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El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran
disponibles por medios telematicos en www.azvalorcom. La Entidad Gestora
atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en

la direccion, Paseo de la Castellana 110. 32 planta. 28046 Madrid y en el correo
electrénico: sac@azvalor.com. Asimismo cuenta con un departamento o servicio
de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV
también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor: Teléfono, 902 149
200. Correo electronico: inversores@cnmv.es.

Informacion del fondo

N° registro del fondo en la CNMV:
4917

Fecha de registro:

23 de octubre de 2015

Gestora:

Azvalor Asset Management
Depositario:

BNP PARIBAS Securities Services,
sucursal en Espaia

Auditor:

KPMG Auditores S.L.

Rating Depositario:

A+

1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

Categoria

- Tipo de fondo: Otros.

- Vocacion inversora: Renta Variable Euro.
- Perfil de Riesgo: 6 (escalade 1a 7).

Descripcioén general

Politica de inversion: La gestion toma
como referencia la rentabilidad del indice
Total General de la Bolsa de Madrid
(ITGBM) (85%) y del indice portugués PSI
20 Total Return (15%). Fondo de autor con
alta vinculacion a los gestores,

Alvaro Guzman de Lazaro Mateos

y Fernando Bernad Marrasé, cuya
sustitucion supondria un cambio en

la politica de inversion. El objetivo de

satisfactoria y sostenida en el tiempo,
aplicando una filosofia de inversion en
valor, seleccionando activos infravalorados
por el mercado, con alto potencial de
revalorizacion. Almenos un 75% de la
exposicion total se invertird en renta
variable de cualquier capitalizacion y
sector, de emisores/mercados de Espafia
y Portugal. La inversion en valores de
emisores espafioles no excedera del
90% de la exposicion a renta variable. El
resto de la exposicion total se invertird en
renta fija principalmente publica aunque
también privada (incluyendo instrumentos
de mercado monetario cotizados 0 no,
liquidos) de emisores/mercados de la

crediticia igual o superior a la que tenga el
Reino de Espafia en cada momento. Para
emisiones no calificadas se tendré en
cuenta la calificacion del propio emisor. La
duracion media de la cartera de renta fija
serainferior a 18 meses.

Operativa en instrumentos derivados

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
del Fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa denominacion

gestion es obtener una rentabilidad zona Euro, en emisiones con calificacion EUR
2. DATOS ECONOMICOS

Periodo actual Periodo anterior 2018 2017
indice de rotacién de la cartera 018 0,41 0,61 1,53
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00
El periodo se refiere al trimestre 0 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.
2.1.b. Datos generales
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

Periodo actual Periodo anterior

Numero de participaciones 1.000.484,30 1.101.421,19
Ndmero de participes 2.584 2584
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00 0,00
Inversion minima (EUR) 5.000 (EUR)
Azvalor Iberia FI Informe Segundo Semestre 2018 3



Fecha Patrimonio fin de periodo Valor liquidativo fin del periodo

(miles EUR) (EUR)
Periodo del informe 113.225 113,1698
2017 146.793 135,9482
2016 111.413 114,2620
2015 25.391 98,8321

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio.
% efectivamente cobrado

Periodo Periodo Basede  Sistemade

s. patrimonio  s.resultados  Total s.patrimonio  s.resultados  Total célculo  imputacion

Comisién de gestién 091 - 091 1,80 - 180 Patrimonio Al fondo
Comision de depositario - - 002 - - 004 Patrimonio -

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

A. Individual. Divisa EUR

Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado Ultimo Afio Afio
(% sin anualizar) 2018 trimestre (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 =3 t5
Rentabilidad IIC -16,76 -13,79 -2,55 0,31 -1,22 1898 15,61 - -
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -2,04 23-10-2018 -2,04 23-10-2018 - -
Rentabilidad maxima (%) 1,95 27-11-2018 1,99 05-04-2018 - -

(i) Solo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion
inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas 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.

Trimestral Anual

Medidas Acumulado Ultimo Afo Afo
de riesgo (%) 2018 trimestre (0) Trim-1 Trim-2  Trim-3 2017 2016 3 -5
Volatilidad (ii) de:

Valor liquidativo 11,68 14,93 9.82 10,28 10,86 810 16,95 - -
Ibex-35 13,63 15,79 10,52 13,35 14,55 1294 26,15 - -
Letra Tesoro 1 afio 0.39 0,39 0.25 0.34 0,52 0,60 0,70 - -
85% IGBMT - 15%

PSI20TR 12,77 14,73 9,79 12,51 13,74 1203 24,73 - -

VaR histérico del valor
liquidativo (jii) 0,00 0,00 - - - - - - -

(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 inversion homogénea.

(iii) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méaximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la lIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual

Gastos Acumulado Ultimo Afio Afio
(% s/patrimonio medio) 2018 trimestre (0) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2017 2016 3 t-5
Ratio total de gastos (iv) 1,88 0,47 048 047 0,46 1,88 1,87 0,49 -

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestidn 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 lIC 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 nilos costes de transaccion por la compraventa de valores.

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

Evolucion del valor liquidativo en los ultimos cinco afnos
m= Valor liquidativo = 85% IGBMT 15% PSI20TR
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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.

Vocacién Patrimonio gestionado* Numero Rentabilidad
inversora (miles de euros) de participes semestral media**
Monetario Corto Plazo 0 0 0
Monetario 0 0 0
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 19.736 250 -3
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 136.163 2.610 -16
Renta Variable Internacional 1.004.878 11.648 -14
IIC de Gestion Pasiva (1) 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 0 0 0
Total fondos 1.160.778 14.508 -14,17

(*) 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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion Importe % sobre Importe % sobre
del patrimonio (miles de EUR) patrimonio (miles de EUR) patrimonio
(+) Inversiones financieras 110.444 97,54 136.067 91,71
* Cartera interior 69.357 61,26 81.238 54,75
* Cartera exterior 41.086 36,29 54.828 36,95
* 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) 2318 2,05 12715 857
(+/-) Resto 463 041 -412 -0,28
Total patrimonio 113.225 100,00 % 148.370 100,00 %

Notas: El periodo se refiere al trimestre 0 semestre, segun sea el caso. Las inversiones financieras se informan a valor estimado

de realizacion.
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2.4 Estado de variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio % Variacion

Variacion del Variacion del Variacion anual respecto fin
periodo actual periodo anterior acumulada periodo anterior
Patrimonio fin periodo anterior
(miles de EUR) 148.370 146.793 146.793 -
+ Suscripciones/reembolsos (neto) -9,20 1,95 -6,55 -516,21
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0.00 0,00
+ Rendimientos netos -16,62 -0.93 -16,56 1.478,61
(+) Rendimientos de gestion -15,65 0,11 -14,55 -12.383,85
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0.74 1,67 247 -61,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -16,39 -1,56 -17,02 825,37
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0.00
+ Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0.00
+ Resultados en IIC (realizadas o no) 0.00 0,00 0.00 0,00
+ Otros resultados 0.00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0.00 0,00 0,00 0.00
(-) Gastos repercutidos -0,98 -1,05 -2,03 -18,41
- Comision de gestion -091 -0,89 -1,80 -10,28
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,04 -8,22
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,04 -17,98
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -42,25
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0.12 -0.15 -80,88
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,02 -23,84
+ Comisiones de descuento a favor de la lIC 0,01 0,01 0.02 -23,84
+ Comisiones retrocedidas 0.00 0,00 0,00 0,00
+ Otros Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
Patrimonio fin periodo actual
(miles de EUR) 113.225 148.370 113.225

Notas: El periodo se refiere al trimestre 0 semestre, segun 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

Descripcién de la Valor de Valor de

Inversiony emisor mercado % mercado %
Total Rv Cotizada 69.357 61,26 81.238 54,75
Total Renta Variable 69.357 61,26 81.238 54,75
Total Inversiones Financieras Interior 69.357 61,26 81.238 54,75
Total Rv Cotizada 41.086 36,29 54.828 36,95
Total Renta Variable 41.086 36,29 54.828 36,95
Total Inversiones Financieras Exterior 41.086 36,29 54.828 36,95
Total Inversiones Financieras 110.444 97,54 136.067 91,71

Nota: El periodo se refiere al trimestre 0 semestre, segun sea el caso. Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de
inversiones financieras del fondo o compartimento.
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3.2 Distribucién de las inversiones financieras
En porcentaje sobre el patrimonio total y al cierre del periodo.

\

Renta Variable
Euro (Ex. Esp)

97,94%

Liquidez

2,06%

3.3 Operativa en derivados

Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles de EUR).
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. HECHOS RELEVANTES

A. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

Si

B. Reanudacién 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

G. Cambio de control de la sociedad gestora

H. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

l. Autorizacion del proceso de fusion

J. Otros hechos relevantes

P4
00000000 0es-

5. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE HECHOS RELEVANTES

No aplicable.
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6. OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

A. Participes significativos en el patrimonio del fondo (superior al 20%)

B. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

D. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado

como vendedor o comprador, respectivamente

=z
® 0060c

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,

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 o depositario, u otra lIC gestionada por la misma gestora 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 laliC

H. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

H. Se han realizado operaciones vinculadas

con otras lICs, gestionadas, debidamente
autorizadas por el Organo de Seguimiento,
de conformidad con el procedimiento
implantado para su control, el importe

en miles de euros de las adquisiciones
durante el periodo ha sido de : 2.481.

Elimporte en miles de euros de las ventas

durante el periodo ha sido de : 3.600

Azvalor SGIIC cuenta con un
procedimiento simplificado de aprobacion
de otras operaciones vinculadas no
incluidas en los apartados anteriores.

8. INFORMACION Y ADVERTENCIAS A INSTANCIAS DE LA CNMV

No aplicable.

9. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE EL INFORME PERIODICO

El valor liquidativo de Azvalor Iberia Fl
disminuyd desde el 30 de junio de 2018
hasta el 31 de diciembre de 2018 un
15,99% hasta 113,7 euros. En este mismo
periodo, su indice de referencia (85%
IGBMT indice Total General de la Bolsa

de Madrid / 15% PSI Total Return Index)
disminuyd un 10,49%.

El patrimonio del fondo disminuyé hasta
alcanzar 113.224.605,41€ y el numero de
participes asciende a 2.584.

Elimpacto de los gastos soportados por el
fondo en el periodo ha sido de un 0,95%.

Los gastos totales soportados por el
fondo han sido de un 1,88%, siendo la
comision de gestion 1,8% anual.

No hay activos que se encuentren en
circunstancias excepcionales (concurso,

Azvalor Iberia Fl

suspension, litigio).

Nuestra politica de gjercicio de derechos
de voto es que siempre delegamos

el mismo, salvo que alguna situacion
especial requiera lo contrario.

La liquidez del fondo se ha remunerado a
un tipo medio del -0,4% en el periodo.

El nivel de liquidez del fondo es inferior al
5%.

La filosofia de gestion de Azvalor Iberia

Fl consiste en seleccionar empresas
infravaloradas. Nuestro andlisis para la
seleccidn de las mismas pasa por estudiar
en profundidad los activos de la empresa,
sus productos o servicios, la oferta de

los competidores y los fines y medios

de los ejecutivos al cargo de ellas. La
visibn macroecondmica no es relevante

Informe Segundo Semestre 2018

en este andlisis, ya que entendemos

que nadie ha conseguido predecirla
consistentemente a lo largo del tiempo. Asi
pues, es nuestro deber recordar al inversor
que este vehiculo no es adecuado para
todo aquel que considere que el analisis
macroecondmico es relevante.

Dicho esto, el producto interior bruto de
Estados Unidos en el tercer trimestre

de 2018 ha crecido un 0,9% respecto al
trimestre anterior. Esta tasa es 2 décimas
menor gue la del segundo trimestre de
2018, cuando fue del 1,1%. El producto
interior bruto de la zona euro crecié un
0,2% en el tercer trimestre frente al 1,5%
de china.

En cuanto a nuestra vision de mercado,

a corto plazo, la guerra comercial

entre EEUU y China ha repercutido
negativamente en los precios de diversas



materias primas y por lo consiguiente

en los precios de ciertas compafiias de
nuestra cartera. No obstante, y mas alla de
este breve plazo de tiempo no debemos
extraer demasiadas conclusiones de cara
a lainversion. Entendemos que més alla
de las diferencias entre EEUU y China,

las dindmicas a largo plazo de ofertay
demanda propias al mercado han de
imponerse reflejando el desajuste entre las
mismas, y por ello reflejando su valor de
cotizacion.

El peor escenario serian politicas
proteccionistas que tendrian un efecto
negativo en el crecimiento econdmico.
En tal caso seria relevante analizar las
consecuencias fijandonos en un caso
cercano del pasado, como ocurrié en los
afios 70 (control de precios, inflacion),
donde el oroy el petrdleo tuvieron un
buen comportamiento, a pesar de que
en términos generales el efecto enla
economia global fue negativo.

Las posiciones que mas han contribuido
al comportamiento del fondo han sido
Prisa, NOS SGPS y Coca-Cola European
Partners y las que mas han restado han
sido OHL, Mota Engil SGPS y Codere.
Las principales entradas durante el
semestre han sido Repsol SA, Prosegur,
Cofina SGPS y Duro Felguera SA. Se han
liguidado completamente Cocal-Cola
European Partners y Euskaltel SA.

Las principales posiciones a cierre del
periodo son Elecnor 11,25%; Galp Energia
9,77%; Tubacex 9,10%; Prisa 6,94% vy
Sonaecom SGPS 5,96%.

El peso a cierre de afio de los principales
sectores es de un 29% en Industriales, un
18,3% en Servicios de Comunicacion

y un 18,2% en Materiales, comparado
conun 28%, un 9,4% y un 15,25%
respectivamente en el semestre anterior
enel

cual, ademas, el sector de consumo
discrecional tenia un peso del 19,6%. Los
pesos de los principales sectores a cierre
del afio anterior (2017) eran de un 22,5%
en Industriales, de un 14,7% en Energia y
de un 14,2% Servicios de Comunicacion.

La divisa a las cual ha estado expuesto el
fondo ha sido el Euro en todo el periodo.
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La exposicion geogréfica del fondo a
través de la cotizacion de las compafias
es a cierre de afio de un 61,2% a Espafia
y de un 36,3% a Portugal. Lo que
supone un incremento del 6,5% vy del
4% respectivamente en relacion con

el semestre anterior y un incremento

del 4,8% y del 5% respectivamente en
relacion con el cierre del afio anterior
(2017). Es importante matizar que, a pesar
del lugar de cotizacion de las companiias,
en muchos casos l0s negocios de éstas
son globales.

En nuestras cartas trimestrales
(https:/lwww.azvalorcom/anuncios-y-
comunicados/cartas-trimestrales/) el
inversor podré encontrar mayor detalle
sobre la evolucion de nuestros productos
y estrategia de inversion.

El valor liquidativo alcanzé su minimo

el 11 de febrero de 2016, siendo éste
84,93 euros. Desde entonces y al cierre
del cuarto trimestre del 2018 el fondo
acumula una rentabilidad positiva del
33,25%.

El fondo cotiza con un potencial del 96%
lo que significa pagar 51 céntimos por
cada euro del fondo (valor estimado

por Azvalor). * El valor objetivo y el dato
potencial son estimaciones calculados por
Azvalor. Cualquier estimacion o prevision
que se realizara por Azvalor, bajo ningun
concepto, sera un indicador fidedigno

de obtencion de aciertos, resultados o
rentabilidades futuras.

La lIC no soporta costes derivados del
servicio de andlisis financiero, ya que
estos estan implicitos en las comisiones
pactadas con los intermediarios y que se
tienen en consideracion para la seleccion
de los mismos.

Azvalor Asset Management SGIIC, S.A.
cuenta con una politica de remuneracion
de sus empleados acorde a la normativa
vigente que ha sido aprobada por su
Consejo de administracion. La politica
remunerativa estd compuesta por una
retribucion fija, en funcion del nivel
funcional y de responsabilidad asignado
a cada empleado y una retribucion

Informe Segundo Semestre 2018

variable vinculada a la consecucion

de unos objetivos establecidos tanto
individuales como de departamento y
de empresa. Dicha politica retributiva es
acorde con una gestion racional y eficaz
del riesgo no induciendo a la asuncion
de riesgos incompatibles con el perfil
de los vehiculos gestionados. Ninguna
de las remuneraciones abonadas por la
Sociedad estuvo ligada a una comision de
gestion variable de una lIC.

El niUmero de personas que percibieron
remuneracion de la Sociedad durante
2018 ascendid a 40 de los cuales 37
recibieron retribucion variable.

Elimporte total de la remuneracion
abonada a todo el personal durante el
gjercicio 2018 ascendio a 6.220 miles
euros. De ellos, 2.954 miles de euros
corresponden a la retribucion variable
(47% del total). Elimporte de remuneracion
correspondiente a altos cargos es de
2.987 miles de euros, de ese importe un
45% corresponde a retribucion variable.

Adicionalmente el importe
correspondiente a los empleados con
incidencia en el perfil de riesgo de las [IC
asciende a 207 miles de euros siendo

la retribucion variable un 38% de dicha
cantidad.Puede consultar nuestra politica
de retribuciones en la web:
www.azvalorcom
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10. DETALLE DE INVERSIONES FINANCIERAS

Descripciéndela

Periodo actual

Periodo anterior

. - ; Valor de Valor de

Inversiony emisor Divisa mercado % mercado %
ES0122060314 - Acciones|FCC EUR 1.365 1,21 4.257 287
ES0171743901 - Acciones|PRISA EUR 7.857 6,94 7.331 4,94
ES0176252718 - Acciones|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 5.298 4,68 6.111 412
ES0142090317 - Acciones|OHL EUR 1.418 1,25 5.689 383
ES0110047919 - Acciones|DEOLEO SA EUR 165 0,15 536 0,36
ES0132945017 - Acciones|TUBACEX EUR 10.307 9,10 12947 8,73
ES0164180012 - Acciones|MIQUEL Y COSTAS EUR 4825 4,26 3.570 2,41
ES0132105018 - Acciones|ACERINOX SA EUR 4.686 414 5.585 3,76
ES0184933812 - Acciones|ZARDOYA EUR 5.556 491 7115 4,80
ES0175438003 - Acciones|PROSEGUR COMPARNIA DE SEGURIDAD EUR 1.240 1,10 0 0,00
ES0105075008 - Acciones|EUSKALTEL SA EUR 0 0,00 7.128 4,80
ES0178165017 - Acciones|TECNICAS REUNIDAS SA EUR 4592 4,06 2.807 1.89
ES0129743318 - Acciones|ELECNOR SA EUR 12.733 11,25 13.591 9,16
ES0162600417 - Acciones|GRUPO DURO FELGUERA EUR 1.273 112 0 0,00
ES0173516115 - Acciones|REPSOL SA EUR 4313 3,81 0 0,00
ES06735169D7 - Derechos|REPSOL SA EUR 123 0,11 0 0,00
ES0117360117 - Acciones| CEMENTOS MOLINS SA EUR 783 0,69 530 0,36
ES0119256032 - Acciones|CODERE EUR 2.823 2,49 4.042 2,72
TOTAL RV COTIZADA 69.357 61,26 81.238 54,75
TOTAL RENTA VARIABLE 69.357 61,26 81.238 54,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 69.357 61,26 81.238 54,75
PTGALOAMOOO9 - Acciones|GALP EUR 11.063 9,77 14.840 10,00
PTIPROAMOOOO - Acciones|IMPRESA EUR 440 0,39 877 0,59
PTMENOAEOQQOQ5 - AccionesIMOTA ENGIL SPGS SA EUR 5.426 4,79 6.874 4,63
PTSNPOAEOQOS - Acciones|SONAE CAPITAL EUR 3.791 3,35 4.008 2,70
PTSNCOAMOO0O06 - Acciones|SONAE CAPITAL EUR 6.751 5,96 6.753 4,55
PTIBSOAMOOOS - Acciones|IBERSOL SGPS SA EUR 2.834 2,50 3516 2,37
GBOOBDCPNO049 - Acciones|COCA-COLA EUROPEAN PARTNERS PL EUR 0 0,00 6.979 4,70
PTCFNOAEOO0O03 - Acciones|COFINA SGPS SA EUR 103 0,09 0 0,00
PTZONOAMOOO6 - Acciones|NOS SGPS EUR 5522 4,88 7.152 4,82
PTUMTOAEOOO1 - Acciones|JERONIMO MARTINS EUR 5.157 4,55 3.830 2,58
TOTAL RV COTIZADA 41.086 36,29 54.828 36,95
TOTAL RENTA VARIABLE 41.086 36,29 54.828 36,95
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 41.086 36,29 54.828 36,95
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 110.444 97,54 136.067 91,71

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de

inversiones financieras del fondo o compartimento.
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