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INFORMACIÓN DEL FONDO 

1.  �Política de inversión y divisa  
de denominación

CATEGORÍA

Nº registro CNMV: 

Fecha de registro: 

Gestora: �

Depositario: 

Grupo Gestora: 

Grupo Depositario: 

Auditor: 

Rating del depositario: 

Existe a disposición de los partícipes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede solicitarse gratuitamente en el 
domicilio de la Sociedad Gestora, o mediante correo electrónico en SabadellAssetManagement@SabadellAssetManagement.com, pudiendo ser consultados en 
los Registros de la CNMV, y por medios telemáticos en www.sabadellassetmanagement.com.

La Entidad Gestora atenderá las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

• Dirección: Calle Isabel Colbrand, 22, 4 - 28050 Madrid. Teléfono: 963.085.000
• Correo electrónico: SabadellAssetManagement@SabadellAssetManagement.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atención al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones.  
La CNMV también pone a su disposición la Oficina de Atención al Inversor (902.149.200, e-mail: inversores@cnmv.es).

2.  Datos económicos
2.1. Datos generales
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán 

en blanco.

Periodo actual Periodo anterior

N.º de participaciones 844.226,94

N.º de partícipes 101

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR)

Inversión mínima (EUR) 200

Fecha
Patrimonio fin de periodo 

(miles de euros)
Valor liquidativo fin  
de periodo (euros)

Periodo del Informe 8.919 10,5644

2019 10.514 11,5395

2018 4.700 11,1926

2017 16.743

Valor liquidativo
(EUR)

Fecha Importe
Estimación

que se realizó

Último estimado

Último definitivo 31/05/2020 10,5644

Comisiones 
aplicadas en el 

periodo, sobre el 
patrimonio medio

% efectivamente cobrado
Base de 
cálculo

Sistema de
imputación

Periodo Acumulada

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

Comisión 
de gestión

0,61 0,00 0,61 0,61 0,00 0,61 Patrimonio Al fondo

Comisiones aplicadas en el periodo, 
sobre el patrimonio medio

% efectivamente cobrado Base de 
cálculoPeriodo Acumulada

Comisión de depositario 0,04 0,04 Patrimonio

EUR.

DESCRIPCIÓN GENERAL

OPERATIVA EN INSTRUMENTOS DERIVADOS

DIVISA DE DENOMINACIÓN

Informe Simplificado del Primer Semestre 2020

SABADELL SELECCIÓN HEDGE TOP, I.I.C.I.I.C.I.L.
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BBB (Standard & Poor’s)

DELOITTE, S.L.

BANCO DE SABADELL, S.A.

CRÉDIT AGRICOLE

BANCO DE SABADELL, S.A.

SABADELL ASSET MANAGEMENT, S.A., S.G.I.I.C. SOCIEDAD UNIPERSONAL

20/06/2008

Tipo de fondo: fondo de IIC de inversión libre. Vocación Inversora: IIC de IIC de Inver-
sión Libre. Retorno Absoluto Perfil de Riesgo: Medio.

Política de inversión: Se trata de un Fondo de Fondos Hedge que desarrolla una 
gestión activa sobre una cartera diversificada por estrategias y por gestores de 
Fondos Hedge, con un enfoque de rentabilidad absoluta y con el objetivo de superar 
el tipo de interés libre de riesgo, incurriendo en un nivel de riesgo esperado bajo en 
términos de volatilidad y de máxima flexión acumulada. La selección de los gestores 
se basa en un proceso exhaustivo de due diligence que consta de 3 fases diferen-
ciadas de análisis: cualitativa, cuantitativa y operacional.

Una información más detallada sobre la política de inversión del Fondo se puede 
encontrar en su folleto informativo.
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán 
en blanco.

(Datos referidos al último valor liquidativo definitivo: 31/05/2020)

A. Individual

RENTABILIDAD (% SIN ANUALIZAR)

Acumulado año t-actual Anual

Con último
VL estimado

Con último
VL definitivo

Año t-1 Año t-2 Año t-3 Año t-5

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2.4. Estado de variación patrimonial
(Datos referidos al último valor liquidativo trimestral definitivo: 31/03/2020)
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PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 10.456 4.293 10.202

± Suscripciones/reembolsos (neto) 0,00 121,23 0,00 -100,00

- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

± Rendimientos netos -10,65 -0,36 -10,84 5.810,82

	 (+)	 Rendimientos de gestión -10,26 0,51 -10,44 -4.137,12

		  + Intereses 0,00 -0,03 0,00 -103,89

		  + Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00

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

		  ± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

		  ± Resultados en depósitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

		  ± Resultado de derivados (realizadas o no) -0,71 -1,44 -0,72 -1,15

		  ± Resultado de IIC (realizadas o no) -9,52 1,80 -9,69 -1.169,26

		  ± Otros resultados -0,03 0,18 -0,03 -136,97

		  ± Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00

	 (-)	 Gastos repercutidos -0,39 -0,88 -0,40 -9,94

		  - Comisión de gestión -0,35 -0,75 -0,36 -4,31

		  - Comisión de depositario -0,02 -0,05 -0,02 -4,31

		  - Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,06 -0,01 -65,27

		  - Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,02 0,00 -68,90

		  - Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00

	 (+)	 Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

		  + Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

		  + Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00

		  + Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.105 10.456 9.105

2.3. �Distribución del patrimonio al cierre  
del periodo (importes en miles de EUR)

(Datos referidos al último valor liquidativo trimestral definitivo: 31/03/2020)
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(+) INVERSIONES FINANCIERAS 8.182 89,86 8.640 82,63

   · Cartera interior 0 0,00 0 0,00

   · Cartera exterior 8.182 89,86 8.640 82,63

   · �Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

   · �Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 507 5,57 2.777 26,56

(±) RESTO 416 4,57 -961 -9,19

TOTAL PATRIMONIO 9.105 100,00 10.456 100,00

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es mensual.
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una 
política de inversión homogénea en el período.

RATIO DE GASTOS (% S/PATRIMONIO MEDIO)

Acumulado año 
t-actual

Anual

Año t-1 Año t-2 Año t-3 Año t-5

	Ratio total gastos 1,22 1,49 2,99 2,96 3,36

Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, 
comisión de depositario, auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación) y resto de gastos de gestión 
corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que 
invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, 
derivados de esas inversiones que incluyen las comisiones de suscripción y de reembolso. Este ratio no incluye la 
comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción 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 sintético.
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Volatilidad (i) de:

Valor liquidativo 9,99 9,99 9,62 1,91 3,30 1,91 3,13 1,43 3,61

Letra Tesoro 1 año 4,99 4,99 4,99 1,78 1,78 1,78 1,78 1,75 2,08

VaR histórico (ii) 8,78 8,78 8,78 1,88 1,88 1,88 1,88 1,86 2,40

(i) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad, mayor riesgo. A modo compa-
rativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Sólo se puede informar de la volatilidad para los periodos con 
política de inversión homogénea.
(ii) VaR histórico: Indica lo máximo 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 últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.

3.  Inversiones financieras
Teniendo en cuenta el entorno global de los mercados financieros durante 
el primer semestre del año, el Fondo realizó la suscripción de dos fondos 
nuevos en las categorías “Global Macro” y “Long Short Equity”. También se 
realizó el reembolso total de tres fondos: un fondo “Equity Market Neutral” 
y dos fondos “Multistrategy”. El reembolso total del fondo “Equity Market 
Neutral” (The Abaco Financials Fund) que estaba previsto para el 31 de 
marzo, fue pospuesto un mes, ya que Abaco Asset Management LLP co-
municó la decisión de los Directores del fondo de liquidarlo y devolver el 
dinero a todos sus partícipes con valor liquidativo de 30 de abril. Asimismo 
se realizó el reembolso parcial de tres fondos: un “Long/Short Equity”, un 
“Event Driven” y un “Equity Market Neutral” y la suscripción parcial de un 
fondo “Long/Short Equity”. De acuerdo a la última valoración disponible del 
Fondo, la cartera se halla diversificada entre 17 fondos. Las estrategias 
con más peso en cartera son: “Event Driven” y “Long Short Equity”. Al final 
del período (a fecha 31 de mayo) el Fondo tiene invertido el 89,13% de 
su patrimonio en otras IIC´s, siendo las principales gestoras: Blackrock, 
Boussard & Gavauden, Canyon, Davidson Kempner, Egerton, Graham, Man 
Group,Pictet y Third Point.

EVOLUCIÓN DEL VALOR LIQUIDATIVO ÚLTIMOS 5 AÑOS
No aplicable.

El 10/01/2020 se modificó la política de inversión, por ello solo se muestra la evolución del valor liquidativo de la 
rentabilidad a partir de ese momento.

RENTABILIDAD SEMESTRAL DE LOS ÚLTIMOS 5 AÑOS
No aplicable.

SABADELL SELECCIÓN HEDGE TOP, I.I.C.I.I.C.I.L.
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5.  �Anexo explicativo de hechos 
relevantes

10/01/2020
La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de SABADELL ASSET 
MANAGEMENT,S.A., S.G.I.I.C., como entidad Gestora, y de BANCO DE SA-
BADELL, S.A., como entidad Depositaria, la actualización del folleto explica-
tivo de SABADELL SELECCION HEDGE TOP, IICIICIL (inscrito en el Registro 
Administrativo de IIC de IIC de Inversión Libre, sección de Fondos de Inver-
sión de IIC de Inversión Libre, con el número 41), al objeto de modificar su 
política de inversión.

4.  Hechos relevantes
Sí No

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitución de la Sociedad Gestora

f. Sustitución de la Entidad Depositaria

g. Cambio de control de la Sociedad Gestora

h. Cambio de elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorización del proceso de fusión

j. Otros hechos relevantes

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

X

X

X

X

X

X

X

X

X

X

6.  �Operaciones vinculadas  
y otras informaciones

Sí No

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

X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y depositario son el mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que 
el depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente

X

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

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha 
sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada 
por la misma gestora u otra gestora del grupo

X

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

X

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el 
definitivo a la misma fecha

X

i. Se ha ejercido el derecho de disposición sobre garantías otorgadas (solo 
aplicable a FIL)

X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

9.  �Anexo explicativo del informe 
periódico

1. SITUACIÓN DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados
La pandemia provocada por el coronavirus ha sido el principal condicionan-
te durante la primera mitad del año. Su expansión por los países desarro-
llados provocó que se impusieran medidas de contención del contagio, pa-
ralizándose prácticamente la actividad. Paralelamente, los gobiernos han 
anunciado diferentes e importantes medidas de apoyo a la economía con 
el objetivo de reforzar el sistema sanitario, garantizar la financiación em-
presarial y proteger el empleo y la renta de las familias, aunque el Producto 
Interior Bruto (PIB) ha retrocedido en muchos países. Cuando el crecimien-
to de los contagios empezó a reducirse en las economías desarrolladas, a 
principios del mes de mayo, comenzaron a aplicarse medidas de desconfi-
namiento para reactivar la actividad. La movilidad comienza a recuperarse 
en Europa y Estados Unidos y lo peor en términos de contracción económi-
ca podría haber quedado atrás. A pesar de esto, se espera que el PIB del 
segundo trimestre retroceda de nuevo. Por otra parte, la Comisión Europea 
(CE) ha realizado una propuesta para crear un Fondo de Recuperación a 
nivel europeo, que realizará ayudas a través de subvenciones a los países 
y no supondrá un deterioro de las métricas fiscales nacionales. Los fondos 
serán obtenidos a través de emisiones de deuda por parte de la CE en los 
mercados financieros. A pesar de que la expansión del coronavirus parece 
controlada en la zona euro, en Estados Unidos continúan la preocupación 
ante el repunte de casos en algunos estados del Sur y del Oeste del país.
Los bancos centrales de las principales economías desarrolladas han 
adoptado medidas significativas para apoyar a la actividad. La Reserva 
Federal de Estados Unidos, el Banco Central Europeo (BCE) y el Banco de 
Inglaterra (BoE) han incrementado y extendido en el tiempo sus progra-
mas de compra de activos, han ampliado la gama de activos adquiridos y 
han rebajado los tipos de interés, excepto el BCE, hasta niveles mínimos 
históricos. Además, el BCE ha incrementado las operaciones de liquidez, 
ofreciéndolas a condiciones atractivas.
El impacto en los mercados ha sido elevado y solo comparable a lo ocurrido 
en la crisis financiera internacional. Las rentabilidades de la deuda sobera-
na han alcanzado niveles mínimos y el mercado primario de deuda corpo-
rativa ha llegado a cerrarse prácticamente en su totalidad, con tensiones 
en el mercado de financiación interbancaria. Adicionalmente, han surgido 
temores de fragmentación de los mercados financieros en la zona euro. 
Las medidas de apoyo a la actividad puestas sobre la mesa por las dife-
rentes autoridades económicas, junto con el control de la pandemia en las 
economías desarrolladas y la reactivación de la actividad, han estabilizado 
los mercados financieros, han contenido las caídas de la rentabilidad de la 
deuda pública y las primas de riesgo de los países de la Europa periférica 
han retrocedido.
El euro ha empezado el año depreciándose en su cruce frente al dólar, en 
un contexto de aversión al riesgo provocado por la crisis sanitaria en China. 
Cuando el coronavirus se expandió y llegó a Europa, el mercado de divisas 
ha experimentado mucha volatilidad y el dólar se ha apreciado con fuerza. 
Posteriormente, tras el anuncio del Fondo de Recuperación europeo, la 
divisa única europea ha empezado a fortalecerse hasta niveles de 1,13 dó-
lares por euro, similares a los actuales. La libra ha sido una de las grandes 
damnificadas de la crisis del coronavirus, depreciándose más de un 10% 
en su cruce frente al euro, desde mediados de febrero hasta mediados de 
marzo, alcanzando niveles que no se veían desde la crisis fianciera global. 
Posteriormente, la libra recuperó parte del terreno perdido, sin embargo, 
en los dos últimos meses se ha vuelto a ver afectada negativamente por 
temas políticos, como el Brexit y temas domésticos, por el debate sobre la 
posibilidad de que el BoE sitúe los tipos de interés en territorio negativo y 
por las preocupaciones en torno al elevado coste fiscal de los programas 
impulsados por el Gobierno.
La evolución favorable de los mercados emergentes de principios de año 
ha revertido por la crisis sanitaria. En poco tiempo, las salidas de capital en 
cartera (deuda y bolsa) de las economías emergentes superaron las que tu-
vieron lugar con la crisis financiera de 2008, las depreciaciones cambiarias 
han sido muy sustanciales y las primas de riesgo de estos países han re-
puntado de forma importante. En el momento en el que algunas economías 
desarrolladas han empezado a reanudar su actividad, y el virus parecía 
estar bajo control, los mercados financieros emergentes han registrado un 
mejor comportamiento. A final del primer semestre, esta buena evolución 
se ha visto frenada por los rebrotes del virus detectados en Pequín, en 

8.  �Información y advertencias  
a instancia de la CNMV

No aplicable.

7.  �Anexo explicativo sobre 
operaciones vinculadas  
y otras informaciones

Existen dos partícipes con un saldo de 2.217.963,31 euros y 3.703.345,03 
euros, que representan un 24,75% y 41,32% sobre el total del Fondo. El vo-
lumen agregado de las operaciones en las que entidades del grupo de Ban-
co de Sabadell, S.A. han actuado como intermediarios durante el período 
ha ascendido a 1.837.992,38 euros, habiendo percibido dichas entidades 
0,00 euros durante el período, equivalentes a un 0,00% del patrimonio me-
dio del Fondo, como contraprestación por los servicios de intermediación 
prestados. Las entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A. han per-
cibido comisiones satisfechas por el Fondo en concepto de liquidación de 
transacciones por importe de 10.314,33 euros, equivalentes a un 0,11% 
del patrimonio medio del Fondo. El Fondo puede realizar operaciones de 
compraventa de activos o valores negociados en mercados secundarios 
oficiales, incluso aquéllos emitidos o avalados por entidades del grupo de 
Banco de Sabadell, S.A., operaciones de compraventa de divisa, así como 
operaciones de compraventa de títulos de deuda pública con pacto de re-

compra en las que actúen como intermediarios o liquidadores entidades 
del grupo de Banco de Sabadell, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que 
dichas operaciones se realicen a precios y condiciones de mercado. La re-
muneración de las cuentas y depósitos del Fondo en la entidad depositaria 
se realiza a precios y condiciones de mercado.
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algunos países asiáticos y especialmente en Estados Unidos, coincidiendo 
con la reanudación de la actividad. En la mayoría de países de América 
Latina, el coronavirus dista aún de estar bajo control. La mayoría de ban-
cos centrales de países emergentes han relajado la política monetaria, en 
línea con la respuesta ofrecida por los países desarrollados. También se 
han presentado importantes paquetes de estímulo para apoyar la econo-
mía, excepto en México. En general, se prevé un deterioro económico para 
2020 sin precedentes y algunos pronósticos consideran incluso tasas de 
crecimiento negativas para China, donde la recuperación de la actividad 
industrial ha sido más rápida que la del consumo, por la débil dinámica del 
gasto en las actividades de ocio.
En México, la gestión económica y política es un lastre para la inversión y 
el desempeño económico del país. El Gobierno ha presentado un conjunto 
de políticas que son un claro impedimento para la entrada y funcionamiento 
de las energías renovables en el país. Hasta el momento, los tribunales 
han frenado su implementación, pero supone un lastre para la seguridad 
jurídica en México.
La volatilidad de las bolsas se ha incrementado en la primera mitad del 
año debido al fuerte impacto de la crisis sanitaria provocada por el coro-
navirus. En Estados Unidos, el Standard & Poor’s 500 ha caído euros un 
-4,21% semestral, destacando en positivo la evolución de las acciones de 
empresas tecnológicas, de consumo discrecional y de telecomunicaciones. 
Los índices selectivos europeos EURO STOXX 50 y STOXX Europe 50 han 
retrocedido un -13,65% y un -12,17% y el IBEX 35 un -24,27%. En América 
Latina el Bovespa brasileño ha perdido en euros cerca de un -40% y el 
índice de la bolsa de México un -28,89%. Las bolsas de Europa emergente 
también han caído en euros y el índice ruso RTS Index ha retrocedido un 
-21,85% en el semestre. En Asia, el NIKKEI 300 japonés ha perdido un 
-7,53% en euros y el chino Shanghai SE Composite un -3,75%.
El devenir de la actividad en los próximos trimestres es muy dependiente 
del grado de acierto y del timing de la política económica que se despliegue 
en los distintos países. Se espera que la parálisis de la actividad supere 
la caída observada durante la crisis financiera global de 2007-08 y la de 
la deuda soberana para la zona euro, aunque debería de ser mucho más 
temporal.
Previsiblemente, este episodio supondrá una sustancial pérdida de renta a 
nivel global. La recuperación en forma de “V” propia de pandemias podría 
verse limitada por el shock financiero y la incertidumbre, tanto en términos 
sanitarios como económicos.
En el ámbito político, la crisis del coronavirus sitúa en un segundo plano las 
negociaciones del Brexit. Las bolsas estarán atentas a la evolución macro-
económica y al entorno geopolítico, en particular, a las nuevas tensiones 
comerciales entre Estados Unidos y China y al Brexit.

b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Las decisiones generales de inversión adoptadas durante el primer semes-
tre del año, se han visto muy afectadas por la actual crisis del Covid- 19 
y, desde que comenzó la crisis, han estado enfocadas principalmente a la 
reducción de riesgo y la adopción de un posicionamiento más defensivo de 
la cartera del Fondo. En concreto, desde finales de febrero, se ha incre-
mentado el nivel de liquidez de la cartera. Los cambios más significativos 
durante el primer semestre del año, hasta fecha 31 de mayo (última valo-
ración disponible), en los pesos por estrategias han sido el incremento en 
“Global Macro” y “Long/short Equity” con un enfoque flexible y la reducción 
de peso en “Multistrategy” y “Equity Market Neutral”. Durante el semes-
tre todas las estrategias incluidas en el Fondo, excepto una, tuvieron un 
comportamiento negativo. Las estrategias que peor se comportaron fue-
ron: “Global Macro”, “Event Driven” y “Multistrategy”. “Managed Futures”, 
“Long Short Equity” y “Equity Market Neutral” también registraron pérdi-
das. La única estrategia que tuvo un comportamiento positivo fue “Fixed 
Income Arbitrage”.

c) Índice de referencia
No aplica.

d) Evolución del Patrimonio, partícipes, rentabilidad y gastos de la IIC
Al final del el patrimonio es de 8.918.793,07 euros y el número de partíci-
pes es de 101 unidades. La rentabilidad en el período ha sido de un -8,45% 
acumulado. La referida rentabilidad obtenida es neta de unos gastos que 
han supuesto una carga del 1,22% sobre el patrimonio medio, siendo los 
gastos directos de 0,67% y los indirectos de 0,55%.
La rentabilidad de la Letra del Tesoro a un Año para este periodo ha sido 
de 0,09%.

e) Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la 
gestora.
No aplica.

2. INFORMACIÓN SOBRE LAS INVERSIONES
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo
Teniendo en cuenta el entorno global de los mercados financieros du-
rante el primer semestre del año, el Fondo realizó la suscripción de dos 
fondos nuevos en las categorías “Global Macro” y “Long Short Equity”. 
También se realizó el reembolso total de tres fondos: un fondo “Equi-
ty Market Neutral” y dos fondos “Multistrategy”. El reembolso total del 
fondo “Equity Market Neutral” (The Abaco Financials Fund) que estaba 
previsto para el 517e202 8 31 de marzo, fue pospuesto un mes, ya que 
Abaco Asset Management LLP comunicó la decisión de los Directores 
del fondo de liquidarlo y devolver el dinero a todos sus partícipes con 
valor liquidativo de 30 de abril. Asimismo se realizó el reembolso parcial 
de tres fondos: un “Long/Short Equity”, un “Event Driven” y un “Equity 
Market Neutral” y la suscripción parcial de un fondo “Long/Short Equity”. 
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De acuerdo a la última valoración disponible del Fondo, la cartera se 
halla diversificada entre 17 fondos. Las estrategias con más peso en la 
cartera son “Event Driven” y “Long Short Equity”. A final del período (a 
fecha 31 de mayo) el Fondo tiene invertido el 89,13% de su patrimonio 
en otras IIC’s, siendo las principales gestoras: Blackrock, Boussard & 
Gavaudan, Canyon, Davidson Kempner, Egerton, Graham, Man Group, 
Pictet y Third Point. Los activos que más han contribuido a la rentabili-
dad del Fondo en el periodo han sido: CURRENCY (EURO/USD) (0.36%); 
PART.ALPHADYNE CLASE 1 A EUR S-01 (0.26%); PART.GLG ALPHA SELECT 
AL-IL-HEUR (0.14%); PART.CAPULA GLOB.REL.VALUE CLASS E (0.11%); 
AC.ELEV-ABS LRET EUR FD-IEURA SICAV (0.05%). Los activos que menos 
han contribuido a la rentabilidad del Fondo en el periodo han sido: PART.
MANAGED F. BRIDGEWATER CLASS B (-2.17%); PART.CANYON VAL RLZ 
CL.L SR INITIAL(USD) (-1.02%); PART.BLACKSTONE DIVERS MS I EUR ACC 
(-1.00%); PART.GRAHAM ABSOLUTE RETURN CL.A (USD) (-0.55%); FUTU-
RO EURO/USD VT.16/03/20 (-0.52%).

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos
Las IIC aplican metodología de compromiso y no se ha realizado operativa 
con instrumentos derivados no considerada a efectos del cumplimiento 
del límite según el cual la exposición total al riesgo de mercado asociada 
a derivados no superará el patrimonio neto de la IIC. Durante el periodo se 
ha realizado operativa en derivados con la finalidad de inversión, con un 
apalancamiento medio de 346,81%.

d) Otra información sobre inversiones
El Fondo tiene una posición en cartera que se puede considerar ilíquida 
ya que se encuentra en proceso de liquidación: AllBlue Leveraged Feeder 
Limited (0,06% de la cartera). El 3 de junio se recibió el pago derivado de 
la liquidación del fondo The Abaco Financials Fund que se corresponde con 
el 99,5% de la posición mantenida a 30 de abril (fecha de liquidación).

3. EVOLUCIÓN DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO
El Fondo ha experimentado durante los últimos doce meses una volatilidad 
del 9,99% frente a la volatilidad del 0,42% de la Letra del Tesoro a 1 año.

5. EJERCICIO DERECHOS POLÍTICOS
El ejercicio de los derechos políticos y económicos inherentes a los valo-
res que integren las carteras de las IIC se hará, en todo caso, en interés 
exclusivo de los socios y partícipes de las IIC gestionadas. El Consejo de 
Administración de la Sociedad Gestora ha establecido (tanto para cumplir 
con la normativa legal vigente como para actuar en interés de los socios y 
partícipes de las IIC gestionadas) que siempre se ejercerán los derechos 
de asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas si se da cual-
quiera de los siguientes supuestos:
i) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad española, 
siempre que la participación de las IIC y resto de carteras institucionales 
gestionadas por la Sociedad Gestora en dicha sociedad emisora tuviera 
una antigüedad superior a DOCE (12) meses y dicha participación repre-
sente, al menos, el UNO POR CIENTO (1%) del capital de la sociedad emi-
sora.
ii) Cuando el ejercicio del derecho de asistencia comporte el pago de una 
prima.
iii) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad española, la 
participación de la IIC gestionada por la Sociedad Gestora en dicha socie-
dad emisora represente, al menos, el CINCO POR CIENTO (5%) del capital 
de la sociedad emisora y el orden del día de la Junta General de Accionistas 
contemple puntos sensibles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolu-
ción del precio de la acción.
iv) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad española, la 
participación ostentada represente, al menos, un CINCO POR CIENTO (5%) 
del patrimonio bajo gestión por cuenta de la IIC gestionada, el orden del día 
de la Junta General de Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de 
la Sociedad Gestora, para la evolución del precio de la acción.

6. INFORMACIÓN Y ADVERTENCIAS CNMV
No aplica.

7. �ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE 
CEDIDO A LAS MISMAS

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANÁLISIS
No aplica.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPÓSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
No aplica.

10. �PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACIÓN PREVISIBLE DEL 
FONDO

En adelante se continuará el proceso de gestión de la cartera, seleccio-
nando para ello las estrategias y gestores más adecuados para el entorno 
esperado de los mercados a medio plazo. El Fondo persigue un estilo de 
gestión orientado hacia la obtención de una rentabilidad en términos abso-
lutos e invertirá su patrimonio en activos que tengan una baja correlación 
con los mercados tradicionales de renta fija y renta variable.


