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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: ALTO
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: Politica de inversion: La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de

IICs, en activos de renta variable y renta fija sin que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de inversion en
cada clasede activo pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido en renta fijao renta variable. Dentro de la renta
fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la
UE o que cumplan la normativa especifica de solvencia e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liguidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de
emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion bursétil, ni por divisa,ni por
sector econdmico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes.La exposicién al riesgo de divisa puede alcanzar
el 100% del patrimonio. La sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2018 2017
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,02 0,01 0,18
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

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
Ne° de acciones en circulacion 1.314.471,00 1.305.572,00
N° de accionistas 122,00 122,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 13.081 9,9518 9,7298 10,7851
2017 14.965 10,3485 9,2795 10,4948
2016 17.684 9,2797 7,4534 9,3373
2015 15.520 9,0153 8,4774 10,6670

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

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)
Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min

| Fin de periodo

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 0,25 0,25 0,75 0,75 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2018 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
-3,83 -2,61 1,50 -2,71 0,47 11,52 2,93 0,80 19,06
Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2018 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2017 2016 2015 2013
Ratio total de gastos
(iv) 1,42 0,48 0,45 0,42 0,44 1,76 1,67 1,75 1,77
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 |IC 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.

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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2.3 Distribucién 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 12.170 93,04 12.859 96,39
* Cartera interior 5.254 40,17 5.440 40,78
* Cartera exterior 6.911 52,83 7.415 55,58
* Intereses de la cartera de inversion 6 0,05 4 0,03
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 594 4,54 188 1,41
(+/-) RESTO 318 2,43 295 2,21
TOTAL PATRIMONIO 13.081 100,00 % 13.341 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 13.341 14.079 14.965
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,60 -6,84 -9,98 -108,24
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -2,60 1,61 -3,62 1.099,21
(+) Rendimientos de gestion -3,63 3,15 -2,64 1.340,44
+ Intereses 0,02 0,03 0,08 -37,74
+ Dividendos 0,53 0,17 0,81 186,81
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -1,37 1,35 0,06 -194,58
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,81 -0,04 -0,81 1.801,54
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,03 -0,17 -0,46 -115,20
+ Resultado en IIC (realizados o no) -2,04 1,71 -2,38 -211,07
+ Oftros resultados 0,01 0,10 0,06 -89,32
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos 1,01 -1,56 -0,95 -249,11
- Comision de sociedad gestora -0,25 -0,25 -0,75 -5,75
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,10 -4,48
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,03 -0,05 -42,35
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,04 3,34
- Otros gastos repercutidos 1,33 -1,24 -0,01 -199,87
(+) Ingresos 0,02 0,02 0,07 7,88
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,02 0,07 7,88
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 13.081 13.341 13.081

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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
Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 202 155 204 1,53
TOTAL RENTA FIJA 202 1,55 204 1,53
TOTAL RV COTIZADA 1.932 14,77 2.032 15,23
TOTAL RENTA VARIABLE 1.932 14,77 2.032 15,23
TOTAL IIC 3.132 23,94 3.197 23,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.267 40,26 5.433 40,72
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 34 0,26 37 0,28
TOTAL RENTA FIJA 34 0,26 37 0,28
TOTAL RV COTIZADA 121 0,92 127 0,95
TOTAL RENTA VARIABLE 121 0,92 127 0,95
TOTAL IIC 6.768 51,74 7.252 54,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.922 52,92 7.416 55,58
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.189 93,18 12.849 96,31

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

7187 % FONDOS GLOBALES
® 484% LiQUIDEZ

625 % 0TROS
© 1330 % SECTOR FINANCIERD

383 % SECTOR TELECOMUNICACIONES,

® 408 % DOLARUSA
#0502 % EURD
0,02 % LIBRA ESTERLINA

9
@
»

#2149 % ACCIONES
& 180 % BONOS
71,08 % FONDOS DE INVERSION
4,64 % LIQUIDEZ

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)
Importe nominal . . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Compra
IBEX 35 Futuro|IBEX 936 Inversion
35|10|
Total subyacente renta variable 936

ol



Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Venta
Futuro|BUNDESR
BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 08/15/2023 EPUB 921
DEUTSCHLAND
08/15/2023|1
Venta
Futuro|BUNDESR
BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 15/08/2027 EPUB 2.087
DEUTSCHLAND
15/08/2027|1
Total otros subyacentes 3007
TOTAL OBLIGACIONES 3943

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion 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 o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora 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

la lIC.

a.) Existen dos Accionistas significativos con un volumen de inversion de 2.669.361,59 euros que supone el 20,41% sobre
el patrimonio de la IIC y, con un volumen de inversion de 5.136.244,59 euros que supone el 39,26% sobre el patrimonio de




8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el tercer trimestre del afio, hemos seguido en un escenario global expansivo, con ritmos mas moderados.

El reparto del crecimiento ha sido menos equilibrado entre regiones, al mostrar EEUU una clara tendencia de
consolidacion y crecimiento constante al tiempo que la UEM y la mayoria de emergentes se desaceleran, todo esto con
unos precios del petroleo que estan superando cualquier tipo de expectativa.

En relacion a EE.UU, la continuacion del ajuste de su politica monetaria, a través de la subida de tipos al 1,75% en junio,
la reduccion del paro, del 4% de junio al estimado 3,8% en septiembre, y el mantenimiento del PMI manufacturero (-0,66%
3T 2018) frente a la caida significativa del mismo en Europa (-3,10% 3T 2018), muestra la fortaleza de la economia
americana, claramente por delante de la europea.

La inflacién en EE.UU es cada vez mayor y el crecimiento en la UEM, cada vez menor. El riesgo de inflacion al alza
persiste, al mantenerse y reforzarse las estrategias de la FED y de la UEM a través del petréleo (Barril de Brent +12,2%
Q318) y de los salarios.

Los paises emergentes, representados especialmente por Argentina y Turquia, debido a su financiacion en délares, han
sido, especialmente, durante el mes de agosto, los protagonistas negativos del trimestre, no obstante, el ajuste en los
mercados emergentes va a mas, al haber diferenciado los inversores aquellos que acumulan mayores desequilibrios
externos que internos.

En cuanto a Espafia, se ha mantenido la senda expansiva pero las sombras de la desaceleraciéon cada vez son mas
largas, el consumo, el cambio en el modelo de turismo, el empleo y las exportaciones apuntan a una ligera
desaceleracion. Un extorno exterior con menos crecimiento exterior y los problemas mencionados en los emergentes, no
son buenos aliados para la continuacién del crecimiento sostenible.

En cuanto al rendimiento de Arzalejos SICAV, el trimestre ha sido complejo y volatil, Arzalejos (-2,61% Q3 2018), ha
registrado un comportamiento similar al del IBEX durante el mismo periodo (-2,43% Q3 2018), hecho razonable dada su
exposicion a Espafia, concentrada en su mayoria en el IBEX 35 (26% de la cartera), sin incluir, el Santander (4,11%) y
Telefonica (3,31%).

El retorno negativo en el Santander (-5,92% Q3 2018) viene determinado principalmente por los problemas de Argentina
durante el mes de agosto, el adelanto de rescate solicitado por el presidente Macri al FMI, la caida del peso argentino de
mas de un 20% en una misma sesion y el incremento al 60% de los tipos de interés para contener el desplome del peso
argentino, unidos a las complicaciones en las negociaciones en el Brexit y el efecto contagio en los bancos, debido en
gran parte a la crisis turca, y a Italia, han impactado negativamente en este valor relevante de la cartera.

En el caso de Telefénica (-6,76% Q3 2018), siendo Argentina el quinto mercado que mas ingresos reporta, las
turbulencias del pais no han pasado desapercibidas para el valor.

En relacion al IBEX 35, en el que sumada la crisis turca, que afectd principalmente a BBVA, creando el ya mencionado
efecto contagio al resto de bancos y las dudas sobre Inditex, cuyos resultados publicados han sido buenos, pero sobre la
cual se cuestiona su crecimiento. Junto con el impacto negativo que pueda causar ltalia, cuyo gobierno comunicé que
pretendia disparar el gasto publico y no cumplir con las politicas de gasto marcadas por la UEM, desafiando a Bruselas, y
sembrando la posibilidad de que una crisis en lItalia pueda acabar arrastrando a Espafa.

La exposicion a emergentes, manifestada durante este tercer trimestre en Turquia, Argentina, China y Rusia, ha sido
también una causa que ha afectado a la rentabilidad de la sicav. A las ya mencionadas Argentina y Turquia, la guerra
comercial entre EE.UU y China mediante la imposicién de aranceles entre ambas potencias gener6 durante el trimestre,
mucha inestabilidad que se pudo notar en todos los mercados.

Dicho todo esto y considerando que la economia de EE.UU todavia tiene recorrido, pensamos que la correccion en
Europa ha sido exagerada y el mercado debe recuperar algo de lo perdido. Nuestro enfoque, sigue en Europa y en
Espafia, en un momento de transicion y adaptacion al nuevo escenario econémico que se presenta, los buenos resultados
de EE.UU y las tensiones comunitarias entre los miembros de la UEM, que pronto encauzaran deben hacer que estos




mercados tengan un buen trimestre




10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0313307003 - Bonos|BANKIA SAU|3,500/2019-01-17 EUR 202 1,55 204 153
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 202 1,55 204 1,53
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 202 1855} 204 153
TOTAL RENTA FIJA 202 1,55 204 153
ES0109260531 - Acciones|AMPER SA EUR 249 191 246 184
ES0113211835 - Acciones|BBVA EUR 175 1,33 193 1,45
ES0113900J37 - Acciones|BSCH EUR 538 4,11 569 4,27
ES0116162068 - Acciones| CARBURES EUROPE SA EUR 7 0,05 8 0,06
ES06735169C9 - Derechos|REPSOL YPF SA EUR 0 0,00 6 0,05
ES0133443004 - Acciones|EURONA WIRELESS TELECOM SA EUR 13 0,10 20 0,15
ES0105025003 - Acciones|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 292 2,24 312 2,34
ES0173516115 - Acciones|REPSOL YPF SA EUR 226 1,73 214 1,61
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA SA EUR 433 3,31 462 3,46
TOTAL RV COTIZADA 1.932 14,77 2.032 15,23
TOTAL RENTA VARIABLE 1.932 14,77 2.032 15,23
ES0114638036 - Participaciones|BESTINVER GESTION SGIIC S.A. EUR 414 3,17 428 3,21
ES0147622031 - Participaciones|BESTINVER GESTION SGIIC S.A. EUR 124 0,94 128 0,96
ES0119199000 - Participaciones| COBAS ASSET MANAGEMENT EUR 324 2,47 339 2,54
ES0124037005 - Participaciones| COBAS ASSET MANAGEMENT EUR 330 2,52 344 2,58
ES0159259003 - Participaciones|]MAGALLANES VALUE INVESTORS SA EUR 430 3,28 426 3,19
ES0159259029 - Participaciones|MAGALLANES VALUE INVESTORS SA EUR 523 3,99 519 3,89
ES0159201005 - Participaciones|]MAGALLANES VALUE INVESTORS SA EUR 161 1,23 163 1,22
ES0159201021 - Participaciones|MAGALLANES VALUE INVESTORS SA EUR 133 1,01 134 1,00
ES0155144035 - Acciones|AURIGA EUR 694 5,31 717 5,37
TOTAL IIC 3.132 23,94 3.197 23,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.267 40,26 5.433 40,72
XS0234821345 - Bonos|EFG EUROBANK]|1,500/2018-10-09 EUR 34 0,26 37 0,28
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 34 0,26 37 0,28
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 34 0,26 37 0,28
TOTAL RENTA FIJA 34 0,26 37 0,28
NL0000303709 - Acciones|]AEGON EUR 0 0,00 48 0,36
LU1598757687 - Acciones|ARCELOR EUR 74 0,57 70 0,52
US46267X1081 - Acciones|IQIYI INC UsD 39 0,30 0 0,00
US5433541043 - Acciones|LONGWEI PETROLEUM INVESTMENT UsD 0 0,00 0 0,00
PTPTCOAMO0009 - Acciones|PORTUGAL TELECOM EUR 5 0,04 6 0,05
GB00B7T77214 - Acciones|ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP GBP 2 0,02 2 0,02
TOTAL RV COTIZADA 121 0,92 127 0,95
TOTAL RENTA VARIABLE 121 0,92 127 0,95
LU0953331096 - Participaciones|ALKEN FUND SICAV EUROPEAN OPPO EUR 629 4,81 630 4,72
LU0531876760 - Participaciones|CHINA AMC EUR 428 3,27 471 3,53
US37950E2000 - Participaciones|GLOBAL X MANAGEMENT CO UsD 0 0,00 283 2,12
LU0069452877 - Participaciones|FIDELITY ASSET MANAGEMENT LUX EUR 443 3,38 452 3,39
MT7000019840 - Participaciones|FINTECH GLOBAL EUR 191 1,46 277 2,08
LU1627598763 - Participaciones|]AURIGA EUR 1.074 8,21 1.066 7,99
BMO0000000001 - Participaciones HARMONY ASSET MANAGEMENT EUR 2 0,02 2 0,02
LU0225506756 - Participaciones|JP MORGAN FLEMINGS ASSET MGNT UsD 111 0,85 106 0,79
LU0260085492 - Participaciones|JUPITER TELECOM EUR 378 2,89 362 2,71
FR0010345371 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 150 1,15 153 1,15
FR0010326140 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 63 0,48 59 0,44
FR0011042753 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 643 4,92 672 5,04
FR0007054358 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 1.293 9,88 1.327 9.94
FR0010251744 - Participaciones|LYXOR ASSET MANAGEMENT EUR 837 6,40 875 6,56
LU0823431563 - Participaciones|BNP PARIBAS UsD 73 0,56 69 0,52
IE00B4468526 - Participaciones|POLAR CAPITAL LLP EUR 214 1,63 197 1,47
LU0562314715 - Participaciones| SCHRODER USD 241 1,85 252 1,89
TOTAL IIC 6.768 51,74 7.252 54,36
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.922 52,92 7.416 55,58
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.189 93,18 12.849 96,31
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
XS0925276114 - Bonos|ESPIRITO SANTO|0,000/2025-06-12 EUR 0 0.00 0 0.0
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
LU0641604193 - Participaciones|SPIRIT AERgO H(OLDING : EUR ° 0.00 ° 0.00

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.




