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El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios teleméticos
en http://www.nordkapp.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 1IC gestionadas en:

Direccién

PZ. MARQUES DE SALAMANCA, 3, 5°
28006 - Madrid

914323910

Correo electrénico
madrid@nordkapp.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmv.es).

1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Global.
Perfil de riesgo: DEFENSIVO

Descripcion general

Politica de inversion: La estructura de la cartera puede variar adaptandose a la coyuntura existente o previsible
de los mercados a juicio de la Sociedad Gestora, oscilando los porcentajes de ponderacion que puedan
representar en cada momento tanto los activos en renta variable o fija, areas geograficas y sectores, buscando
maximizar la rentabilidad del participe.

El Indice de Referencia del Fondo es MSCI, World Index. Por tratarse de un Fondo Global podré invertir en
valores de renta fija y variable. En cuanto a la renta variable se gestionard mediante una seleccion de valores
basada tanto en el analisis de sectores como de las compafiias individuales. En cuanto a la renta fija se podra
invertir en activos emitidos por emisores tanto publicos como privados (en ambos casos con una calificacion
crediticia como minimo BBB - por S&P).

Operativa en instrumentos derivados

La Sociedad tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados
organizados de derivados con la finalidad tanto de cobertura y como de inversién. Estos instrumentos
comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que
les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas
de valor de la cartera.

Asimismo, la Sociedad tiene previsto utilizar instrumentos financieros derivados no contratados en mercados
organizados de derivados, con la finalidad de cobertura e inversion, nicamente en los casos de compraventa
a plazo de deuda publica y divisas, de warrants y valores estructurados, siempre de acuerdo con la normativa
vigente, lo que conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de
una cadmara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.
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Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién
EUR

NORDKAPP GLOBAL FI-2/11



2. Datos economicos
2.1. Datos generales

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Ne° de participaciones 2.197,84 2.312,06
Ne° de participes 103 101
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)

Inversién minima (EUR) | 0

Periodo del informe 2.575 1.171,5910
2010 4.401 1.301,5518
2009 7.042 1.450,7543
2008 2.144 1.396,7228

Comisién de gestion 0,34 1,01

patrimonio

Comisién de depositario 0,03 0,07 patrimonio

indice de rotacion de la cartera 1,93 3,48 7,82 13,74

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,98 0,93 0,76 0,36

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,
los datos se refieren al Ultimo disponible.
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Rentabilidad -9,99 10,16 | -1,86 2,09 048 | -1028 | 387

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestién sobre resultados

Rentabilidad minima (%) -1,76 18-08-2011 -1,76 18-08-2011 -4,89 06-11-2008 ‘

Rentabilidad maxima (%) 1,57 12-08-2011 1,57 12-08-2011 8,99 13-10-2008 ‘

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad 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 méximas v minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

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

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 8,63 11,69 6,24 6,69 6,98 5,61 4,77 0,00 0,00
Ibex-35 27,21 37,89 18,15 20,73 21,35 29,72 25,27 0,00 0,00
Letra Tesoro 1 afio 1,72 1,95 1,47 1,71 2,20 1,37 2,17 0,00 0,00
VaR histdrico (jii) 6,19 6,19 5,73 5,93 6,21 6,21 5,03

(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. S6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

Ratio total de gastos (iv) 1,29

(iv) Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién, comisién de depositario, auditoria,servicios bancarios, y
resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo.

Evolucion del valor liquidativo
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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 segln su vocacién inversora.

Monetario 3.735 753 0,31
Renta Fija Euro 54.015 2.960 0,05
Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixto Euro 14.225 675 -3,47
Renta Fija Mixta Internacional 18 41 -3,91
Renta Variable Mixta Euro 10.827 644 -6,54
Renta Variable Mixta Internacional

Renta Variable Euro 15.606 419 -18,76
Renta Variable Internacional 9.940 1.892 -19,51
1IC de Gestién Referenciada (1)

Garantizado de Rendimiento Fijo 10.076 456 2,78
Garantizado de Rendimiento Variable 81.418 5.720 -1,41
De Garantia Parcial

Retorno Absoluto 4.917 208 -1,50
Global 6.733 301 -13,33

TewFndos [ e[  me] a7

* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
Cartera Interior
Cartera Exterior
Intereses de la Cartera de Inversion
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+/-) RESTO

2.565
2.202
350
13

-31

99,61
85,51
13,59

0,50

1,59
-1,20

2.749
2.286
447
16

260

91,18
75,82
14,83

0,53

0,20
8,62

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.

2.4. Estado de variacion patrimonial

(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto)

(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos

(+) Rendimientos de Gestion
(+) Intereses
(+) Dividendos
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos

(-) Gastos Repercutidos
(-) Comisién de gestion
(-) Comision de depositario
(-) Gastos por servicios exteriores
(-) Otros gastos de gestién corriente
(-) Otros gastos repercutidos

(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC

(+) Comisiones retrocedidas

(+) Otros Ingresos

-4,99 -25,07 -42,42 -85,43
-10,96 -2,25 -8,07 256,45
-10,53 -1,82 -6,85 322,67

0,35 0,25 0,74 1,81
0,44 0,53 1,16 -38,64

-0,05 -0,01 -0,10 375,34

-9,23 -2,48 -7,01 172,36

-1,10 -0,11 -1,03 614,55

-1,08 -0,05 -0,76 1.614,29

0,14 0,05 0,14 122,85

-0,46 -0,45 -1,29 -25,65

-0,34 -0,34 -1,01 -26,14

-0,03 -0,03 -0,07 -26,14

-0,04 -0,06 -0,12 -56,17

-0,06 -0,03 -0,09 45,27

0,02 0,02 0,07 -27,19
0,02 0,02 0,07 -27,19

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

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

LETRA|D.ESTADO ESPARNOL|3,50|2011-12-16
LETRA|D.ESTADO ESPARNOL|2,05|2012-01-20
LETRA|D.ESTADO ESPAROL|2,77|2012-02-17
LETRA|D.ESTADO ESPARNOL|2,66|2012-07-20
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

PAGARE|BANKINTER|1,63|2011-07-29
PAGARE|CAJASTUR|3,28|2012-09-07

REPO|D.ESTADO ESPAROL]|1,50[2011-10-03
REPO|D.ESTADO ESPARIOL|2,20[2011-07-01

ACCIONES|ENDESA
ACCIONES|CORPORACION MAPFRE
ACCIONES|REPSOL
ACCIONES|ACCIONA
ACCIONES|OBRASCON
ACCIONES|BBVA
ACCIONES|TELEFONICA
ACCIONES|SCH

ACCIONES|ZELTIA
ACCIONES|GAMESA
ACCIONES|GAS NATURAL
ACCIONES|INDITEX
ACCIONES|PESCANOVA
ACCIONES|ENAGAS
ACCIONES|ACESA
ACCIONES|EBRO PULEVA SA
ACCIONES|BANESTO
ACCIONESI|ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS
ACCIONES|ACERINOX
ACCIONES|FERROVIAL
ACCIONES|GRIFOLS
ACCIONES|AMADEUS GLOBAL
ACCIONES|FAES
ACCIONES|IBERDROLA
ACCIONES|LYXOR ETFSTOXX HEALT
DERECHOS|BBVA

PARTICIPACIONES|NORDTRADING SICAV
PARTICIPACIONES|VALEN VALORES SICAV
PARTICIPACIONES|ALFIL CAPITAL RENTAB
PARTICIPACIONES|INTERVALOR ACC INT

DEPOSITOS|B.POPULAR3,25|2012-05-20
DEPOSITOS|BBVA|3,85/2011-09-14
DEPOSITOS|BBVA|2012-09-16
DEPOSITOS|CAJASTUR|3,65|2011-09-06
DEPOSITOS|BANCA MARCH|3,50[2012-05-20
DEPOSITOS|CAIXA CATALUNYA|3,50|2012-05-20

BONO|GAS NATURAL|3,13|2012-11-02
Total Renta Fija Privada Cotizada més de 1 afio
RENTA FIJA|BTK 12/01/12|0,15|2012-01-12

EUR
EUR
EUR
EUR

10,55
3,86
1,92
2,64

18,97

EUR

EUR 106 4,13
EUR 561 21,79
EUR

EUR 8 0,30
EUR

EUR 73 2,85
EUR 12 0,47
EUR 8 0,31
EUR 15 0,56
EUR 55 2,14
EUR 15 0,57
EUR

EUR

EUR 51 1,98
EUR 26 1,00
EUR 11 0,42
EUR 8 0,30
EUR 21 0,80
EUR 10 0,38
EUR

EUR 10 0,39
EUR

EUR 35 1,37
EUR 11 0,41
EUR 5 0,19
EUR

EUR 20 0,78
EUR

EUR 0,01

EUR 87 3,38 99 3,27
EUR 0,02 1 0,02
EUR 101 3,94 101 3,37
EUR 52 2,02 70 2,31
EUR 60 2,33 60 1,99
EUR 265 8,79
EUR 273 10,61

EUR 105 3,48
EUR 60 2,33 60 1,99
EUR 20 0,78 20 0,66

EUR

EUR

152
152
100

5,89
5,89
3,88

273

273

200

152
152

9,05

12,40

0,28
0,61
1,48
0,67
0,64
1,20
2,61
1,59
0,30
0,35
1,28
0,29
1,21
0,30
1,73
0,58
1,30

0,46
1,16

2,31
0,15
0,87
0,50
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ACCIONES|ADIDAS
ACCIONES|BNP

ACCIONES|TOTAL
ACCIONES|DEUTSCHE
ACCIONES|MCDONALD'S CORP
ACCIONES|COCA COLA
ACCIONES|DELL COMPUTERS
ACCIONES|SBC

ACCIONES|BMW

ACCIONES|CISCO SYSTEM
ACCIONES|PEUGEOT CITROEN
ACCIONES|IBM CORP
ACCIONES|CATERPILLAR
ACCIONES|DEUT. POST
ACCIONES|SIEMENS
ACCIONES|VOLKSWAGEN
ACCIONES|NESTLE

ACCIONES|SAP AG
ACCIONES|CREDIT AGRICOLE SA
ACCIONES|PHARMACEUTICAL HOLDE
ACCIONES|3M CO
ACCIONES|TELECOM ITALIA
ACCIONES|ABBN
ACCIONES|HEINEKEN
ACCIONES|BEIERSDORF
ACCIONES|YARA INTERNACIONAL A
PARTICIPACIONES|POWERSHARES GLD DRG

EUR
EUR
EUR
EUR
usD
usD
usD
usD
EUR
usD
EUR
uUsD
uUsD
EUR
EUR
EUR
CHF
EUR
EUR
usD
usD
EUR
CHF
EUR
EUR
NOK
usD

11
15

10

17
11

13

10

0,24

0,24

0,43
0,57

0,38

0,68
0,41

0,38

15
15
23

12

26

15

15

15

12

15

15
12

15
29

0,30

0,50
0,49
0,76
0,30
0,40

0,85
0,49
0,30
0,31
0,49

0,50
0,39
0,30
0,49
0,51
0,41
0,30
0,30

0,48
0,95

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total
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Distribucion Sectores

OTROS: 36,27%

SERVICIOS FINANCIERO: 8,04%

BANCOS: 14,15%

TESORERIA: 22,22%

DEUDA ESTADO: 19,32%

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

de EUR)

Al cierre del periodo no existen posiciones abiertas en derivados o el importe comprometido de cada una de estas posiciones

ha sido inferior a 1000 euros.

4. Hechos relevantes

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

XX [X[X[X|X|X|[X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador,
respectivamente
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e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Entidad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas
se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

Las operaciones vinculadas realizadas en el periodo han sido las siguientes:

Operaciones con pacto de recompra con Banco de Valencia, entidad depositaria de la Sociedad y, ocasionalmente,
compra-venta de acciones de la mencionada entidad.
Compra-venta de valores a través de Nordkapp Inversiones, SV.

Al finalizar el periodo, los saldos con la entidad depositaria, excluyendo la tesoreria, son los que a continuacion se
describen:

Tipo Activo Efectivo () ISIN % s/ Patrimonio

REPO 591.000 ES00000121A5 21,79 %

Participaciones significativas
Participaciones  ------------ Porcentaje

03 B 66,55%

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

Este tercer trimestre y en especial agosto han sido extremadamente volatiles en las bolsas, marcado por unas
tensiones en Europa derivadas de una posible quita a la deuda griega y del impacto que la misma tendria en los
balances de las entidades financieras. Asi, el indice de volatilidad de los principales mercados mundiales subié por
encima del nivel de 40%, fundamentalmente aupado por los valores del sector bancario y los sectores mas ciclicos.
Los sintomas de desaceleracion en el ritmo de crecimiento de la economia global continlan en aumento,
apareciendo fuertes temores al ciclo y a la recesion, asi como un recrudecimiento de la situacién en el mercado
interbancario Europeo, que ha derivado en la recapitalizacion de la banca europea.

En Espafia, finalizé el plazo para presentar un plan de re-capitalizacion por parte de las cajas, y finalmente tres
entidades, Nova Caixa Galicia, Caixa Catalunya y Unim tuvieron que ser intervenidas por parte del FROB al no
obtener fondos privados suficientes en el mercado. Los mercados se han movido dentro de un movimiento lateral
muy amplio con fuertes dientes de sierra y con una enorme volatilidad.

La publicacion de resultados que comenzara a lo largo del mes de octubre, servira a los inversores para poner en
precio a aquellas compaiiias cuyos fundamentales sigan siendo sélidos y se hayan visto arrastrados por la oleada
de ventas ante el panico vivido a lo largo de este tercer trimestre. En el caso del lbex servira para mostrar la
realidad de las cifras, fundamentalmente en LATAM, ante las sefiales de enfriamiento en dicha zona geogréfica y el
impacto que en las empresas espafiolas tiene dicho continente.

En EE.UU imperaron los numeros rojos, tras la desaceleracion experimentada en los dos ultimos trimestres. El
S&P 500 restd un 6.06%, mientras que el Dow Jones lo hizo un 6.41%. El parén macroecondmico, y el posible
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estimulo que la FED pueda implantar si la coyuntura econémica sigue deteriorandose, centraron la atencién, junto
con el nuevo plan de estimulo al empleo promovido por la administracion Obama, tratando de estimular la creacion
de empleo por parte del sector privado, principal factor de debilidad de la economia americana y de la restriccion
del consumo.

El euro dodlar, lejos de los méaximos vistos en torno a 1,50 meses atras, cerrd el mes en el nivel de 1.3503, con una
revalorizacion del 7%.

En Asia, el Nikkei japonés cay6 en linea con todos los mercados, aunque en menor proporcion, con una pérdida
del 2.93%. Los datos macroecondmicos de la tercera economia del mundo, se estan viendo afectados por el
terremoto ocurrido el pasado mes de marzo, sin embargo existen buenas previsiones de cara a una posible
recuperacion futura, como muestran las Ultimas cifras econdémicas.

En cuanto al Hang Seng, cayé de forma mas drastica que el resto de bolsas, antes los temores al parén que podria
estar experimentando el gigante asiatico. La bajada durante el mes de septiembre fue del 16.72%. El aumento de
los inventarios, la reduccién de margenes en las grandes empresas no financieras, asi como la caida de la cuenta
de resultados de las principales multinacionales, han deteriorado la economia de la regién.

Hemos adaptado a los mercados nuestra exposicion a renta variable, y asi hemos pasado en determinados
momentos del 40% al 20% y viceversa, situdndonos al final del semestre entorno a un rango del 28% de inversion,
manteniendo siempre la cautela, ante las dudas que muestra la situacion macroeconémica actual y el escenario
internacional aun complicado. Al mismo tiempo, continuamos utilizando los productos derivados dada la agilidad de
los mismos a la hora de gestionar, ante la volatilidad que presentaban los indices, manteniendo aunque de manera
mas reducida bonos gubernamentales en la cartera tratando de preservar la liquidez en activos sin riesgo bancario
dada la coyuntura actual de las entidades de crédito.

Tras el buen comportamiento de la cartera tanto en mercados alcistas como bajistas, decidimos continuar con
nuestra politica de diversificacion de los activos y la escasa concentracion de la inversion en un soélo activo.

POLITICA EJERCICIO DERECHOS

En relacidn con el ejercicio de los derechos politicos inherentes a valores emitidos por sociedades espafiolas que
integran la cartera del Fondo, se hace constar que no se ha ejercido el derecho de voto correspondiente a los
citados valores al no haberse cumplido las siguientes condiciones establecidas en la "Politica sobre Ejercicio de
Derechos Politicos" aprobada por la entidad Gestora:

Que se trate de valores cuyo emisor sea una sociedad espafiola
Que la participacion haya tenido una antigiiedad superior a 12 meses y
Que represente, al menos, el 1% del capital de la sociedad participada.

Los principios que inspiran la Politica aprobada exigen (i) que sea aplicada de igual manera a todos los fondos
gestionados, (ii) que el ejercicio de los derechos politicos se realice en beneficio exclusivo de los participes, (iii) que
el ejercicio de los derechos politicos se realice de manera diligente y profesional, y (iv) que las recomendaciones
de voto emitidas sean fruto de un andlisis independiente, informado y exento de conflictos de interés.

NORDKAPP GLOBAL FI -11/11



