de las IICs y carteras.

- La remuneracion variable podra abonarse parcialmente en acciones o instrumentos vinculados a acciones, tanto del Grupo Credit
Suisse como, en su caso, de las IICs gestionadas, siempre y cuando sea apropiado conforme a las funciones desempeiiadas por el
empleado (y sujeto a los estandares del Grupo Credit Suisse para este tipo de pagos).

- El Grupo Credit Suisse asignara cada afio una cantidad, que sera repartida por el Consejo de Administracion o el Consejero
Delegado de la Sociedad Gestora, previa aprobaciéon del Comité de Remuneraciones (u érgano equivalente), de acuerdo con el
rendimiento individual y el area interna en la que se integre cada empleado.

- La Sociedad Gestora se reservara en todo momento la capacidad de reducir, en todo o en parte, la remuneracion variable de sus
empleados, cuando los resultados financieros de la propia sociedad, o del Grupo Credit Suisse, o de las IICs sean negativos o el pago
de la remuneracion variable pueda afectar al equilibrio financiero de la entidad. También podra verse afectada la remuneracion
variable cuando se den situaciones en las que el empleado sea responsable o haya sido participe y que den lugar a pérdidas para la
entidad o a incumplimientos normativos o de vulneracion del reglamento interno de conducta.

El namero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 37. En la fecha de emision de esta informacion, la cuantia total de la
remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal se estima en un total de 3.271.519 EUROS, siendo 2.485.719
EUROS remuneracion fija y estimandose en 785.800 EUROS la remuneracion variable que se asignara a los empleados para el afio
2018, todavia pendiente del calculo final que se realizard una vez se conozcan los resultados financieros definitivos del Grupo Credit
Suisse para el afio 2018, habiendo sido beneficiarios de la misma la totalidad de sus empleados.

No existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida por la Sociedad Gestora como
compensacion por la gestion.

La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2018.

L. Criterios aplicables a la remuneracion variable

Los distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variaran segin las funciones desempefadas y la capacidad de
asuncion de riesgos de cada empleado.

Criterios cuantitativos Asi, en el caso de la Alta Direccidon y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segiin se definen mas
adelante, los criterios cuantitativos de la remuneracion variable comprenderan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo
Credit Suisse en su conjunto, teniendo en cuenta un marco plurianual.

En el caso de los Gestores de IICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable sera el rendimiento
obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y balanceado con el riesgo
asumido por las mismas, que deberd ser compatible con los correspondientes perfiles de inversion de las IICs y las carteras.
Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus funciones
de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

Criterios cualitativos

Los criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracion variable del personal identificado se



refieren, por un lado, a la satisfaccion de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto activa (a través de mensajes de los
clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la actuacion de los empleados de la Sociedad
Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que incumplimientos
relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del reglamento interno de conducta podran significar
la reduccidn, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.

II. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta politica como
"Personal identificado":

- Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos o Los Altos Directivos, entendiendo por tales los consejeros ejecutivos
y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados o los empleados que reciban una remuneracioén
global que los incluya en el mismo baremo de remuneracion que los anteriores y cuyas actividades incidan de manera importante en
el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo gestion.

- Los Gestores de IICs y de carteras.

- Personal con funciones de control.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 1.089.639 y la remuneracion variable se
estima, por estar pendiente de definicion para el afio 2018 en la fecha de elaboracion de esta informacion, en 380.000. Dentro de estas
cifras totales, la remuneracion fija percibida por los Altos Directivos fue de 356.000 y la remuneracion variable a definirse
proximamente para el afio 2018 se estima en 170.000.

Se han designado empleados cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC, toda vez que las decisiones
se toman en el seno del Comité de Inversiones de la Sociedad Gestora.

El Grupo Credit Suisse cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evaltia junto con los
departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicacion de las politicas retributivas
aplicadas. El resultado de dicha verificacion ha sido satisfactorio.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar las
oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

Credit Suisse Gestion, S.G.L.I.C., S.A., tiene establecida una politica para la seleccion de intermediarios, atendiendo a los intereses de
los inversores, de forma que se asegure el cumplimiento de los principios de mejor ejecucion asi como la calidad de los servicios de
analisis que dichos intermediarios pueden prestar. Para la seleccion se tendran en cuenta los siguientes factores:

- Ejecuciéon

- Coste

- Calidad de los servicios de analisis prestados por el intermediario en el caso de la renta variable.

Los servicios de analisis percibidos en el caso de la renta variable permiten una mejora en el proceso de decision de inversiones al
proporcionar mayor informacion para la adecuada seleccion de valores que forman parte de la cartera, asi como para su seguimiento
posterior. En concreto estos servicios cubren informes de estrategia sobre los mercados de renta variable, informes sobre valores en
los que se materializa la inversion de la Institucion de Inversion Colectiva, con sus recomendaciones de inversion, asi como
presentaciones tanto de estrategia como de compaiiias concretas.

Estos criterios son analizados en un comité periddico de seleccion de intermediarios financieros. Las comisiones durante el ejercicio
2018 han sido del 0,10% sobre importe de las operaciones en el caso de intermediacion en renta variable nacional y en el caso de
renta variable internacional del 0,15%.



