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1. Politica deinversion 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: Definido en folleto

La sociedad cotizaen Bolsade Valores.

Descripcién general
Es unasicav de valores. La sociedad define su orientacién de inversion como global y tiene como objetivo conseguir la maxima
rentabilidad posible manteniendo una diversificacién adecuada de la cartera.

Operativa en instrumentos derivados

Esta sociedad tiene previsto operar con instrumentos derivados negociados y no negociados en mercados organizados de derivados,
con lafinalidad de coberturay como inversion, de acuerdo a la normativa vigente. La metodologia aplicada para
calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Lametodol ogia aplicada para calcular la exposicion total a 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 denominacién: EUR

2. Datos econdmicos

2.1. Datos generales.
Cuando no existainformacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

] Perodo actual

N° de acciones en circulacién 320.910,00 320.911,00
N° de accionistas 109 111
Dividendos brutos distribuidos por accion

¢Distribuyedividendos?  NO



Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de . . - L
EUR) Fin del periodo Minimo Maximo

Periodo del informe 2.626 8,1840 7,9525 8,3252
2016 2.556 7,9658 7,1191 7,9817
2015 2.657 7,7445 7,4839 8,3350
2014 2.621 7,6379 7,2664 7,7676

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

i
- — © - - Volu_me_n el Frecuencia (%) Mercado o Sistema en el que cotiza
diario (€)
0,00

5.24| 9,24 9,24 0,00

MADRID

Comisiones aplicadas en €l periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion

% efectivamente cobrado , Sistema
- Basedecalculo . -
Periodo Acumulada imputacion

g/patrimonio gresultados Total s/patrimonio gresultados Total
0,32 0,12 0,44 0,32 0,12 0,44 mixta a fondo

Comisién de depositario

% efectivamente cobrado

= Base de calculo

0,05 | 0,05 | patrimonio
| PeriodoActa
Indice derotacion delacartera (%) 0,38 0,46 0,38 0,66
Rentabilidad media dela liquidez (% anualizado) 0,00 0,07 0,00 0,08

Nota: El periodo serefiere al trimestre 0 semestre, segin sea el caso. En el caso de |1C cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio
serefieren alos Ultimos disponibles.

2.2 Comportamiento

Cuando no existainformacion disponible las correspondientes cel das apareceran en blanco
A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado ler . 3er

2017 Trimestre

Trimestre Trimestre 2015 2014
Actual

2017 2016
2,74 05| 2,90]| 314 2,48 2,86 1,40 43| 8,01

Ratio de gastos (% & patrimonio medio)

Anual

Acumulado .
2017 Trimestre

Actual

Trimestre Trimestre 2015 2014 2012

0,54 | 0,25 0,28 | 0,28 0,33 | 117 1,15 | 111 113

Incluye los gastos directos soportados en €l periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
sociedades/compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en otras |1 C se incluyen también |os gastos soportados indirectamente, derivados de estas
inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni 1os costes de transaccion por

En el caso deinversiones en |1C que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado paraincorporarlo en €l ratio de gastos.
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierredel periodo (Importesen milesde EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucién del patrimonio Imoorte % sobre Importe % sobre
P patrimonio P patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.920 73,09 2.237 87,45
* Carterainterior 737 28,05 996 38,94
* Carteraexterior 1.179 44,88 1232 48,16
* |ntereses de la cartera de inversion 4 0,15 9 0,35
* |nversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 713 27,14 351 13,72
(+/-) RESTO -6 -0,23 -30 -1,17
TOTAL PATRIMONIO 2.627 100,00 2.558 100,00
Notas:

El periodo serefiere a trimestre 0 semestre, seglin sea €l caso.
Lasinversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio .
% variacion

Variacion del Variacion respecto fin

Variacion del

periodo actual perfodo acumulada periodo
anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (milesde EUR) 2.556 2.418 2.556
+- Compralventa de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -41,05
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 2,68 5,55 2,68 -1.109,21
(+) Rendimientos de gestion 3,38 6,26 3,38 -397,90
+ Intereses 0,07 0,28 0,07 -72,53
+ Dividendos 0,84 0,13 0,84 581,67
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,05 -0,12 0,05 -142,98
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,07 5,57 2,07 -60,95
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,18 0,17 0,18 9,64
+- Resultados en 11C (realizadas o no) 0,19 0,22 0,19 -8,30
+- Otros resultados -0,01 0,00 -0,01 -415,08
+- Otros rendimientos -0,01 0,01 -0,01 -289,37
(-) Gastos repercutidos -0,71 -0,72 -0,71 -723,46
- Comisién de sociedad gestora -0,44 -0,46 -0,44 2,47
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,05 3,79
- Gastos por servicios exteriores -0,13 -0,16 -0,13 -19,74
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,06 -0,02 -71,33
- Otros gastos repercutidos -0,07 0,01 -0,07 -638,65
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 12,15
+ Comisiones de descuento afavor delallC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 12,15
+ 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 (milesde EUR) 2.626 2.556 2.626




Nota: El periodo serefiere a trimestre o semestre, seglin sea el caso.
3. Inversionesfinancieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizaciéon (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Descripcion de lainversion y emisor : valor de Valler g

Descripcion delainversion y emisor . Valor de Valler @l

mercado mer cado mercado mer cado

;s:gﬁgfggesizggg%agomcomum DAD DE EUR 56| 215 57| 223 1T0003128367 - AccionesENEL SPA EUR n| 117 27| o7
gmllz%i‘gg il S UNIADAUKENELR EUR 105 | 400 107 | 418  DE0005785802 - AccionesFRESENIUS MEDICAL CARE EUR 2| 0% 24| o0m
ES00000123B9 - Bonos)KINGDOM OF SPAIN|5,50012021-0430 | EUR 148 | s62 0| 000  DE0006231004 - Acciones|NFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 2| oss 2| os
ES00000126A4 - BonosKINGDOM OF SPAIN[L80012024-11-30 | EUR 15 | 438 114 | 448  NLOO11821202 - AccionesING GROEP NV EUR o| ooo 19| oz

Total Deuda Piblica Cotizada mas de 1 afio 424 | 1615 278 | 1089  BE0974293251 - AccionesANHEUSER-BUSCH INBEV NV EUR o| oo 10| o030
ES0317047001 - BonosiCEDULAS TDA 7 FONDOJ3,500(2017-06-20 | EUR o| oo 98| 382  NLO00000SE2 - AccionesKONINKLIKE KPN NV EUR 20| o 20| om

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 98 3,82 DEO0005470405 - Acciones|LANXESS EUR 11 043 11 0,42
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 424 | 1615 376 | 1471  DE0006599905 - AccionesMERCK KGAA EUR 2| o8 20| o7

TOTAL RENTA FIJA 424 | 1615 376 | 1471 NLO012169213 - AccionesiQIAGEN EUR 2| oss o| o0
ESD6735169A3 - DerechosREPSOL SA EUR 1| oes 0| 000  FRO000131906- AccionesRENAULT SA EUR 13| o049 14| os4
ES0673516095 - DerechoSREPSOL SA EUR o| o00 1| 003  CH0012032048 - AccionesROCHE HOLDING AG CHF o| oo 37| 1m
ESD116870314 - AccioneSGAS NATURAL SDG SA EUR 20| o7 18| 070  DE0007037129 - AccionesRWE AG EUR 21| og0 14| oss
ES0180907000 - AccioneslUNICAJA BANCO SA EUR 14| os2 0| 000  FI000S003305 - AccionesiSAMPO OYJ EUR 2| oss 2| oss
ESD111845014 - AccioneSABERTIS INFRAESTRUCTURASSA | EUR o| oo 25| 09  FRO000120578- AccionesiSANOFI EUR 37| 140 u| 12
ESO113900337 - AccionesBANCO SANTANDER SA EUR 27| 103 46| 181  DE0007164600- AccionesiSAP SE EUR 2| os7 2| os
ES0130960018 - AccioneENAGAS SA EUR 2| 12 0| 000  FRO010411983- Acciones|SCOR SE EUR 17| oes 16| o064
ES0132105018 - AccionesACERINOX SA. EUR o| oo 27| 106  DE0007236101 - AccionesiSIEMNENS AG EUR 2| o092 2| oa
ESD173516115 - AccioneSREPSOL SA EUR 0| 113 20| 113 FRO000130809 - Acciones|SOCIETE GENERALE SA EUR o| oo 35| 138
ESO178430E18 - AccionesTELEFONICA SA EUR 50| 180 58| 227 FRO000125007 - AccionesiCIE DE SAINT-GOBAIN EUR 2| oso w| 173
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 174 | 660 204 | 799  FR0000121329- AccionesTHALES SA EUR 19| oz 18| oz

TOTAL RENTA VARIABLE 174 | 660 204 | 799  FRO000120271- AccionesTOTAL SA EUR 18| o67 20| o7
- DepositolB.S.C.H. (RF)|0,20012017 01. 31 EUR o| oo 415 | 1623 NL00000093SS - AccionesUNILEVER NV EUR 20| 110 2| o
- DepositofB.S.C.H. (RF|0,20012017 07 31 EUR 10 | 533 0| 000 TOTAL RENTAVARIABLE COTIZADA 645 | 2461 762 | 2082

TOTAL DEPOSITOS 10| 533 a15 | 1623 TOTAL RENTA VARIABLE 645 | 2461 762 | 2082
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 738 | 2808 905 | gz FR0126474SL- ParticipacionesAMUNDI ETFFLOATRATEUSD | g 38| 146 of oo
NLO011794037 - AccionesK ONINKLIJKE AHOLD EUR 1| o4 13| 052  LU0320592371 - ParticipacionesBGF-EUR SHORT DUR BOND-EDZ| EUR 7| 269 0| 27
DE000BA04005 - Acciones)ALLIANZ AG EUR 17| oes 6] oz g 1028182704 - ParticipacionesDWS CONCEPT KALDEMORGEN-| 5 51| 19 50| 197
LU1508757687 - AccionesARCELORMITTAL EUR 2| oo 30| 116  LU0274211480 - ParticipacionesiDB X-TRACKERS DAX EUR o| oo 4| 17
FRO010313833 - AccionesARKEMA EUR 19| on w | 145 hggoggsssooz - ParticipacionesPART DWSFLOATING RATE | )5 g | 305 80 | 313
NL0010273215 - AccionesASML HOLDING NV EUR o| oo 21| 088  DE0009848119 - ParticipacionesPART.DWS TOPDIVIDENDE | EUR o4 | 245 63| 248
GB0031348658 - AccionesBARCLAYSPLC cBP 1| oss 16| o064 ;Lcuéaéesssma - ParticipacionesFIDELITY FNDS-GLO FIN-Y EUR 20| 115 ol o0
DEOOOBASF111 - AccionesBASF SE EUR 2| og 26| 104  LU0205193807 - ParticipacionesiSISF US SMALL & MID-CAPEQ | USD 8| 146 o| oo
FRO000131104 - AccionesBNP PARIBAS SA EUR 2| 12 31| 121 IEOOBCRY6S57 - Participaciones|SH EURO ULTRASHORT BOND | EUR 130 | 495 130 | s08
FRO000125338 - Acciones)AC.CAP GEMINI SA. EUR 19| o 0| oo |EO0BSLESRIS- ParicipacionesSH GB CORFORATEBOND 1| ggp o| o0 o| o000
FR0000120172 - AccionesCARREFOUR SA EUR 2| os 23| 09  LU0281484617 - ParticipacioneslJPM US SEL EQ PLUS-C PERF AU | usD 20| 112 20| 115
DE0007100000 - AccionesDAIMLER AG EUR o| oo 18| o069 TOTAL liC 531 | 2029 67 | 1833
DEO0005557508 - Acciones DEUTSCHE TELEKOM AG EUR 36 1,39 38 148  TOTAL INVERSIONESFINANCIERASEXTERIOR 1176 | 44,90 1229 | 4815
DE0005140008 - AccionesDEUTSCHE BANK AG EUR 28 1,06 21 0,81 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1914 | 72,98 2224 | 87,08

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

3.2. Distribucion delasinversionesfinancieras, al cierre del periodo: Porcentajerespecto al patrimonio total

TipodeValor
. ACCIONES 313 %
. BONOS 10,0 %
- FONDOS DE INVERSION 203 %
D LIQUIDEZ 26,7 %
D OTROS 117 %
Total 1000 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen delas posiciones abiertas al cierre del periodo (Importesen milesde EUR)

Importe

Instrumento nominal Objetivo delainversion
comprometido




Importe

Instrumento nominal Objetivo delainversion
comprometido

BKO 0 06/14/19 Venta Futuro|BK O 0 06/14/19|1000|Fisica 500 | Inversiéon
Total otros subyacentes 500
TOTAL OBLIGACIONES 500

4. Hechosrelevantes

N A BT

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X
¢. Reduccion significativa de capital en circulacién X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
X
X
X

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacidn
g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechosrelevantes
No ha habido hechos relevantes en el periodo.

6. Operacionesvinculadasy otrasinformaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en €l capital de la sociedad (porcentaje superior a 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestoray €l depositario son del mismo grupo (segiin articulo 4 delaLMV) 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, 0 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 |1C 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
gastos satisfechos por lallC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadasy otrasinformaciones

Anexo: La Gestora puede realizar por cuenta de la institucion operaciones vinculadas, previstas en el art.58.4. del RIIC. La Gestora
cuenta con un procedimiento de control recogido en su Reglamento Interno.

Participaciones fondos de inversion:50.197,77

Participaciones significativas: José Murias Digon mantiene una particiapcién total de un 39,07%.

Carmen Herms Alsina mantiene una participacion total de un 39,07%.

Muher 2000 S.L. mantiene una participacion total de un 21,81%.

8. Informacién y advertenciasainstancia dela CNMV
No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

"El primer semestre del 2017, los mercados financieros han mantenido un fuerte protagonismo politico. Reino Unido entrego la carta
formal de separacion de la UE en marzo y convoco elecciones generales que se celebraron el 7 de junio con la victoria de la
conservadora Theresa May, necesitando eso si de acuerdos para poder gobernar. En Francia, el independiente Emmanuel Macron no
necesitd pactar, gracias a conseguir una abrumante victoria en la segunda vuelta contra Marie Le Pen, y también una sobrada mayoria
en las legidativas. En Estados Unidos Donald Trump ha entrado en una espiral de escandalos por una supuesta relacién con Rusia
durante la campafia en contra la candidata Hillary Clinton. Desde el punto de vista politico sigue existiendo una gran incertidumbre,
dado que los detalles de la reforma fiscal propuesta probablemente sblo se presentaran afinales de este afio, incluidas las medidas
para financiarla. No obstante la previsiéon para el 2017 del PIB americano es muy positiva, el 2,4%. En Europa cada vez méas
funcionarios del BCE hablaron de salir del programa de compra de activos y endurecer 1a politica monetaria, o al menos plantearse



dicha opcion. Y podria ser afinales de 2017 o principios de 2018 afio cuando empezara la mencionada salida. El indice M SCI-
Europe ha registrado una rentabilidad del +4,55%. El 1bex-35 espafiol ha sido uno de los indices mas destacados con un +11,68%.
L os indices americanos han tenido también un semestre positivo con el Dow Jones subiendo un +8,03% y S& P-500 un +8,24%. El
maés positive ha sido el NASDAQ, que acumula ya un +14,07%, gracias a buen comportamiento de las acciones tecnol 6gicas. Por
otro lado, el los mercados de renta fijay divisas, los tipos de interés a 10 afios se situaban en el 2.3% en EE.UU mientras que en
Europa larentabilidad a 10 afios del bono aleman se situaba en torno a 0.45%. Por Ultimo, la evolucién de euro-délar ha registrado
también cambios importantes acabando el periodo en niveles de 1.1426." En este contexto, la cartera cierra el periodo con una
exposicion a larenta variable del 37.34% por debajo del 50% contemplado por su indice de referencia. De este modo la misma
registra una rentabilidad del 2.74%, frente al 2.06% que consigue su benchmark. La cartera haterminado el periodo con una duracién
de 0.21. La volatilidad de la cartera durante el primer semestre de 2017 ha sido de 7.43. Se mantienen en cartera posiciones en
instrumentos derivados que cotizan en mercados organizados, con el fin de aprovechar las oportunidades derivadas del enorme
dinamismo de los flujos de capitales. La posicidn en acciones de Deutsche Bank AG, afinales del semestre era del 1.064% del
patrimonio debido a las buenas perspectivas de revalorizacion que, opinamos, presentan las acciones a medio plazo. EIl fondo
incurrié en unos gastos indirectos del 0.02% para sumar un total de 0.54% de gastos sobre el patrimonio durante el periodo. La
evolucion patrimonial del fondo a lo largo del 2017 ha sido positiva habiendo pasado de 2556318.86 en diciembre de 2016 a
2626340.98 a 30 de junio de 2017. El nimero de participes con respecto al periodo anterior se ha mantenido relativamente estable en
110 frente alos 111 participes que tenia a 31 de diciembre de 2016. De cara a los préximos meses pensamos que aungue volatilidad
se mantiene ajustada y en niveles histricamente bajos, no debemos descartar cierta consolidacion con ajustes que provoquen un
aumento de la inestabilidad. Ante este escenario, el equipo de gestion optara si fuera necesario por un posicionamiento mas cauto
aprovechando, en todo caso, las oportunidades que pueda ofrecer el mercado. Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a
tipos de interés de mercado.



