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INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
Fecha de registro: 12/04/2007

1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría

Tipo de fondo: fondo que invierte mayoritariamente en otros fondos
y/o sociedades

Vocación inversora: Global Perfil de riesgo: MUY ALTO

Descripción general
Política de inversión: El objetivo de inversión del Fondo es alcanzar la máxima rentabilidad asumiendo el menor riesgo posible a
través de la inversión entre un mínimo del 50% y un máximo del 100% de su patrimonio en IICs financieras del mismo grupo que la
SGIIC y en otras IICs gestionadas por Gestoras de reconocido prestigio.

Operativa en instrumentos derivados
el Fondo tiene previsto utilizar instrumentos financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura, y únicamente con la finalidad de inversión en aquéllos casos autorizados por la normativa vigente, lo que
conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una cámara de compensación que se
interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

Una información más detallada sobre la política de inversión del Compartimento se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominación
EUR
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2. Datos económicos

Período actual Período anterior Año actual Año t-1

Índice de rotación de la cartera 0 0,96 0,7 2,13
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,62 0,15 1,62 0,1

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según 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 últimos disponibles

2.1 Datos generales

CLASE Nº participaciones Nº partícipes DIVISA Beneficios por
participación

Inversión Distribuye

Período
actual

Período
anterior

Período
actual

Período
anterior

Período
actual

Período
anterior

mínima dividendos

CLASE 1 260221,78 105520,83 107 102 EUR 0 0 0 NO

Patrimonio (en miles)

CLASE DIVISA final período t-1 t-2 t-3
CLASE 1 EUR 1317,31 525,66 561,69 2335,67

Valor liquidativo(*)

CLASE DIVISA final período t-1 t-2 t-3
CLASE 1 EUR 5,06 4,98 4,25 5,91

(*) El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al partícipe de la comisión de
gestión sobre resultados

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

Comisión de gestión Comisión de depositario
CLASE Sist. Imputac. % efectivamente cobrado Base de % efectivamente cobrado Base de

Periodo Acumulada cálculo Periodo Acumulada cálculo
CLASE 1 Individual 0,55 0,55 Patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio

2.2 Comportamiento (2.2 Comportamiento(CLASE 1))

Rentabilidad(% sin anualizar)

Año Trimestral Anual
actual Último

trim(0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 t-1 t-2 t-3 t-5

Rentabilidad IIC 1,61 -2,34 3,68 2,61 9,1 16,98 -27,97 0

Rentabilidades
extremas (i)

Trimestre actual Último año Últimos 3 años

% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad mínima (%) -1,76 07/05/2010 -1,76 07/05/2010 -2,68 10/10/2008
Rentabilidad máxima (%) 1,84 11/05/2010 1,84 11/05/2010 2,91 28/11/2007

(i) sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación
inversora, en caso contrario se informa "N.A."

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sólo se informa si se ha mantenido una política de
inversión homogénea en el período.
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Medidas de riesgo(%)

Año Trimestral Anual
actual Último

trim(0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 t-1 t-2 t-3 t-5

Vol. Valor Liquidativo(i) 8,5 10,11 6,45 6,92 7,48 8,42 10,85 6,67
VaR histórico(iii) 26,52 26,52 14,34 13,55 17,47 13,55 22,55 24,06
Ibex-35 24,88 25,85 23,98 12,46 23,8 30,52 30,87 16,34
Letra tesoro 1 año 0 0 0 0 0 0 0 0

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un período, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los peródos con política de inversión homogénea.

(iii) 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 período de referencia.

Gastos(% s/ patrimonio medio)

Año Trimestral Anual
actual Último

trim(0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 t-1 t-2 t-3 t-5

Ratio total de gastos(iv) -0,25 -0,06 -0,14 -0,23 -0,5 -0,65 -0,37 0
Ratio total de gastos
sintético(v)

0 0 0 0 0 0 0 0

(iv)Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión, comisión de depositario, auditoría,
servicios bancarios, y resto de gastos de gestión corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.

(v)En el caso de fondos/compartimentos que invierten más 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.

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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COMPARATIVA

Vocación Inversora Patrimonio gestionado* (miles
de €)

Nº de partícipes* Rentabilidad Semestral
media**

Monetario 0 0 0
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 0 0 0
IIC de gestión pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento
Variable

0 0 0

De Garantía Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 1317,31 107 1,62
Total fondos 1317,31 107 1,62

*Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un índice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no
garantizado.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el período.

2.3 Distribución del patrimonio al cierre del período (importes en miles de EUR)

Distribución del patrimonio Fin período actual Fin período anterior
Importe % sobre patrimonio Importe % sobre patrimonio

(+)INVERSIONES FINANCIERAS 1396,97 106,05 563,11 107,13
*Cartera interior 313,57 23,80 146,83 27,93
*Cartera exterior 1083,41 82,24 416,28 79,19
*Intereses de la cartera de inversión 0 - 0 0,00
*Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 - 0 -

(+)LIQUIDEZ(TESORERÍA) 5,14 0,39 8,29 1,58
(+/-)RESTO -84,8 -6,44 -45,75 -8,70
TOTAL PATRIMONIO 1317,31 100,00 525,66 100,00

Notas:

El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realización.
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2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación
Variación del Variación del Variación respecto fin

período actual período anterior acumulada anual período anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles €) 525,66 555,44 525,66
(+/-)Suscripciones/reembolsos (neto) 78,21 -16,8 78,21 -953,71
(-)Beneficios brutos distribuidos 0 0 0
(+/-)Rendimientos netos 0,64 11,36 0,64 -89,62

(+)Rendimientos de gestión 1,42 11,63 1,42 -77,65
+Intereses 0,01 0 0,01 394,71
+Dividendos 0 0 0 0
(+/-)Resultados en RF (realizadas o no) 0 0 0 0
(+/-)Resultados en RV (realizadas o no) 0,5 -0,82 0,5 -210,72
(+/-)Resultados en depósitos (realizadas o no) 0 0 0 0
(+/-)Resultados en derivados (realizadas o no) -0,41 -0,2 -0,41 280,33
(+/-)Resultados en IIC (realizadas o no) 1,14 13,27 1,14 -84,25
(+/-)Otros resultados 0,18 -0,02 0,18 -1941,98
(+/-)Otros rendimientos 0 -0,6 0 -100

(-)Gastos repercutidos -0,78 -0,57 -0,78 147,57
-Comisión de sociedad gestora -0,55 -0,16 -0,55 521
-Comisión de depositario -0,02 -0,03 -0,02 79,78
-Gastos por servicios exteriores -0,2 -0,37 -0,2 1
-Otros gastos de gestión corriente 0 -0,02 0 -69,93
-Otros gastos repercutidos 0 0 0 0

(+)Ingresos 0 0,3 0 -100
+Comisiones de descuento a favor de la IIC 0 0 0 0
+Comisiones retrocedidas 0 0,29 0 -100
+Otros ingresos 0 0,01 0 -100

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de €) 1317,31 525,66 1317,31
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3.Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realización (en €) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del período

Descripción de la inversión y emisor Divisa Período actual Período anterior
Valor de mercado % Valor de

mercado
%

Total Deuda Pública Cotizada más de 1 año 0 0 0 0
Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0 0 0
Total RF privada cotizada más de 1 año 0 0 0 0
Total RF privada cotizada menos de 1 año 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA PENDIENTE DE ADMISIÓN A
COTIZACIÓN

0 0 0 0

ES00000120E9-REPO DE DEUDA A 1 DIA EUR 144000 10.93 0 0
ES0000012932-REPO DE DEUDA A 1 DIA EUR 0 0 60000 11.41
TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 144000 10.93 60000 11.41
TOTAL RENTA FIJA 144000 10.93 60000 11.41
ES0165359011-NATRACEUTICAL, S.A.|NATRA|| EUR 6306.78 0.48 8466.17 1.61
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 6306.78 0.48 8466.17 1.61
TOTAL RENTA VARIABLE NO COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA VARIABLE PENDIENTE DE
ADMISIÓN A COTIZACIÓN

0 0 0 0

TOTAL RENTA VARIABLE 6306.78 0.48 8466.17 1.61
ES0112781036-RIVA Y GARCIA GLOBAL, FI|RIVA
Y GARCIA GESTION SGI

EUR 62264.19 4.73 20412.42 3.88

ES0174039034-RIVA Y GARCIA AHORRO, FI|RIVA
Y GARCIA GESTION SGI

EUR 25372.23 1.93 9839.4 1.87

ES0178220036-RIVA Y GARCIA ACCIONES I
FI|RIVA Y GARCIA GESTION

EUR 25201.24 1.91 15072.7 2.87

ES0174012007-RIVA Y GARCIA SELECCION
ALTERNATIVA IICIICIL|RIVA

EUR 50422.84 3.83 33043.16 6.29

TOTAL IIC 163260.5 12.4 78367.68 14.91
TOTAL DEPÓSITOS 0 0 0 0
TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + OTROS 0 0 0 0
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 313567.28 23.81 146833.85 27.93
Total Deuda Pública Cotizada más de 1 año 0 0 0 0
Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0 0 0
Total RF privada cotizada más de 1 año 0 0 0 0
Total RF privada cotizada menos de 1 año 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA PENDIENTE DE ADMISIÓN A
COTIZACIÓN

0 0 0 0

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0 0 0
TOTAL RENTA FIJA 0 0 0 0
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA VARIABLE NO COTIZADA 0 0 0 0
TOTAL RENTA VARIABLE PENDIENTE DE
ADMISIÓN A COTIZACIÓN

0 0 0 0

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0 0 0
FR0010148981-CARMIGNAC INVESTISSEMENT
FUND|BANCO INVERSIS NET,

EUR 63846.32 4.85 25225.14 4.8

GB0030809809-THREADNEEDLE AM SELECT $
2|BANCO INVERSIS NET, S.A

USD 42564.97 3.23 24616.65 4.68

GB0030932676-MG GLOBAL BASICS
FD-EUR-A-ACC|BANCO INVERSIS NET,

EUR 62634.52 4.75 0 0

GB00B1XK5G42-THREADNEEDLE EU HI YLD
B-IGA|BANCO INVERSIS NET, S

EUR 25619.34 1.94 9969.93 1.9

IE0004444828-JANUS ALL CAP GROWTH CL A1
USD|JANUS||

USD 52925.15 4.02 0 0

IE00B0H1QB84-INVESCO JAPANESE EQ CORE-E
A|BANCO INVERSIS NET, S

EUR 37297.97 2.83 14482.52 2.76

LU0032254376-JB GBP STERLING CASH
FUND-B|BANCO INVERSIS NET, S.

GBP 24273.2 1.84 14364.02 2.73
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LU0122612848-FRANK TEMP IN FR EUR
GR|BANCO INVERSIS NET, S.A||

EUR 104327.72 7.92 0 0

LU0132412106-ABERDEEN GL-EMMKT
EQTY-A2|ABERDEEN GLOBAL FUNDS||

USD 36599.8 2.78 0 0

LU0201324851-SCHRODER INTL GL CPR BD-AAC
EUR|BANCO INVERSIS NET

EUR 24637.74 1.87 20117.3 3.83

LU0219424131-MFS MERIDIAN EQUITY
FUND|MFS INTERNATIONAL LTD||

EUR 117196.42 8.9 39772.54 7.57

LU0252652382-TEMPLETON GLB BOND CL A
USD|FRANKLIN MUTUAL ADVISE

USD 23145.89 1.76 9976.52 1.9

LU0256839274-ALLIANZ RCM EUROP
FUND|BANCO INVERSIS NET, S.A||

EUR 104740.21 7.95 30227.16 5.75

LU0260870406-FRANK TEMP INV ASIA GR-N AC
EUR|BANCO INVERSIS NET

EUR 40359.93 3.06 15487.3 2.95

LU0262017568-ING L INVEST-EUR OPP-PC|ING
GROEP||

EUR 112445.09 8.54 0 0

LU0278087514-VONTOBEL-ABS RT BD
EUR-I|BANCO INVERSIS NET, S.A||

EUR 80090.43 6.08 0 0

LU0377127104-FORTIS OPPORTUNITIES USA
SICAV|BANCO INVERSIS NET,

USD 21407.22 1.63 9681.59 1.84

LU0447460931-GOLDMAN SACHS US EQUITY
ABS RETURN AC FUND|BANCO I

EUR 57256.52 4.35 0 0

KYG5521W1197-LIONGATE MULTI-STRATEGY
FUND|LIONGATE CAPITAL MANA

EUR 52037.74 3.95 26038.85 4.95

IE0001256803-JANUS CAPITAL US STRA V-A USD
AC|BANCO INVERSIS NE

USD 0 0 24357.49 4.63

IE00B01D9F54-GLG EUROPEAN EQUITY
FUND|GLG PARTNERS LP||

EUR 0 0 40335.48 7.67

LU0113993124-GARTMORE CONTL-
EURPN-A|BANCO INVERSIS NET, S.A||

EUR 0 0 40283 7.66

LU0211333025-FRANK TEMP INV FR MU
SICAV|FRANKLIN MUTUAL ADVISER

EUR 0 0 20047.41 3.81

LU0232931963-SCHRODER INTL SELECT BRIC-A
FUND|SCHRODER INVESTME

EUR 0 0 15122.45 2.88

LU0321237751-PIONEER ABS RETURN EQUITY-A
ï¿½|PIONEER INVESTMENT M

EUR 0 0 10199.4 1.94

LU0389391060-GARTMORE-EUROPEAN ABS
RET-I|GARTMORE INVESTMENT LT

EUR 0 0 25975 4.94

TOTAL IIC 1083406.18 82.25 416279.75 79.19
TOTAL DEPÓSITOS 0 0 0 0
TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + OTROS 0 0 0 0
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1083406.18 82.25 416279.75 79.19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1396973.46 106.06 563113.6 107.12

Nota: El período se refiere al final del trimestre o semestre, según sea el caso

Los productos estructurados suponen un 0% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento

7

http://www.tallcomponents.com/unlock.asp?id=1&server=VSRYGOFBCN&attributeAsemblyInfo=file%3a%2f%2f%2fC%3a%2fInetpub%2fwwwroot%2fRivaXBRL%2fbin%2fReporting.DLL&company=Openfinance&product=Reporting&url=89.20.10.234%2fRivaXBRL


3.2 Distribución de las inversiones financieras, al cierre del período: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribución por tipo de activo Distribución por cartera

Distribución por divisa

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del período (importes en €)

Instrumento Importe nominal
comprometido

Objetivo de la
inversión

Total subyacente RF 0
Total subyacente RV 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente RF 0
Total subyacente RV 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensión temporal de la negociación de acciones X
b. Reanudación de la negociación de acciones X
c. Reducción significativa de capital en circulación X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner más acciones en circulación X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorización del proceso de fusión X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 el depositario son del 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. 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 del grupo.

X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Existen Operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorización simplificado, relativas a compraventa de

Repos de Deuda Pública, que realiza la Gestora con el Depositario. Existe una participación significativa que representa el 28,99%

del patrimonio.

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periódico

La recuperación de la economía mundial ha sido más fuerte de lo esperado en la mayoría de las zonas, muy de la mano de las
economías emergentes, tal y como se refleja en las continuas revisiones al alza que el FMI ha ido realizando para el crecimiento del
año 2010. Sin embargo, en el trimestre, las cuestiones relacionadas con los problemas fiscales de las economías de la Zona Euro
pasaron a un primer plano. La inquietud por los elevados déficit públicos, el rápido incremento de la deuda en un entorno de bajos
crecimientos y los efectos de contagio hacia otros países o regiones ha generado un aumento del riesgo soberano, desestabilizando
los mercados financieros y oscureciendo las perspectivas de crecimiento. Esta situación ha acentuando las presiones bajistas sobre
los activos de riesgo, provocando nuevas tensiones en el mercado interbancario, incrementos en las primas de riesgo, ampliación de
los diferenciales en los mercados de deuda y la depreciación del euro.

Los datos macroeconómicos de las principales economías, al igual que el ciclo de beneficios empresariales, indican que la actividad
económica se está recuperando más rápidamente de lo previsto. Principalmente en Estados Unidos, donde el PIB se ha situado en el
2,40% de variación i.a. en el primer trimestre del año desde el 0,10% del dato anterior. También la Zona Euro ha cerrado el mes de
marzo en el 0,60% i.a., mejorando el -2,10% anterior. No obstante, los indicadores más adelantados de confianza empresarial han
acabado el trimestre con caídas, si bien continúan en zonas que indican expansión económica. Asimismo, las confianzas
consumidoras se mantuvieron en el trimestre en zonas que muestran debilidad, afectando al consumo privado. Las restrictivas
condiciones crediticias, la contención del gasto de los gobiernos europeos, así como la debilidad del mercado laboral (con tasas de
paro próximas al 10% a ambos lados del Atlántico) y de la demanda del consumidor final, son los principales focos de riesgo que
pueden limitar el sostenimiento de la recuperación. Por su parte, la caída de los precios del petróleo (el precio del brent cerraba junio
en 73,87 $/barril, con una bajada del 9,14% en el trimestre y del 4,31% anual), la débil demanda y el bajo uso de la capacidad
productiva ha limitado las tensiones inflacionistas, situándose el crecimiento de los precios en el 1,1% i.a. en EE.UU. y en el 1,4% en
la Zona Euro.

En los mercados bursátiles, el índice EURO STOXX 50 se situaba al cierre del período en 2.573,32 puntos, reflejando una
rentabilidad acumulada anual del -13,21% y del -12,21% trimestral. Por su parte, el selectivo español IBEX 35 cerraba junio en
9.263,40 puntos, con una evolución del -22,42% en el año y del -14,79% en el trimestre. En EE.UU., el índice S&P 500 pierde un
7,57% anual tras caer un 11,86% durante el trimestre, situándose en 1.030,71 puntos, mientras que el mercado tecnológico del
Nasdaq Composite alcanzó los 2.109,24 puntos con una revalorización trimestral del -12,04% y del -7,05% acumulada en el año. A
nivel global, el índice MSCI World en euros sube un 4,39% anual (-8,14% en divisa local), con una revalorización del -4,18% durante
el trimestre (-11,81% sin efecto divisa). Por sectores, medidos en divisa local, los que mejor comportamiento trimestral han mostrado
son telecomunicaciones (-7,19%) y consumo no cíclico (-7,24%), situándose en el lado contrario energía (con una caída del 15,01%) y
financiero (-14,15%). Si tenemos en cuenta la variación en el año, los sectores menos bajistas han sido industriales (-2,36%) y
consumo no cíclico (-2,45%), siendo los que peor comportamiento anual han tenido el de energía (-15,14%) y el de materiales
(-10,55%).

En el segundo trimestre del año, tanto la Reserva Federal estadounidense como el Banco Central Europeo han mantenido sus tipos
de interés oficiales, en el rango 0,00%-0,25% (Zero Interest Rate Policy, ZIRP) la Fed y en el 1% el BCE. En ambos se está llevando
a cabo la salida de las políticas monetarias expansivas no tan ortodoxas que se implementaron durante la crisis financiera para
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fomentar la liquidez, si bien el BCE se ha visto obligado a retomar de nuevo algunas de las políticas de expansión cuantitativa que se
habían abandonado hacia unos meses. Las curvas de tipos se han desplomado en el segundo trimestre, descontando, por un lado,
un retraso en el inicio del tensionamiento monetario por parte de la Fed y, por otro, la aparición de unos indicares macroeconómicos
no tan positivos. Las pendientes 2-10 años a ambos lados del Atlántico continúan altas, descontando la lenta retirada de las políticas
monetarias laxas y estimulando el crecimiento económico.

A 30 de junio la rentabilidad de la deuda alemana a 10 años se situaba en el 2,58%, lo que coloca al bono español a ese mismo plazo
con un diferencial positivo de 198 p.b., y la del T-Bond estadounidense en el 2,93%. En este contexto, el euro se ha depreciado un
9,43% respecto al dólar en el trimestre, cerrando el año en 1,2257 $/€ con una depreciación del 14,47% anual; por su parte, el yen
japonés se ha apreciado un 5,51% contra el dólar en el trimestre (5,16% anual), situándose en 88,58 JPY/$.

El valor teórico de la institución se ha situado en 5,062263 euros, lo que representa una variación del 1,62% anual. Los valores que
componen la cartera se valoran por la última cotización.

El activo computable a efectos de liquidez se invierte mayoritariamente en repos de Deuda Pública a 1día, manteniendo el resto en la
cuenta corriente abierta en la entidad cuya retribución se fija en base mensual del tipo euribor.

RIESGO DE MERCADO

Riva y García Gestión realiza un constante y exhaustivo control de cada una de las carteras gestionadas, incluyendo la estimación de
riesgos de mercado. El control periódico global que se realiza de la cartera incorpora todos aquellos factores que la pueden exponer a
riesgos por variaciones en las variables fundamentales de mercado (tipos de interés, precios, tipos de cambio, volatilidades, etc.). La
medición realizada al final del trimestre indica que, con un 99% de confianza estadística, el fondo puede tener unas pérdidas máximas
en el transcurso de un día del 39,82% de su patrimonio.
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