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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: El Fondo podra invertir entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo apto,
armonizadas o no (maximo 30% en

IIC no armonizadas), pertenecientes o0 no al grupo de la Gestora.

El Fondo estara expuesto, directa o indirectamente, a través de IIC, en activos de renta variable y de renta fija (incluyendo
depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos), sin que exista predeterminacion en
cuanto a los porcentajes.

No existe predeterminacion por tipo de activos, emisores, divisas o paises (pudiendo invertir en emisores o mercados de
cualquier pais, incluyendo emergentes sin limitacién), sector econémico, capitalizacién burséatil, ni duracién de los activos,
nivel de rating de las emisiones/emisores, pudiendo tener hasta un 100% de la exposicion total en renta fija de baja
calidad.

La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100%.
El Fondo no tiene ningln indice de referencia en su gestion.

De forma directa solo se utilizan derivados negociados en mercados organizados, aunque indirectamente (a través de 1IC),
se podran utilizar derivados negociados 0 no en mercados organizados.

La exposicion maxima a riesgo de mercado por uso de derivados es el patrimonio neto.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una Comunidad Autbnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados
con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

Se podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura y de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura
y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el
apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de compensacion.

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, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de
proteccién al inversor. En concreto se podra invertir en:

- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de negociacién que no
tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no esté sometido a regulacién o que disponga de
otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que el compartimento atienda los
reembolsos. Se seleccionaran activos y mercados buscando oportunidades de inversion o de diversificacién, sin que se
pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,37 -0,37 -0,37 -0,37

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
N° de Participaciones 107.589,29 795.553,08
N° de Participes 128 613
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10,31

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.109 10,3067
2018 8.043 10,1105
2017 64.585 11,6537
2016 0 0,0000
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 0,18 0,00 0,18 0,18 0,00 0,18 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Rentabilidad IIC 1,94 1,94 -5,25 -1,86 -5,65 -13,24 1,25 0,00 0,00

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,13 28-01-2019 -0,13 28-01-2019 -0,95 28-06-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,31 04-01-2019 0,31 04-01-2019 0,95 28-03-2018

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : :
2019 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 1,45 1,45 5,37 3,80 4,85 4,86 3,16 0,00 0,00
Ibex-35 12,33 12,33 15,86 10,52 13,46 13,67 12,94 25,83 18,38
Letra Tesoro 1 afio 0,21 0,21 0,39 0,27 0,34 0,30 0,16 0,26 0,38
Benchmark
0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00
Annapurna
VaR histérico del
N, 3,56 3,56 3,74 3,27 3,59 3,74
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,29 0,29 0,20 0,00 0,00 0,97 0,00 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién 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 fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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B) Comparativa
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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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 385.579 11.439 0,96
Renta Fija Internacional 841.328 27.064 2,46
Renta Fija Mixta Euro 525.108 17.639 3,14
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 157.682 6.522 6,60
Renta Variable Mixta Internacional 32.161 1.000 3,16
Renta Variable Euro 79.975 5.078 6,80
Renta Variable Internacional 33.558 2.696 10,92
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 11.287 652 3,86
Global 5.626 2.118 -9,03
Total fondos 2.072.304 74.208 2,96

*Medias.

(2): 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 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 . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 451 40,67 2.193 27,27
* Cartera interior 451 40,67 1.406 17,48
* Cartera exterior 0 0,00 783 9,74
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 3 0,04




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 547 49,32 5.723 71,16
(+/-) RESTO 111 10,01 128 1,59
TOTAL PATRIMONIO 1.109 100,00 % 8.043 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

8.043
-347,40
0,00
2,36
2,58
0,02
0,00
0,01
0,78
0,00
-0,42
2,20
0,00
0,00
-0,35
-0,18
-0,02
-0,12
-0,03
0,00
0,12
0,00
0,12
0,00
1.109

0
-293,50
0,00
-30,90
-28,88
2,03
0,45
-1,70
-26,76
0,00
0,07
-2,98
0,00
0,00
-2,22
-1,90
-0,21
-0,09
-0,03
0,00
0,19
0,00
0,08
0,11
8.043

8.043
-347,40
0,00
2,36
2,58
0,02
0,00
0,01
0,78
0,00
-0,42
2,20
0,00
0,00
-0,35
-0,18
-0,02
-0,12
-0,03
0,00
0,12
0,00
0,12
0,00
1.109

-86,35
0,00
-100,88
-101,03
-99,86
-100,00
-100,08
-100,33
0,00
-168,03
-108,50
0,00
0,00
-98,20
-98,90
-98,78
-84,47
-88,58
0,00
-92,83
0,00
-83,12
-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o 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
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 451 40,70 1.406 17,48
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 451 40,70 1.406 17,48
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 416 5,17
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 416 517
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 367 4,57
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 783 9,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 451 40,70 2.189 27,22

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

Distribucién Sectores

TESORERIA: §9,30%

FONDOS: 40,70%

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

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




S| NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
08/01/2019
Reembolsos/Reduccion del capital en circulacién de 1IC superior al 20%
Reembolso en el fondo de inversion ANNAPURNA, F.I. superior al 20% del patrimonio.
Numero de registro: 273556
04/02/2019
Reembolsos/Reduccion del capital en circulacién de IIC superior al 20%
Reembolso Superior 20% ANNAPURNA FI
Numero de registro: 274448
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X

del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo no se mantenia participacion significativa en la IIC
NO hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas .

Durante el periodo se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo, por importe de
999.140,42 euros.




Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la lIC.

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99 del
RIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

OPERATIVA EN DERIVADOS

Durante el periodo no se han realizado operaciones en instrumentos derivados.

ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados durante el Durante Los avances para conseguir un acuerdo
comercial definitivo entre EE.UU. y China (eliminando las tarifas que EE.UU. iba a imponer a China en marzo) han
reducido el riesgo de una guerra comercial. Pero lo determinante para explicar el buen comportamiento de los activos
durante el trimestre ha sido el cambio de sesgo de la politica monetaria de la FED y de los bancos centrales en general (el
Banco Central de China ha inyectado 1 trillén de CNH, ECB anunciando prestamos de apoyo a los bancos y BOJ
manteniendo las compras de bonos hasta que se alcance el objetivo de inflacién). Si a finales del afio pasado se
mantenian mensajes de seguir eliminando estimulos (subidas de tipos, reduccién del balance, etc..) en este trimestre la
FED ha anunciado el fin de las subidas de tipos (siempre que la macro global no mejore y no haya presiones
inflacionistas), este movimiento ha sido secundado por los principales bancos centrales a nivel global.

La actuacion rapida preventiva de los bancos centrales, de momento sélo anunciando la intencion de inyectar estimulos si
es necesario, ha permitido que los malos datos de manufacturas (producciones industriales, confianzas empresariales,
etc.) y de bajada en el comercio internacional (bajada en exportaciones e importaciones de los paises mas expuestos a
comercio internacional, China, Corea del Sur, Japén, Alemania), no hayan pesado en los precios de los activos de riesgo
(crédito, bolsa), ante la expectativa de una mejora macro en la segunda parte del afio.

La renta variable global (MSCI world, +12,7%) ha registrado el mejor trimestre desde finales de los 90, apoyado por China
(CSI 300 +28,6%), EE.UU. (Nasdaq +17,4%, S&P 500 +14%) Europa (Eurostoxx 600 12,7%) y Emergentes (MSCI
Emergentes +9,9%). En Europa los mejores sectores fueron alimentacion (+19,8%) y consumo (no ciclico +17,7% y ciclico
+17,6%) frente a telecos (+2,9%), bancos (+7,5%) y farma (+6,9%). Las pequefias compafiias en Europa (MSCI Small
Caps +15,2%) tuvieron un buen comportamiento mientras en Espafia se quedaban por detras (IBEX Small Cap 10,3%,
IBEX Mid Cap +6,2%) por efecto de los bancos y las telecos.

Los bonos han obtenido rentabilidades muy buenas ante un entorno en que las subidas de tipos se retrasan y los
estimulos (recompra de bonos, compensacion en Europa por tipos bajos a los bancos...) que podrian implementarse, se
han puesto ligeramente en precio. En general, el crédito lo ha hecho mejor que los gobiernos durante la primera parte del
trimestre (fin guerra comercial y recuperacion de la fuerte caida de finales de 2018) y los plazos mas largos y los
gobiernos "core" (Alemania, Suiza, EE.UU.) han liderado las rentabilidades en la segunda parte del trimestre. Destacar el
buen comportamiento de los bonos "high yield" (+6,9% en EE.UU. y +3,4% en la Eurozona) dejando los diferenciales
respecto a los bonos de gobierno en los 400 pb. (niveles de enero 2017). En emergentes, mejor los bonos de gobierno
(+6,3%) que los corporativos (+3,34%). En gobiernos, los anuncios de posponer las subidas de tipos han llevado a tipos




negativos a Alemania y Japon y los bonos a plazos mas largos han sido los mas rentables. Los diferenciales entre centro y
periferia se han mantenido sin cambios (Espafia 116pb, Italia 250pb.) excepto en Portugal donde se han reducido.

Las materias primas han tenido un trimestre muy bueno. Petréleo (+25,1%) gracias a los anuncios de prorrogar los
controles de produccion un trimestre mas y a disrupciones en la produccion de Venezuela y Nigeria. El cobre (+9,3%) se
ha visto favorecido por las huelgas en Chile y el mineral de hierro (+26,1%) refleja la reduccion de oferta por las paradas
en las minas brasilefias.

Influencia de la situacion de los mercados en las decisiones de inversion adoptadas por la Gestora dentro de la politica de
inversion establecida en el folleto

Los datos macro que hemos conocido durante el mes de enero corresponden todavia a finales de 2018 mostrando
debilidad en las manufacturas y una demanda interna que continla estable con tasas de paro disminuyendo. Las
economias mas expuestas al ciclo global son las que estan publicando peores datos afectadas por la desaceleracion en
China y la reduccién del comercio mundial ante la incertidumbre arancelaria. Las encuestas de actividad publicadas de
principios de afio no cambian esta dinamica, demanda interna estable, pero manufacturas mas débiles. El comportamiento
de los activos ha sido igual, pero en sentido contrario al que vimos al cierre de 2018. El argumento para este cambio tan
brusco se puede encontrar en la asuncion de unos Bancos Centrales a nivel global dispuestos a actuar (el Banco Central
Chino inyecté 114 Bin USD en el sistema en las primeras semanas de afio) si la desaceleracién que hasta ahora es ciclica
sigue profundizandose y empieza a afectar a la demanda interna (empleo).

En febrero en la zona Euro la demanda interna sigue robusta y se mantiene como motor de crecimiento, mientras la
creacion de empleo se mantenga no habria que esperar ninglin cambio en este sentido en el corto plazo. Los otros dos
factores que han estado lastrando la confianza, guerra comercial y Brexit, han ido evolucionando favorablemente. La renta
variable europea ha continuado con el buen comportamiento de principio de afio siendo este mes las financieras junto con
guimicas y retail los sectores que mejor se han comportado. EE.UU. con el panorama macro mas estable ha seguido
subiendo destacando el buen comportamiento de las pequefias compafiias, las méas favorecidas por los retrasos en las
subidas de tipos. En emergentes destaca China donde el aumento en el peso del mercado en los indices de referencia
MSCI asi como la entrada de dinero por el comienzo del nuevo afio han salvado un mes mediocre para los activos de
renta variable emergentes.

En marzo en Europa los sectores mas defensivos (alimentacién, consumo estable y eléctricas) han sido los que mejor se
han comportado mientras los mas expuestos al ciclo (materias primas, autos), expuestos a la debilidad de las
manufacturas y del comercio internacional, y las financieras, por los menores tipos de interés a futuro, han lastrado el
comportamiento de los indices. Las pequefias compafiias han tenido un buen comportamiento excepto en los indices en
gue bancos y exportadoras a China tienen mas peso. Los bonos que mejor se han comportado han sido los de mayor
duracion, reflejando las bajadas en las expectativas de inflacién. Del lado de crédito los diferenciales en bonos de alto
riesgo han repetido spread siendo los bonos de mayor calidad crediticia los que mejor se han comportado. En emergentes,
los bonos de gobierno se han comportado mejor que los corporativos.

La rentabilidad de la cartera se vio afectada significativa por el gran porcentaje de liquidez. Esto hizo que el fondo tuviese
un peor comportamiento que el mercado, pese a obtener rentabilidades positivas durante el periodo.

Explicacion de las inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el periodo seguimos con la venta de los activos de la cartera y elevando el porcentaje de liquidez. Deshicimos la
posicién en el fondo Garim World Equity y los bonos que manteniamos en cartera. Al final del periodo el fondo tenia una
posicién en el fondo Trea Rentas Emergentes que representa un 40,69% del patrimonio, el resto se mantiene en liquidez.
Con fecha 23/11/2018 la CNMV autoriz6 el cambio de sociedad gestora de ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.1.I.C. en
favor de la nueva sociedad gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.1.I.C

Durante el periodo no se realizaron operaciones con derivados para el fondo. Para el cumplimiento del limite de exposicion
total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en la IIC de referencia se aplica la metodologia

del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

Al final del periodo el fondo tiene un patrimonio de 1.108.894,01 euros.
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El fondo no posee ningln activo que se encuadra en el articulo 48.1.]

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos no supera lo estipulado en el folleto informativo.
El fondo no realiza préstamos de valores. En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo
superior a 7 dias.

Las subidas de los precios de todos los activos apoyados por los bancos centrales en un entorno macro, que vemos
debilitindose conforme avance el afio, nos hace ser cautos para el préximo trimestre, especialmente en aquellos activos
(sectores) que mejor lo han hecho. En nuestra opinidn cualquier movimiento importante deberia reflejarse primero en los
precios de la deuda privada de mas riesgo (high yield). Los proximos meses podremos calibrar cémo han afectado a los
resultados los malos datos de actividad publicados y asi valorar si las expectativas de crecimiento que se estdn poniendo
en precio son realizables.

En cuanto a riesgo de tipos de interés: Tanto el Banco Central Europeo como la Reserva Federal americana han
cambiado el tono que mostraron al final del afio 2018. En Estados Unidos las subidas de tipos han dado paso a
mantenerlos o incluso probabilidades de bajadas de cara a finales de afio o para el afio 2020. En Europa el BCE anuncio
otra inyeccion de liquidez en el mercado con un nuevo TLRO.

En cuanto a riesgo de activos: procuramos tener una cartera relativamente diversificada para disminuir el riesgo de crédito.
La diversificacién se realiza tanto geograficamente, sectorialmente, por categorias de activos, por rating y por grado de
subordinacion.

El Fondo est& claramente expuesto a los riesgos relacionados con los mercados de renta fija, riesgos que incluyen
aspectos técnicos de los mercados, debilidades macro, temas de gobierno corporativo, y la falta de liquidez en
condiciones de mercado adversas. El Fondo intenta mitigar estos riesgos con ciertas técnicas de coberturas y el uso de
posiciones en efectivo, pero no puede eliminarlos.

A nivel de gestidn, nuestro analisis y seguimiento del riesgo de crédito se realiza de forma individual por cada uno de los
emisores. Ademas del riesgo de crédito extraido del andlisis a nivel financiero/econémico de la compafiia/pais se analizan
los folletos de los bonos para entender las condiciones especificas de cada uno de los activos, siendo los ratings de las
agencias crediticias un elemento mas pero nunca condicién Unica y/o suficiente para la realizacion de una inversion.
Informacion sobre los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales (concurso, suspension,
litigio...).

(concurso, suspension, litigio...).

El fondo desde la fecha 06 de julio de 2018 tiene un compartimento de propésito especial del fondo, estando compuesto al
final del periodo por los siguientes activos:

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 26/07/2018 - XS1649259782

- EUR FL.R HOME MEAL REPLAC 17-2023 - XS1673090384

- BON ASTURIANA DE LAMINADOS 6,5% 20/07/2023 - XS1453398049
- CLEVER GLOBAL - ES0105152005

- ASTURIANA DE LAMINADOS - ES0105227005

- BON EURONA 6,5% 01-03-2018 - XS1575699027

- CERBIUM HOLDING, S.A. - ES0105038006

- EUROCONSULT ENGINEERING CONSULTING GROUP - ES0105042008
- HOME MEAL REPLACEMENT - ES0105049003

- INCLAM - ES0105083002

- EURONA WIRELESS TELECOM - ES0133443004

- INKEMIA IUCT GROUP - ES0156303002

Informacion sobre las politicas en relacién a los derechos de voto y sobre el ejercicio de los mismos.

La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucién de derechos de voto se basan en los siguientes criterios:

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacién de las IIC en la
misma tenga una antigliedad superior a 12 meses y dicha participacion sea igual o superior al 1% del capital de la
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sociedad participada, se ejercera el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad
participada se delegara el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la sociedad participada.

Atendiendo a los criterios de antigliedad y representacién anteriormente nombrados, no ha sido necesaria la asistencia a
las juntas y en su caso al ejercicio de los derechos de voto.
El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.

Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la IIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicién al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrdndose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que

establece dicha Circular.

La sociedad gestora ha iniciado la imputacion del coste anual derivado del servicio de analisis el 1 de abril del 2019.
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

ES0105298006 - PARTICIPACIONES|TREA RENTAS EMERGENT EUR 451 40,70 1.406 17,48
TOTAL IIC 451 40,70 1.406 17,48
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 451 40,70 1.406 17.48
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00

PTSRHBOE0025 - BONO|45383599 SPRHI SA|3,50[2021-09-29 EUR 0 0,00 319 3,97
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 319 3,97

XS1512736379 - RENTA FIJA|40977888 BANCO DE CREDITO
SOCIAL9,00]2021-11-03 EUR 0 0.00 o 120
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 97 1,20
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 416 5,17
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 416 5,17
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

LU0673562095 - PARTICIPACIONES|28067681 GARIM SICAV WORLD EQUITY-
A EUR 0 0,00 367 4,57
TOTAL IIC 0 0,00 367 4,57
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 783 9,74
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 451 40,70 2.189 27,22

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.

INFORMACION COMPARTIMENTO
[Denominacion del compartimento no encontrada]
Fecha de registro: [Fecha de registro del compartimento no encontradal

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 7 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: La creacion del compartimento de propésito especial resulta necesaria debido a a la elevada

exposicion de su patrimonio, en términos relativos, a los valores considerados de escasa liquidez que componen su
cartera de inversion.
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Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacién méas detallada sobre la politica de inversidn del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,05 0,82 0,05 0,62
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,37 -0,37 -0,37 -0,37

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

N° de Participaciones 1.277.763,28 1.277.763,28
N° de Participes 1.951 1.951
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

2,49

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.184 2,4920
2018 3.752 2,9360
2017
2016
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 0,14 0,00 0,14 0,14 0,00 0,14 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -15,12 -15,12 -70,03

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -9,44 12-03-2019 -9,44 12-03-2019
Rentabilidad maxima (%) 4,57 11-01-2019 4,57 11-01-2019

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

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

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 30,60 30,60 228,86
Ibex-35 12,33 12,33 15,86
Letra Tesoro 1 afio 0,21 0,21 0,39
Benchmark
0,01 0,01 0,01
Annapurna
VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,18 0,18 0,00 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién 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 fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.
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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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 385.579 11.439 0,96
Renta Fija Internacional 841.328 27.064 2,46
Renta Fija Mixta Euro 525.108 17.639 3,14
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 157.682 6.522 6,60
Renta Variable Mixta Internacional 32.161 1.000 3,16
Renta Variable Euro 79.975 5.078 6,80
Renta Variable Internacional 33.558 2.696 10,92
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 11.287 652 3,86
Global 5.626 2.118 -9,03
Total fondos 2.072.304 74.208 2,96

*Medias.

(2): 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 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 . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.992 93,97 3.739 99,65
* Cartera interior 1.985 62,34 2.688 71,64
* Cartera exterior 201 6,31 205 5,46
* Intereses de la cartera de inversion 36 1,13 33 0,88
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 771 24,21 812 21,64
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 187 5,87 13 0,35
(+/-) RESTO 6 0,19 0 0,00
TOTAL PATRIMONIO 3.184 100,00 % 3.752 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

3.752
0,00
0,00

-15,69

-15,51
0,09
0,00
-1,28

-14,32
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

-0,18

-0,14

-0,02

-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

3.184

0
174,15
0,00
-126,21
-125,92
0,53
0,00
-20,00
-106,45
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,29
-0,26
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3.752

3.752
0,00
0,00

-15,69

-15,51
0,09
0,00
-1,28

-14,32
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

-0,18

-0,14

-0,02

-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

3.184

-100,00
0,00
-94,25
-94,31
-92,44
0,00
-97,04
-93,78
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-71,40
-75,05
-68,43
5.735,29
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.985 62,33 2.688 71,67
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1.985 62,33 2.688 71,67
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.985 62,33 2.688 71,67
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 201 6,30 205 5,46
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 201 6,30 205 5,46
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 201 6,30 205 5,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.185 68,63 2.893 77,13

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

Distribucién Sectores

GONSUMO GIGLICO:
INDUSTRIAL: 39,84% ——— 11.57%

—TESORERIA' 7,18%

OTROS: 0,07%

GOMUNIGAGIONES
41,34%

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

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

XXX XX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

X XXX

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
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 una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo no se mantenia participacion significativa en la IIC

NO hay operaciones de compra/venta en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas .

Durante el periodo no se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositaria, u otra I1IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC.

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99 del
RIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales 0 mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV.
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8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

INFORMACION COMPARTIMENTO
Anexo explicativo del informe periédico
INFORMACION SOBRE LA VISION DEL MERCADO DE LA SOCIEDAD GESTORA

Los avances para conseguir un acuerdo comercial definitivo entre EE.UU. y China (eliminando las tarifas que EE.UU. iba a
imponer a China en marzo) han reducido el riesgo de una guerra comercial. Pero lo determinante para explicar el buen
comportamiento de los activos durante el trimestre ha sido el cambio de sesgo de la politica monetaria de la FED y de los
bancos centrales en general (el Banco Central de China ha inyectado 1 trillén de CNH, ECB anunciando prestamos de
apoyo a los bancos y BOJ manteniendo las compras de bonos hasta que se alcance el objetivo de inflacion). Si a finales
del afio pasado se mantenian mensajes de seguir eliminando estimulos (subidas de tipos, reduccion del balance, etc..) en
este trimestre la FED ha anunciado el fin de las subidas de tipos (siempre que la macro global no mejore y no haya
presiones inflacionistas), este movimiento ha sido secundado por los principales bancos centrales a nivel global.

La actuacion rapida preventiva de los bancos centrales, de momento sélo anunciando la intencion de inyectar estimulos si
es necesario, ha permitido que los malos datos de manufacturas (producciones industriales, confianzas empresariales,
etc.) y de bajada en el comercio internacional (bajada en exportaciones e importaciones de los paises mas expuestos a
comercio internacional, China, Corea del Sur, Japén, Alemania), no hayan pesado en los precios de los activos de riesgo
(crédito, bolsa), ante la expectativa de una mejora macro en la segunda parte del afio.

La renta variable global (MSCI world, +12,7%) ha registrado el mejor trimestre desde finales de los 90, apoyado por China
(CSI 300 +28,6%), EE.UU. (Nasdaq +17,4%, S&P 500 +14%) Europa (Eurostoxx 600 12,7%) y Emergentes (MSCI
Emergentes +9,9%). En Europa los mejores sectores fueron alimentacion (+19,8%) y consumo (no ciclico +17,7% y ciclico
+17,6%) frente a telecos (+2,9%), bancos (+7,5%) y farma (+6,9%). Las pequefias compafiias en Europa (MSCI Small
Caps +15,2%) tuvieron un buen comportamiento mientras en Espafia se quedaban por detras (IBEX Small Cap 10,3%,
IBEX Mid Cap +6,2%) por efecto de los bancos y las telecos.

Los bonos han obtenido rentabilidades muy buenas ante un entorno en que las subidas de tipos se retrasan y los
estimulos (recompra de bonos, compensacion en Europa por tipos bajos a los bancos...) que podrian implementarse, se
han puesto ligeramente en precio. En general, el crédito lo ha hecho mejor que los gobiernos durante la primera parte del
trimestre (fin guerra comercial y recuperacion de la fuerte caida de finales de 2018) y los plazos mas largos y los
gobiernos "core" (Alemania, Suiza, EE.UU.) han liderado las rentabilidades en la segunda parte del trimestre. Destacar el
buen comportamiento de los bonos "high yield" (+6,9% en EE.UU. y +3,4% en la Eurozona) dejando los diferenciales
respecto a los bonos de gobierno en los 400 pb. (niveles de enero 2017). En emergentes, mejor los bonos de gobierno
(+6,3%) que los corporativos (+3,34%). En gobiernos, los anuncios de posponer las subidas de tipos han llevado a tipos
negativos a Alemania y Japon y los bonos a plazos més largos han sido los mas rentables. Los diferenciales entre centro y
periferia se han mantenido sin cambios (Espafia 116pb, Italia 250pb.) excepto en Portugal donde se han reducido.

Las materias primas han tenido un trimestre muy bueno. Petréleo (+25,1%) gracias a los anuncios de prorrogar los
controles de produccion un trimestre mas y a disrupciones en la produccion de Venezuela y Nigeria. El cobre (+9,3%) se
ha visto favorecido por las huelgas en Chile y el mineral de hierro (+26,1%) refleja la reduccion de oferta por las paradas
en las minas brasilefias.

CARTERA FINAL DEL PERIODO
No hay activos en cartera del articulo 48.1.j. del RD 1082/2012.

El compartimento aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de
este calculo no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado
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en el que se realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las
estrategias de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente
descritas pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

INFORMACION SOBRE LA VISION DEL MERCADO Y LAS INVERSIONES REALIZADAS POR LA IIC

El dia 27 de junio de 2018, Esfera Capital Gestion SGIIC solicitd a la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
la suspension temporal de la suscripcion y reembolso de participaciones del fondo de inversién Annapurna Fl, debido a la
elevada exposicidn de su patrimonio, en términos relativos, a determinados valores considerados de escasa liquidez.
Conforme a lo dispuesto en el articulo 75 del RD 1082/2012 sobre compartimentos de proposito especial, ESFERA
CAPITAL GESTION, S.G.LI.C., S.A.U en unién con SANTANDER SECURITIES SERVICES, S.A.U., en su calidad de
Sociedad Gestora y Entidad Depositaria, respectivamente, del fondo solicitaron a la CNMV la inscripciéon de un
Compartimento de Propdsito Especial mediante el traspaso de los titulos que representaban a fecha 3 de julio de 2018 un
31.47% de la cartera de la lIC.

Asi, con el fin de preservar los intereses de los participes del fondo, con fecha 06 de julio de 2018 se inscribié en el
correspondiente registro de la CNMV un compartimento de proposito especial del fondo. Al final del periodo el
compartimento estaba compuesto por los siguientes activos:

- BON HOME MEAL REPLAC 6% 26/07/2018 - XS1649259782 - Al final del periodo la valoracién del bono era de 30,103 y
una TIR de 3,9462

- EUR FL.R HOME MEAL REPLAC 17-2023 - XS1673090384 - Al final del periodo la valoracién del bono era de 31,0049 y
una TIR de 14,7399

- BON ASTURIANA DE LAMINADOS 6,5% 20/07/2023 - XS1453398049 - al final del periodo la valoracién del bono era de
100,25 y una TIR de 6,4488

- CLEVER GLOBAL - ES0105152005 - Al final del periodo la valoracion de las acciones era de 0,304 por accion.

- ASTURIANA DE LAMINADOS - ES0105227005 - Al final del periodo la valoracion de las acciones era de 0,51 euros por
accion.

- BON EURONA 6,5% 01-03-2018 - XS1575699027 - Al final del periodo la valoracion del bono era de 36,5521 y una TIR
de 28,8124.

- CERBIUM HOLDING, S.A. - ES0105038006 - Al final del periodo valoramos las acciones a 0 euros por accion.

- EUROCONSULT ENGINEERING CONSULTING GROUP - ES0105042008 - Al final del periodo valoramos las acciones
a 0 euros por accion.

- HOME MEAL REPLACEMENT - ES0105049003 - Al final del periodo valoramos las acciones a 0 euros por accion.

- INCLAM - ES0105083002 - Al final del periodo la valoracion de las acciones era de 1,70 euros por accion.

- EURONA WIRELESS TELECOM - ES0133443004 - Al final del periodo la valoracion de las acciones era de 0,53 euros
por accion.

- INKEMIA IUCT GROUP - ES0156303002 - Al final del periodo la valoracion de las acciones era de 0 euros por accion.

La sociedad Gestora valorara los activos de renta variable por su valor de mercado, entendiendo dicho valor como el
precio de cierre del dia de referencia en el mercado mas representativo por volimenes de negociacion.

Si, por comunicaciones fehacientes a Mercado via publicacion de Hecho Relevante, hubiera una ocurrencia de factores
(p.e situaciones concursales) que pudieran condicionar el normal funcionamiento de la formacién del precio del activo en
el Mercado, por prudencia se procedera a valorar el activo por su valor tedrico contable (VTC) ajustandolo en su caso,
tomando en consideracion la informacion fidedigna adicional que se pueda recibir bien directamente de la Sociedad o del
auditor.

Para los activos de renta fija se aplica la valoracion teérica de un proveedor independiente.
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La creacién de un compartimento de propdésito especial implica la division del patrimonio en dos partes, de tal manera que
los valores considerados de escasa liquidez pasan a formar parte de dicho compartimento, permaneciendo el resto de los
valores en el fondo original; ello implicé que el importe de la inversion del participe en el fondo original sufrié un descenso
proporcional al patrimonio traspasado al compartimento. Las condiciones aplicables a dicho compartimento de propésito
especial son las siguientes:

- En los informes periddicos del fondo se debe incluir informacién sobre el valor liquidativo de que se disponga y de las
perspectivas sobre la evolucién futura de los activos integrantes del compartimento.

- Cuando desaparezcan total o parcialmente las circunstancias excepcionales que motivaron la creaciéon del
compartimento, se procedera con la mayor diligencia a la venta de los activos y al reparto proporcional de la liquidez
resultante entre todos los participes, mediante el reembolso o traspaso del nimero de participaciones que corresponda.
- A los efectos anteriores, los participes deberdn designar una cuenta a la que realizar el reembolso, o una IIC a la que
realizar el traspaso de sus participaciones, lo que se realizara de forma automética cuando se cumplan las condiciones
indicadas.

- Una vez satisfechos los reembolsos o traspasos de los participes, se procedera a la extinciéon del compartimento. Por
ultimo, la CNMV acordd, con efectos 6 de julio de 2018, el levantamiento de la suspension de las suscripciones y
reembolsos del fondo, por lo que la operativa del fondo original retorn6 a su funcionamiento habitual desde ese dia.

A fecha de referencia del presente informe, la gestora ha realizado acciones que ha estimado oportunas para poder
proceder a la venta de los activos. Durante el primer trimestre del 2019 se han realizado las siguientes ventas:

- 259.439 acciones de Eurona Wireless Telecom - ES0133443004, lo que representa un 12,98% de la posicién inicial.
- 2.730 acciones de Asturiana de Laminados - ES0105227005, lo que representa un 19,50% de la posicion inicial.

Asimismo, no se han modificado los criterios de valoracién por los cuéles se venian valorando anteriormente dichos
activos.

Con fecha 23/11/2018 la CNMV autorizé el cambio de sociedad gestora de ESFERA CAPITAL GESTION, S.G.L.I.C. en
favor de la nueva sociedad gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.1.I.C

Las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Sociedad Gestora TREA ASSET MANAGEMENT S.G.I.I.C,
durante el periodo, en relacion con los activos en cartera, han sido las siguientes:

- Eurona Wireless Telecom: El fondo vot6 a favor de la reduccion del nimero de consejeros y nombramiento de PREMAAT
como miembro del consejero de administracion.

Informacion sobre los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales (concurso, suspension,
litigio...).

Inkemia: La compafiia holding y dos filiales procedieron a acogerse al articulo 5bis de la LC el 11 de marzo de 2019.
Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la compafiia, en fecha 11 de marzo de 2019
se pas6 a valorar sus acciones a 0 euros por accion.

Asturiana de Laminados: El precio de cotizacién de las acciones de la compafiia descendié un 55% durante el primer
trimestre del 2018.

Cerbium Holding: La compafiia solicit6 la declaraciéon de concurso voluntario, o que produjo la suspensién de cotizacion
de sus acciones, el 24 de enero de 2019. Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la
compafiia, se continla valorando sus acciones a 0 euros la accion.

Clever Global: El precio de cotizacion de las acciones de la compafiia descendié un 43% durante el primer trimestre del
2019.

Euroconsult Engineering Consulting Group: La empresa esta en concurso de acreedores. La compafiia estd negociando
un convenio con sus acreedores y la entrada de un fondo de inversién. Como consecuencia de la situacién legal y
financiera en la que se encuentra la empresa, sus acciones contindan valorandose a 0 euros por accion. Las acciones de
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la compafiia continGian suspendidas de cotizacion.

Eurona Wireless Telecom: El precio de cotizacion de las acciones de la compafiia descendié un 12% durante el primer
trimestre del 2019.

Home Meal Replacement: La compafiia solicit6 la declaracion de concurso voluntario, lo que produjo la suspension de
cotizacién de sus acciones, el 22 de febrero de 2019 dado que el acuerdo con los acreedores financieros no fue suficiente
para asegurar la viabilidad de la compafiia. Como consecuencia de la situacion legal y financiera en la que se encuentra la
compafiia, se contintia valorando sus acciones a 0 euros por accion.

Inclam: El precio de cotizacién de las acciones de la compariia descendié un 11% durante el primer trimestre del 2019.

El VL del CPE muestra una caida del -15,12% en el periodo.

Informacion sobre las politicas en relacion a los derechos de voto y sobre el ejercicio de los mismos.

La politica de asistencia a juntas ordinarias y la ejecucion de derechos de voto se basan en los siguientes criterios:

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las IIC en la
misma tenga una antigiiedad superior a 12 meses y dicha participacion sea igual o superior al 1% del capital de la
sociedad participada, se ejercera el derecho a voto atribuible a cada una de las IIC gestionadas.

En el caso de que el emisor de dichos valores sea una sociedad espafiola o extranjera y la participacion de las 1IC en la
misma tenga una antigiiedad inferior a 12 meses y/o dicha participacion sea inferior al 1% del capital de la sociedad
participada se delegara el voto en el Presidente del Consejo de Administracion de la sociedad participada.

Atendiendo a los criterios de antigliedad y representacion anteriormente nombrados, no ha sido necesaria la asistencia a
las juntas y en su caso al ejercicio de los derechos de voto.
El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.

Para el cumplimiento del limite de exposicidon total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la lIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo 1l de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicion al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

La sociedad gestora ha iniciado la imputacion del coste anual derivado del servicio de andlisis el 1 de abril del 2019.

En el primer trimestre, el patrimonio del CPE es de 3.184.204,03 euros y el nUmero de participes se situa en los 1951. El
Valor liquidativo del CPE se sitda en 2,49.

24



10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

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

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

ES0105152005 - ACCIONES|52075309 Clever Global SA EUR 2 0,07 4 0,11

ES0105227005 - ACCIONES|31248971 Asturiana de Laminados SA EUR 6 0,18 16 0,42

ES0156303002 - ACCIONES|33754393 1nkemia IUCT Group SA EUR 0 0,00 270 7,20

ES0133443004 - ACCIONES|23336041 EURONA WIRELESS TELECOM EUR 914 28,71 1.199 31,96

ES0105083002 - ACCIONES|20816826 INCLAM SA EUR 1.062 33,37 1.200 31,98
TOTAL RV COTIZADA 1.985 62,33 2.688 71,67
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1.985 62,33 2.688 71,67
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.985 62,33 2.688 71,67
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00

XS1453398049 - RENTA FIJA|31248971 Asturiana de Laminados SA|6,50/2025-
07-20 EUR 201 6,30 205 5,46
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 201 6,30 205 5,46
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 201 6,30 205 5,46
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 201 6,30 205 5,46
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 201 6,30 205 5,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.185 68,63 2.893 77,13
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

XS1575699027 - BONO|23336041 EURONA WIRELESS TELECOM|0,00/2023 EUR 402 12,63 433 11,54
03-01
Detall inversion , MOr n litigio (miles EUR):

eli;l:jQZSz;BOZ ?;g:%);igl:;;:so‘:\/l; MtIEgAT.(RET:'SLAléE)V\/IENT|2049-lO-26 EUR 120 a8 120 321

Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

XS1673090384 - BONO|24491785 HOME MEAL REPLACEMENT]|0,00]2027-1D- EUR 248 7,79 259 6,90

06

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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