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1. Politica de inversion y divisa de denominacién
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Tipo de fondo Fondo o sociedad que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Al NI  Renta Fija Mixta Internacional

Perfil de riesgo MEDIO-BAJO

Descripcion general:

El Fondo invertira entre un 50%-100% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no (en
no armomizadas no se superara el 30% del patrimonio). El Fondo puede invertir, directa o indirectamente a través de IIC, entre el
90%-100% de la exposicion total en renta fija publica y/o privada (incluyendo instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que
sean liquidos y depositos). El resto se invertira en activos de renta variable, directa o indirectamente a través de 1IC. En ambos casos, no
existe predeterminaciéon en cuanto a porcentajes de inversion por capitalizacion, emisores, divisas, paises, sectores ni duracion de la
cartera de renta fija. Se invertira principalmente en emisores y/o mercados de paises OCDE/UE, y hasta un 10% en emisores y/o
mercados de paises emergentes. El riesgo divisa pueda llegar al 100%. Se podra invertir hasta un maximo del 25% en activos con rating
inferior a BBB- o incluso sin calificar. Se podra invertir en bonos convertibles en acciones (no contingentes) de forma minoritaria. De forma
directa, solo se operara con derivados en mercados organizados. De forma indirecta se podra invertir en mercados no organizados (OTC)
a través de la inversion en lIC financieras. Se podra invertir mas del 35% en valores de un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma,
una Entidad Local, los Organismos Internacional del que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de Espafia.

Operativa en instrumentos derivados:

La IIC no ha operado con instrumentos financieros derivados en el periodo objeto de este informe.

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR

2. Datos econémicos

B 2.1.B Datos generales

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de participaciones 4.700.272,92 5.102.171,31
N° de participes 57 64
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)
Inversion minima 1.000,00 Euros
¢Distribuye dividendos? NO
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Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 4.538 0,9654
2018 4.855 0,9515
2017 3.975 0,9842
2016 0,00 0,00
Comisiones aplicadas en el % efectivamente cobrado
periodo sobr:.patrimonio Periodo Acumulada Base de calculo Sistema de imputacién
medio
Comision de gestion 0,10 0,10 Patrimonio Al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 Patrimonio
Periodo Actual Periodo Anterior Ao Actual Ao Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,47 0,53 0,47 1,23
- . - o
Rentabilidad media de la liquidez (% 0,02 0,03 0,02 0,04

anualizado)

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de
patrimonio se refieren a los Ultimos disponibles.
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B 2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual
Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin anualizar) Acumulado Trimestre 4°trimestre 3°trimestre 2°trimestre 2018 2017 2016 2014

2019 actual 2018 2018 2018
Rentabilidad IIC 1,47 1,47 -2,02 0,02 -0,77 -3,32
Rentabilidad indice referencia
Desviacion con respecto al
indice
Correlacion
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,09 03-01-2019 -0,09 03-01-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,15 18-01-2019 0,15 18-01-2019

(i) Solo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora, en caso
contrario se informa N.A.

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversiéon homogénea en el
periodo.

Trimestral Anual
Medidas de riesgo(%) Acumulado Trimestre 4°trimestre 3°trimestre 2°trimestre 2018 2017 2016 2014
2019 actual 2018 2018 2018

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,75 0,75 1,25 0,66 1,00 1,05

IBEX-35 12,33 12,33 15,86 10,52 13,46 13,67

Letra Tesoro 1 aino 0,21 0,21 0,39 0,23 0,36 0,30
VaR historico (iii) -0,77 -0,77 -0,77 -0,71 -0,72 -0,77

(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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea

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

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado Trimestre 4°trimestre 3°trimestre 2°trimestre 2018 2017 2016 2014
2019 actual 2018 2018 2018

Ratio total de gastos(iv) 0,25 0,25 0,20 0,39 0,32 1,27 1,47

(iv) Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestion, comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacioén), 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 suscripcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de
gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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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Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se
presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora

Vocacion inversora PatTnTﬁ:;odgeesJiz:?do* N° de participes Rentabili::gi:imestral
Monetario 47.742 901 0,02
Renta fija euro 80.082 1.519 1,06
Renta fija internacional 0,00 0 0,00
Renta fija mixta euro 144.548 3.020 1,84
Renta fija mixta internacional 17.059 283 2,07
Renta variable mixta euro 0,00 0 0,00
Renta variable mixta internacional 11.703 140 3,59
Renta variable euro 38.968 1.768 7,92
Renta variable internacional 5.042 255 10,78
IIC de gestion pasiva 0,00 0 0,00
Garantizado de rendimiento fijo 0,00 0 0,00
Garantizado de rendimiento variable 0,00 0 0,00
De garantia parcial 0,00 0 0,00
Retorno absoluto 459 83 -0,34
Global 11.525 531 1,14
Total 357.129 8.500 2,25

*Medias
(1): Incluye 1IC 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.

B 2 3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Distribucion del patrimonio Importe actual ks _sobre_ Importe anterior w _sobre_
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.802 83,78 3.994 82,27
* Cartera interior 1.144 25,21 1.068 22,01
* Cartera exterior 2.658 58,57 2.925 60,26
* Intereses de la cartera de inversion 0,00 0,00 0,00 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 785 17,31 865 17,82
(+/-) RESTO -49 -1,08 -4 -0,08
TOTAL PATRIMONIO 4.538 100,00 4.855 100,00

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

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
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W 2 4. Estado de variacion patrimonial

% variacion

io iz Variacion del Variacion
Distribucién del patrimonio ')\g.::):c;oancfuea:l periodo acumulada rt?specto fin_

anual periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4.855 5.777 4.855
+- Suscripciones/reembolsos (neto) -8,24 -15,69 -8,24 -52,75
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 1,46 -2,07 1,46 -164,08
(+) Rendimientos de gestion 1,56 -1,98 1,56 -171,07
Intereses 0,00 0,00 0,00 22,46
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 depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultados en lIC (realizadas o no) 1,56 -1,98 1,56 -170,97
Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,15 -0,16 -0,15 -13,14
Comision de sociedad gestora -0,10 -0,10 -0,10 -12,07
Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -12,06
Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 -22,02
Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,01 -5,88
Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,05 0,07 0,05 -39,38
Comision de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
Comisiones retrocedidas 0,05 0,07 0,05 0,00
Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.538 4.855 4538

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.

3. Inversiones financieras

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

Distribucion del patrimonio Divisa Valor % Valqr %-
actual actual anterior anterior

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.802 83,78 3.994 82,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.144 25,21 1.068 22,01
TOTAL RENTA FIJA 87 1,92 0,00 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 87 1,92 0,00 0,00
ES0000101693 - REPO|B.CAMINOS|0,000|2019-04-01 EUR 87 1,92 0,00 0,00
TOTAL IIC 1.057 23,29 1.068 22,01
ES0173856032 - Participaciones|R.V. 30 FOND, FI EUR 0,00 0,00 397 8,17
ES0138168002 - Participaciones| CAMINOS BOLSA EUROPEA, FI EUR 0,00 0,00 47 0,96
ES0138712007 - Participaciones|GEST. RF MED/P Y LARG/P FI EUR 652 14,36 606 12,49
ES0138922036 - Participaciones| GESCONSULT CORTO PLAZO FI EUR 0,00 0,00 0 0,00
ES0138253002 - Participaciones|GEST. RENTA VARIABLE ESPANA FI EUR 0,00 0,00 19 0,39
ES0173856008 - Participaciones| GESTIFONSA MIXTO 30, FI EUR 405 8,93 0,00 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.658 58,57 2.925 60,26
TOTAL IIC 2.658 58,57 2.925 60,26
FR0013202140 - Participaciones|SEXTANT BOND PICKING-N EUR 283 6,23 169 3,48
FR0013353570 - Participaciones| CANDRIAM SRI BD EC-RCAPEUR EUR 320 7,06 0,00 0,00
LU0546216986 - Participaciones|DIP-MARK RISK GLOB BD-A CAP EUR 329 7,25 471 9,71
LU1111642820 - Participaciones|ELEVA EUROPEAN SEL-A2 EUR EUR 0,00 0,00 27 0,56
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FONDOS RENTA FIJA GLOBAL 22%

Liquidez 17%

1IC GRUPO 23%

=FONDOS DE RENTA FIJA EURO 15% =IIC GRUPO 23% w=mOtros 23%
=mFONDOS RENTA FIJA GLOBAL 22% mLiquidez 17%

Divisa

EUROS 100%
=EUROS 100%

LUXEMBURGO 36%

FRANCIA 13%

Liquidez 17%

‘:ESPANA 25% w=mmFRANCIA 13% oOLiquidez 17% =LUXEMBURGO 36% mmOtros 9%

Tipo de Valor

Bonos 2%
Liquidez 17%

[=Bonos 2% ==Fondos de Inversion 81% ©Liquidez 17% ]

Distribucion del patrimonio Divisa Valor % Valo_r %-
actual actual anterior anterior

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.802 83,78 3.994 82,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.658 58,57 2.925 60,26
TOTAL IIC 2.658 58,57 2.925 60,26
F14000233242 - Participaciones|EVLI SHORT CORP BOND-IB EUR EUR 212 4,68 169 3,49
IE00BD2ZKWS57 - Participaciones|FINISTERRE UNC.EM FX INC."I" EUR 920 1,99 0,00 0,00
LU0432616810 - Participaciones|INVESCO II- JAP VALUE EQ-A YEN EUR 0,00 0,00 25 0,51
LU1582988488 - Participaciones|M&G DYNAMIC ALLOCATION C EUR A EUR 0,00 0,00 27 0,55
LU1694212348 - Participaciones|NORDEA 1 LOW DURATION EUROP CO EUR 485 10,69 480 9,90
BE0948502365 - Participaciones| DPAM INV B EQ NEWGMS SSTBL F EUR 41 0,91 28 0,58
BE6213831116 - Participaciones| DPAM INV REAL EST EUR DV-F EUR 49 1,08 54 1,12
LU0190665843 - Participaciones|PIONNEER FUNDS-EUR STRT BD-C€ EUR 0,00 0,00 118 2,43
LU0034353002 - Participaciones|DWS FLOATING RATE NOTES EUR 193 4,26 342 7,05
FR0010584474 - Participaciones|EDR-SIGNATURES FINANCL BDS-N EUR 0,00 0,00 187 3,85
LU0705783958 - Participaciones| ROBECO-QI GLB CONSV EQ-l EUR EUR 50 1,11 0,00 0,00
IE00B138F130 - Participaciones| ACADIAN EURO EQTY UCITS EUR 0,00 0,00 27 0,57
IE00B520G822 - Participaciones|SALAR FUND PLC E2 EUR EUR 0,00 0,00 74 1,52
LU0433182507 - Participaciones|FIRST EAGLE AMUND INTL IHEC EUR 89 1,97 0,00 0,00
LU0335993746 - Participaciones|EURIZON FUND-ABSOL PRUDENT-Z EUR 185 4,08 0,00 0,00
LU1829331989 - Participaciones| THREADNEEDLE-CRED OP-8E EUR EUR 0,00 0,00 73 1,50
LU1602255561 - Participaciones| VONTOBEL 24 MONUM EURO-I EUR EUR 139 3,06 312 6,43
LU1551754432 - Participaciones|VONTOBEL-TWTRF AB RN C-H EUR EUR 190 4,19 267 5,50
LU1551754515 - Participaciones|VONTOBEL TWTYRF ST IN-H EUR EUR 0,00 0,00 74 1,52

B 3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Sector Econémico Paises
FONDOS DE RENTA FIJA EURO 15% Otros 9%
Otros 23% ~
———ESPANA 25%

Fondos de Inversion 81%
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W 3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Importe nominal

Nombre Instrumento .
comprometido

Objetivo de la inversion

4. Hechos relevantes

Hechos relevantes

Si

4
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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 fusion

j- Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

X X X X X X X X

El uno de marzo de 2019 la CNMV aprobd el proyecto de fusién por absorcion entre Gestifonsa Cartera Premier 10 (fondo absorbente) y

Gestifonsa Retorno Absoluto (fondo absorbido).

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Operaciones vinculadas Si No
a. Accionistas significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o X
comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora,
sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o se X
han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de la gestora,
sociedad de inversion, depositario u otra lIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos X

satisfechos por la lIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Existe un participe significativo con un volumen de inversién de 1.516.189,64 euros, lo que supone el 33,41% sobre el patrimonio de la IIC.

Tanto la Gestora de la IIC, Gestifonsa S.G.I.I.C., S.A.U., como la Entidad Depositaria, Banco Caminos S.A., pertenecen al Grupo Banco

Caminos-Bancofar.

Banco Caminos, Entidad Depositaria, tiene una participacion de 1.516.190 euros, lo que equivale al 33.41 del patrimonio de la IIC.

La IIC ha realizado la operativa de repo liquidez con Banco Caminos, Entidad Depositaria, por un monto de 20.493.000 euros.
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8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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9. Anexo explicativo del informe periédico

El comienzo de este 2019 ha sido muy positivo para la renta variable. Los principales indices mundiales se han anotado subidas superiores al
10% en el primer trimestre. Los resultados empresariales de 2018 han sido buenos en EEUU, creciendo en ventas mas del 5% y los
beneficios por encima del 11%. En Europa, las ventas crecieron de media un 4% mientras que los beneficios empresariales cayeron un 3%.
Ese gap en beneficio entre EEUU y Europa se debe principalmente a la reforma fiscal en EEUU y al aumento del coste energético en Europa,
que ha supuesto un deterioro notable en los margenes de algunos sectores como el industrial.

Como es habitual en los ultimos afios, se observan recortes significativos en las estimaciones de beneficios empresariales por parte de los
analistas a comienzo del afio, sobretodo en el sector financiero, industrial y de materiales, que normalmente suele corregirse al alza a lo largo
del afo.

El mercado sigue pendiente del desenlace final del Brexit y de las negociaciones entre China y EEUU. Especialmente habra que estar atentos
en Europa a la evolucion de los pedidos industriales, en especial al sector del automovil aleman y a la caida tan brusca que sufri6 a finales del
2018.

El papel de los bancos centrales sigue siendo protagonista en el mercado de renta fija llevando las rentabilidades de los bonos a minimos en
Europa después del anuncio de un nuevo TLTRO por parte del BCE y que la FED active el modo paciente, no esperandose mas subidas de
tipos en 2019. EI BOJ mantiene su politica monetaria ultra-acomodaticia.

La prevision es que se mantengan los tipos bajos por un periodo largo de tiempo y que si no se implementan algunas medidas como los
depdsitos escalonados por parte del BCE la banca europea puedan tener un peor comportamiento relativo.

Claramente se esta produciendo una ralentizacién de la economia a nivel global y, dependiendo de la evolucién de los acontecimientos antes
descritos, se tomaran posiciones mas conservadoras y menos vinculadas al ciclo econémico.

EVOLUCION DE LA IIC Y COMENTARIO DE GESTION.

El comportamiento relativo del fondo en el periodo de referencia ha sido mejor que el del activo libre de riesgo.

A lo largo del trimestre, se han seguido realizado inversiones para formar la actual cartera de fondos en los que invierte la IIC y del mismo
modo, reinversiones en los fondos que componen la cartera en forma de rebalanceos ante entradas de patrimonio, que han variado de
manera notable las exposiciones.

En total son 21 la cartera de fondos que compone la institucién, siendo los que mas pesan: GESTIFONSA RENTA FIJA MEDIO Y LARGO
PLAZO, FI (Clase Cartera), NORDEA 1 LOW DURAT EUROP COV BO BP, DIP-MARK RISK GLOB BD-A CAP, R.V. 30 FOND, Fl y
VONTOBEL 24 MONUM EURO-I EUR.

En cuanto al desempefio de las instituciones que forman la cartera, el periodo ha resultado ser positivo, gracias a un entorno de mercado
favorable durante el periodo en la totalidad de los activos, donde los activos que mejor lo han hecho han sido EURIZON FUND-ABSOL
PRUDENT-Z y SEXTANT BOND PICKING-N, mientras que los que peor lo han hecho han sido FIRST EAGLE-AMUNDI INTL-IHEC y DPAM
INV REAL EST EUR DV-F. En términos de contribucién a la rentabilidad, entre los que han contribuido de un modo mas positivo han sido
EURIZON FUND-ABSOL PRUDENT-Z y SEXTANT BOND PICKING-N, mientras que por el lado contrario DIP-MARK RISK GLOB BD-A CAP
y FIRST EAGLE-AMUNDI INTL-IHEC.

La IIC no ha operado con instrumentos financieros derivados en el periodo objeto de este informe.

El patrimonio del Fondo ha variado de 4.854.614 euros a 4.537.791 euros. El nimero de participes ha variado de 64 a 57. El impacto del total
de gastos directos sobre el patrimonio del Fondo ha sido del 0.15%.

El coste de invertir en otros fondos ha supuesto el 0.10% del patrimonio de la IIC.

La rentabilidad obtenida por la 1IC ha sido del 1.46634%. El activo libre de riesgo coseché una rentabilidad en el periodo del -0,0209%. Dicha
rentabilidad es inferior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los fondos gestionados por la gestora (2.25%), e inferior a la
cosechada por la media de su categoria en el seno de la gestora (2.07%).

La rentabilidad maxima diaria alcanzada en el periodo fue del 0.1502% vy la rentabilidad minima diaria fue de -0,0904%.

La volatilidad histdrica en el periodo alcanzé el 0.755%, frente al 0,205% del activo libre de riesgo.

La IIC no ha realizado operativa de préstamos de valores y no tiene ninguna inversién en litigio.

La IIC aplica la metodologia del compromiso a la hora de calcular la exposicion total al riesgo de mercado.

El importe de las operaciones de compromiso que no generan riesgo a efectos de dicha metodologia ha sido nulo en el periodo.

El grado de cobertura medio, valor de las posiciones de contado entre el patrimonio de la IIC, ha sido del 100% en el periodo. El grado
10
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de apalancamiento en instrumentos financieros derivados ha sido del 25.55%.
No ha habido cambios en la calificacion crediticia de los activos en cartera.

El uno de marzo la CNMV autorizé la fusidon de Gestifonsa Cartera Premier 10 (fondo absorbente), con Gestifonsa Retorno Absoluto (fondo
absorbido). Se ha remitido a los participes de los fondos la comunicacion informando de dicha circunstancia.

La politica de la Gestora de la IIC sobre el ejercicio de los derechos de voto es acudir a las Juntas Generales de Accionistas si la suma de las
acciones en cartera del total de IIC gestionadas supera el 1% de las acciones en circulacion de la entidad correspondiente. En dicho caso, ha
de justificar el sentido de su voto.

Si el porcentaje es inferior al 1%, cono norma general, no se acude a la Junta General salvo que hubiera prima de asistencia (en dicho caso
se delegara el voto en el Consejo de Administracién), o que el equipo Gestor esté interesado en delegar el voto en el Consejo de
Administracién (en dicho caso debera justificar su interés).

En el periodo objeto del informe la IIC no ha acudido a ninguna Junta General de Accionistas al no tener acciones en cartera.

Después de un 2018 muy complicado en los mercados financieros seguimos observando riesgos al menos en el primer semestre del afio
2019.

Acontecimientos como el Brexit, los incrementos de los aranceles del 10% al 25% a la importacion de productos chinos por parte de EEUU, la
negociacion del incremento del techo de deuda en EEUU o la proxima publicacion de resultados por parte de las comparias marcaran la guia
a seguir este 2019.

No se pueden perder de vista las actuaciones de los Bancos Centrales en cuanto a su politica monetaria. EI Capex publicado de las
compafiias sera un buen indicador de la parte del ciclo econdmico en el que se encuentran las diferentes economias.

A nivel macroeconémico observamos una ralentizaciéon de la economia europea con crecimientos inferiores al 2% en gran parte condicionada
por el deterioro de la economia alemana. A nivel global se espera un crecimiento del 3,3% con China creciendo en torno 6% e India con
crecimientos de en torno al 7%. EEUU se espera que crezca al 2,3% con el objetivo de seguir alargando el ciclo econdmico expansivo mas
duradero de su historia.

Como comentamos al principio, la politica monetaria de los Bancos Centrales estara claramente condicionada por la inflacion y la velocidad
de retirada de estimulos. En EEUU habra que observar la pendiente entre el 10 afios y el 2 afios que en caso de invertirse sera un buen
indicador adelantado de recesion. En Europa la pregunta es si el Banco Central Europeo sera capaz de retirar los estimulos antes de que se
pudiera dar un eventual cambio de ciclo.

Este afio hay vencimientos de deuda importante en paises como Italia que tendra que emitir unos 250 billones de Euros y que
presumiblemente se traducira en ampliaciones de spread que se pueden aprovechar.

Los spreads de crédito se tensionaron bastante a finales del afio 2018 surgiendo oportunidades en companias con buenos fundamentales
que a fecha de hoy se mantienen.

En Renta Variable, después de un primer trimestre muy positivo, esperamos un segundo trimestre de consolidacién por lo que nos
mantendremos mas prudentes. Pensamos que el sector de autos puede pasar por incertidumbres en el corto plazo ante el cambio de modelo
de negocio hacia el vehiculo eléctrico y el car-sharing. Esto conllevara numerosas inversiones por parte de la industria para adaptar el modelo
productivo. En cuanto al resto de los sectores hay que estar pendiente de como les puede afectar los aranceles, siendo el sector industrial el
mas sensible al respecto.

Entendemos que en un momento con tantas incertidumbres debemos afrontar este 2019 con cautela, equilibrando los sectores y con
exposiciones conservadoras en los fondos puros de Renta Variable.

Muy posiblemente veremos algo de recuperacion en algunos paises emergentes después de un afio de fuertes depreciaciones de sus
divisas.
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