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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: 4 - Medio
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversién: La Sociedad puede invertir en renta fija, renta variable y en divisas distintas al euro, sin limite alguno

predeterminado. La seleccion de valores estara basada en el andlisis fundamental, tanto para renta variable, con valores
de alta y baja capitalizacion, como para renta fija publica y privada, sin predeterminar el plazo, la duracién y la calificacion
crediticia.
La politica de inversiones aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo de este informe
periodico.

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

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

Divisa de denominacion EUR

2. Datos econémicos



Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,09 0,19 0,28 0,35
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,25 -0,36 -0,30 0,11

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 6.731.586,00 7.001.367,00
N° de accionistas 121,00 122,00
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 9.469 1,4066 1,2639 1,4066
2019 7.411 1,2993 1,2228 1,3043
2018 4.479 1,1530 1,1419 1,2654
2017 4.994 1,2669 1,2349 1,2788

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 0,18 0,00 0,18 0,35 0,00 0,35 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado E "
Ultimo trim . . .
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
8,26 7,79 3,55 11,84 -13,28 12,69 -8,99 3,66 4,69
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,01 0,26 0,26 0,26 0,25 1,05 1,09 1,01 1,05

(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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o

. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
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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 8.200 86,60 7.893 89,46
* Cartera interior 483 5,10 611 6,93
* Cartera exterior 7.710 81,42 7.264 82,33
* Intereses de la cartera de inversion 8 0,08 18 0,20
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.227 12,96 880 9,97
(+/-) RESTO 42 0,44 51 0,58
TOTAL PATRIMONIO 9.469 100,00 % 8.823 100,00 %
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) 8.823 7.411 7.411
+ Compra/ venta de acciones (neto) -3,61 20,37 15,86 -119,11
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 10,76 -3,561 7,78 -455,27
(+) Rendimientos de gestion 11,13 -3,23 8,43 -470,79
+ Intereses 0,03 0,32 0,34 -88,73
+ Dividendos 0,12 0,12 0,24 14,35
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,75 -0,92 -0,11 -187,73
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,87 -2,08 -0,07 -196,72
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) -0,14 -0,01 -0,15 2.548,43
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,87 1,10 1,96 -15,15
+ Resultado en IIC (realizados o no) 7,87 -1,76 6,47 -581,51
+ Oftros resultados -0,25 0,00 -0,25 -18.033,93
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,39 -0,30 -0,69 36,53
- Comision de sociedad gestora -0,18 -0,17 -0,35 9,16
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 9,16
- Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,06 -0,11 14,41
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,03 -2,07
- Otros gastos repercutidos -0,09 -0,01 -0,10 709,35
(+) Ingresos 0,02 0,03 0,05 -21,01
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,03 0,05 -23,79
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 32.250,00
+ 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) 9.469 8.823 9.469

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 224 2,37 211 2,39
TOTAL RENTA FIJA 224 2,37 211 2,39
TOTAL RV COTIZADA 259 2,74 133 151
TOTAL RENTA VARIABLE 259 2,74 133 1,51
TOTAL DEPOSITOS 267 3,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 483 5,11 611 6,93
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.300 13,73 1.346 15,24
TOTAL RENTA FIJA 1.300 13,73 1.346 15,24
TOTAL RV COTIZADA 786 8,28 735 8,36
TOTAL RENTA VARIABLE 786 8,28 735 8,36
TOTAL IIC 5.628 59,45 5.183 58,77
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.714 81,46 7.264 82,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.197 86,57 7.875 89,30

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % 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

Distribucion por tipo de activo

[CIRENTAFIIA
[ RENTA VARIABLE

’ r: [JOTROS

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

Importe nominal . . .
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente renta fija 0
FUTURO|FUT i
FUT EUROSTOXX 140 Inversion
EUROSTOXX|10
Total subyacente renta variable 140
FUTURO|F EUR
F EUR FIX MINI FIX 816 Inversion
MINI|62500USD
Total subyacente tipo de cambio 816
OTROS|lIC|LU181 L,
JPMORGAN F-EMR 216 Inversion
4670615
OTROS|lIC|LU177 L,
JPM EM EQ 12 99 Inversion
0939988
OTROS|IIC|LU138 L,
BLACKROCK GL-I12 207 Inversion
2784764
OTROS|IIC|LU097 L,
JPM G STRAT I H 356 Inversion
3526311




Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
OTROSIIIC|LU088 L,
BGF-CONTINENT E 303 Inversion
8974473
OTROSIIIC|LUO024 L,
JPMORGAN F-STRA 73 Inversion
8049412
OTROS|lIC|LUO21 L,
JPMOR F-GL CON 155 Inversion
0533500
OTROS|IIC|IEOOB L,
ISHARES AUTOMAT 45 Inversion
YZK4552
OTROS|IIC|IEOOB L,
PIMCO SR EM BD 173 Inversion
DSTPS26
OTROS|IIC|IEOOB L,
ISHARES S&amp;P500E 211 Inversion
3ZW0K18
OTROS|IIC|FR00 L,
AMUNDI-IMPACI2C 103 Inversion
13188737
Total otros subyacentes 1941
TOTAL OBLIGACIONES 2897

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 aplicable
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




a) El 31 de diciembre de 2020 existen dos accionistas con 5.885.945,51 y 2.178.111,53 euros que representan el 62,16p6
y 23,00% del patrimonio respectivamente.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 100.757,00 €. La media de las operaciones de adquisicion del
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfechgs
por la IIC en concepto de comisiones por intermediacion, comisiones por rebates, comisiones por llevanza libro de
accionistas y comisiones por administracion, representan un 0,01% sobre el patrimonio medio del periodo.

o

h) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositar
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor
absoluto de 328,49 €. La media de este tipo de operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00
%.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El segundo semestre del ejercicio 2020 ha conseguido estar en linea con el caracter tan singular y extraordinario del
primero. Sin duda, el Covid-19 ha seguido teniendo un papel destacado durante todo el periodo con un mayor impacto a la
vuelta del verano, con nuevas modalidades de confinamiento, y los distintos anuncios de las vacunas en desarrollo,
produccion y distribucién. Por otro lado, gran parte del protagonismo ha girado alrededor del proceso electoral en EEUU y
su resultado. En materia fiscal, Europa consiguié dar un paso adelante al aprobarse el Fondo de Recuperacién europeo,
mientras en EEUU no se alcanzaban hasta final de afio los acuerdos para extender con garantias la extensiéon del paquete
fiscal. Los principales bancos centrales mantuvieron su fuerte apoyo a la economia y al correcto funcionamiento de los
mercados, extendiendo y ampliando tanto los distintos programas de expansién cuantitativa como, en el caso de la FED,
flexibilizando su objetivo de inflacion. En este entorno, los datos econémicos sorprendian al alza a lo largo del verano por
la mayor resiliencia mostrada frente al entorno y se veian afectados tras las distintas medidas tomadas para frenar el ritmo
de contagios del virus al final del cuarto trimestre, ralentizando el ritmo de la actividad y la frenando la creacion de empleo.
Los mercados financieros en su conjunto y en especial los activos de riesgo, han tenido un comportamiento volatil y muy
positivo, al calor del desarrollo de las vacunas y del resultado electoral.

Aunque el Covid 19 ha estado presente en todo momento, la segunda ola de la pandemia impact6 en Europa a la vuelta
del verano y, con algo mas de retraso, en EEUU donde también hubo una especial incidencia en los Estados del Sur
durante el verano. Se han vuelto a ver tasas de contagio que comprometian la capacidad hospitalaria y llevaban a los
distintos gobiernos a implementar nuevas modalidades de confinamiento para frenar la velocidad de la propagacion.
Aunque estos cierres han sido menos contundentes que los vividos en primavera, la actividad, especialmente en el sector
servicios, se ha visto impactada. La resiliencia de la actividad industrial y fortaleza del consumo en bienes duraderos ha
provocado una divergencia en el impacto econémico de esta segunda ola, entre paises dependientes del sector servicios y
aquellos con mayor foco en la industria. Asia ha destacado por un mejor control de los contagios. Frente a la propagacién
del virus hay que destacar el desarrollo y los anuncios de las distintas vacunas por parte de Pfizer-BioNTech, Moderna y
AstraZeneca-Oxford a lo largo de noviembre. La presentacion de sus datos de fiabilidad y seguridad han generado la
confianza necesaria en los mercados para ver una salida viable a la crisis del Covid19. Al final del trimestre, el foco
avanzaba desde la capacidad de produccion hacia la distribucion y los retos de la vacunacioén efectiva de la poblacién,




ademas de su efectividad ante posibles nuevas cepas.

La lectura del resultado electoral fue positiva para el mercado. La victoria del demécrata Joe Biden permite descontar uf
gobierno con menor confrontacién mediatica y social, con expectativa de una mayor politica fiscal, mientras la division del
Congreso (con el todavia incierto resultado en el Senado) rebaja los riesgos percibidos por el mercado en torno a subidas
de impuestos y de mayor regulacion en el sector tecnoldgico y de la salud.

En EEUU desde el 31 de julio se ha ido arrastrando y retrasando, la negociacion para extender el programa de ayudg
fiscal. Estas negociaciones se han ido dilatando hasta el cierre del afio, donde se consigui6 la esperada prorroga de la
ayuda fiscal (programa CARES) con pagos directos a hogares, a desempleados y ayudas a empresas con impactos
severos fruto de la pandemia.

En el entorno politico europeo se ha conseguido impulsar con éxito el Fondo de Recuperacion Europeo y el presupuestd
para la Eurozona para los préximos siete afos. El Fondo esta dotado de 750.000 millones de euros y construido a través
de emision de deuda contra el presupuesto de la Eurozona. Este fondo se distribuira en forma de créditos o subvenciones
gue persiguen inyectar inversion y capital en las economias de los paises méas afectados por la Covid para reactivarlos,
con el fin de impulsar el crecimiento, la creaciéon de empleo, la resiliencia econdmica, la cohesién social y la transicion
verde y digital. A cierre del ejercicio entré en la fase de aprobacion del proyecto en los distintos parlamentos europeos. El
presupuesto pone especial énfasis en el apoyo a la sostenibilidad y ambiciosos objetivos climaticos. Por ultimo,
termindbamos el afio con un acuerdo que sentaba las bases para evitar un Brexit duro , sin acuerdo en la negociacion.

En diciembre el Banco Central Europeo volvié a incrementar el tamafio de su programa de adquisiciones que alcanza ya
los 1.850 millones de Euros y extendio hasta marzo del 2022 el horizonte para acometer estas compras, incidiendo que,
en caso de no ser necesario, podria anticipar dicho final. El plan contribuye que, ante excepcionales expansiones de los
presupuestos nacionales, los distintos paises europeos no han visto encarecerse su acceso a la deuda. En agosto, la FED
anunciaba un cambio sustancial en su objetivo de inflacién. Este pasaba de un 2% a una media del 2%, permitiendo por
tanto periodos con una inflacion superior a este nivel, por tanto, sin una consecuencia inmediata de rotar hacia una politica
monetaria restrictiva ante subidas de la inflacion por encima de dicho nivel. A finales de afio la FED se comprometia de
manera explicita con su programa de compras de 80.000 millones al mes hasta que las condiciones mejoraran
considerablemente. En conclusion, los bancos centrales desarrollados han mantenido politicas expansivas que han dado
soporte a la economia y los mercados financieros.

El fuerte soporte de los bancos centrales y la mejora en la percepcién del riesgo del entorno han marcado el buen
comportamiento del mercado de renta fija. En Europa sus principales indices en euros terminaban con un comportamiento
positivo a lo largo del semestre, con un desplazamiento a la baja de la curva alemana, una fuerte reduccién de la prima de
riesgo periférica y un buen comportamiento del crédito de elevada y baja calidad. La renta fija emergente sigui6 viéndose
favorecida por la mejora de las condiciones financieras globales y también arrojé un resultado positivo. En los Gltimos
compases del ejercicio, la confianza del mercado en un mayor crecimiento ha permitido un rebote de la curva de tipos.
Este movimiento ha sido especialmente visible en la pendiente de la curva del tesoro americano.

En lineas generales, la renta variable ha tenido un buen resultado en el semestre. Su comportamiento atraviesa dos fase$
bien diferenciadas. Previo al resultado electoral se cotiz6 un entorno de tipos de interés y crecimientos bajos que favorecia
a las compafiias con un sesgo de crecimiento, frente a las de sesgo valor, y a aquellos sectores vinculados a la cuarta
revolucion industrial o beneficiadas por la politica fiscal sobre los objetivos climaticos. Con el resultado electoral se cotiz6
confianza en un mayor impulso fiscal. Esta lectura, junto al anuncio de la vacuna provocaron contundentes subidas y una
reversion sectorial de lo que habia funcionado durante la pandemia. La confianza del mercado en un entorno de mayor
crecimiento permitié a las compafiias ciclicas superar a las de sesgo mas defensivo que habian brillado a lo largo del afio.
El sesgo value consiguié su mejor resultado trimestral de los Gltimos diez afios, superando al sesgo growth en el
periodo. Asimismo, en el Ultimo trimestre, las compafiias de pequefia capitalizacion subieron con fuerza y han terminado
batiendo a las de mayor capitalizacion en el conjunto del afio. En términos regionales este entorno de confianza en el final
de la pandemia y perspectivas positivas de crecimiento global favorecié especialmente a los mercados emergentes que se
vieron apoyados por la mejora de las condiciones financieras (soporte de Bancos Centrales y debilidad del délar). Entre
los emergentes, buen comportamiento de los mercados en Asia ex Japon ayudados por el mayor control de la pandemia
y haber alcanzado niveles de exportaciones y actividad al nivel pre pandemia. Una buena transicion politica, la mejora de
la demanda global, asi como de Asia continental, y su continuado soporte fiscal y monetario, se ha visto reflejado en el
mercado japonés con fuertes subidas. El mercado americano y europeo cierran por detras el trimestre con rentabilidades




similares, en sus respectivas divisas. Pese a un mal arranque a inicios del semestre, las divergencias sectoriales al
descontar una mayor confianza en la salida de la crisis provocan un excepcional comportamiento del mercado espafiol.
El délar americano se depreciaba contra las principales divisas a lo largo del semestre, ante la mejora del entorno el factoy
moneda refugio perdia intensidad y el diferencial de tipos tras la accion de la FED se ha reducido frente a divisas como el
euro. Por su lado, la divisa europea se apreciaba, cotizando el menor riesgo de ruptura en la Eurozona y el cierre de la
negociacion del Brexit. Por su lado, la libra cotizaba con fuerza haber evitado un Brexit no negociado.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante este periodo hemos mantenido niveles de exposicion de acuerdo con nuestra vision constructiva de los mercadoq.
A pesar de las incertidumbres macro econdmicas y la evolucion de la pandemia, los distintos estimulos monetarios y
fiscales junto con los avances en sobre las vacunas potenciales, nos han conducido a mantener un posicionamiento
constructivo en los distintos activos de riesgo.

c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Unicamente a efectos informativos o comparativos.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio de la SICAV al cierre del periodo es de 9.468.712 euros, lo que implica un incremento de 645.289 euros. H|
namero de accionistas ha disminuido hasta los 121 accionistas.

La SICAV ha obtenido en el periodo una rentabilidad neta positiva de 11,61%. La rentabilidad en el periodo de la Letra dd
Tesoro a un afio ha sido -0,08%. Los gastos directos soportados por la SICAV han supuesto un 0,3% y los gastos
indirectos por la inversion en otras [ICs han supuesto un 0,22%.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

N/A
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante este periodo hemos mantenido los niveles de inversion si grandes cambios. Por la parte de renta variable hemos
incorporado acciones de Deutsche Post, Soltec y Carrefour. En el caso de las ventas destacan la salida de Volkswagen y
Danone. Ademas, sustituiamos el fondo Parvest Aqua por el Nordea Global Climate y vendiamos parte del MS Global
Brands. En lo que concierne a la inversion en renta fija hemos vendido el bono Senior de Carrefour tras su gran
comportamiento. En lo que concierne a la exposicién a divisas mantenemos la posicion en doélares.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A
c¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El grado medio de apalancamiento en el periodo ha sido del 26,97%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

El porcentaje total invertido en otras Instituciones de Inversion Colectiva (IICs) supone el 59,45% del patrimoni
destacando BlackRock y JPMorgan.

La remuneracion mantenida por la IIC ha sido del -0,25%.

La Sociedad Gestora tiene identificados y realiza un seguimiento de los activos que se encuentran afectados pof
circunstancias excepcionales, habiendo analizado la informacion puablica disponible y llevado a cabo todas aquellas
actuaciones a su alcance para procurar la recuperacién del mayor importe posible de la inversion realizada.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

CaixaBank AM ejerce los derechos inherentes a los valores que integran la cartera de las IIC gestionadas.

La lIC ha votado a favor en todos los puntos en las siguientes Juntas:
American Airlines Group Inc.
ASML Holding NV




Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA
Citigroup Inc.

Danone SA

Industria de Disefio Textil SA

ING Groep NV

salesforce.com,inc.

Se ha votado en contra en los siguientes puntos de las siguientes Juntas:
Acerinox SA: 9

Alibaba Group Holding Limited: 2.1, 2.2, 2.1, 2.2

Amazon.com,Inc.: 10, 12

Heineken NV: 6.b

Iberdrola SA: 4, 19, 20

JPMorgan Chase&amp;Co.: 1i, 7, 8,9

Kering SA: 4,11, 12,17, 18

Repsol SA: 5

Royal Dutch Shell Plc: 11

UniCredit SpA: A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Los proveedores de andlisis de Renta Fija y Renta Variable elegidos han aportado valor a la gestion:

En Renta Fija, el andlisis externo ha ayudado a elaborar expectativas sobre la evolucion de los tipos de interés, escenariog
y probabilidades necesarias para decidir la duracién de las carteras y las preferencias en vencimientos.

En cuanto a la seleccion de activos de renta fija (asset allocation en bonos), el analisis externo ha completado el interng
para definir la ponderacién de activos emitidos por entidades publicas respecto a las privadas, la de activos con grado de
inversion respecto a High Yield , la de activos senior respecto a subordinados y las preferencias por sectores y paises.

A nivel micro, es muy relevante la aportacion de valor de los equipos de andlisis de nuestros proveedores externos de
research. Los gestores de CaixaBank Asset Management han seleccionado emisores y emisiones apoyandose en las
recomendaciones de dichos analistas.

Destacan como proveedores de Renta Fija: Credit Sights, BofA Securities, JP Morgan, BNP Paribas y Barclays Bank, cuya
remuneracién conjunta supone el 63% de los gastos totales.

Por la parte de Renta Variable, respecto a las expectativas sobre la evolucién de los diferentes mercados bursétiles, e
andlisis externo ha ayudado a elaborar escenarios y asignar probabilidades a la hora de decidir exposicién a cada area
geografica y, dentro de esta, a cada pais.

En cuanto a la seleccion de sectores, el analisis externo ha completado el interno para definir la ponderacion de las
diferentes industrias y sectores en las inversiones en renta variable. A nivel de seleccion de compafiias también juega un
papel relevante.

Es muy relevante la aportacion de valor de los equipos de andlisis de nuestros proveedores, y representa un pape
fundamental en la gestion de las IIC en el proceso de inversion de las mismas. Los gestores de CaixaBank Asset
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Management han seleccionado las diferentes acciones apoyandose en las recomendaciones de dichos analistas.

Destacan como proveedores de Renta Variable en el gasto de andlisis: Morgan Stanley, BofA Securities, Goldman Sachs
JP Morgan y UBS. Siendo el 64% de los gastos totales.

Los gastos de analisis soportados por la IIC durante el ejercicio 2020 han ascendido a 161,81€ y los gastos previstos parg
el ejercicio 2021 se estima que seran de 166,39€

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Esperamos un 2021 que consiga capitalizar la salida de la crisis sanitaria con unas economias fuertemente soportadas po
la accion coordinada de bancos centrales y gobiernos. Sin embargo, en el primer semestre consideramos que la pandemia
todavia generara incertidumbre: los ritmos de vacunacién junto a la mutacién del virus mantendran un entorno de
confinamientos intermitentes que creemos pueden extenderse hasta la llegada del verano. Pese a la adaptacion
econdmica a los confinamientos, los datos econdémicos se seguiran resintiendo. No sera hasta el segundo semestre, con
ruido politico previo, que los programas fiscales anunciados en Europa y previstos en EEUU puedan comenzar a ser una
realidad con impacto econémico positivo. Su tamafio, su potencial accion coincidente en el tiempo y la mejora en la
productividad que la crisis ha traido, pueden generar un sélido ritmo de crecimiento global con un especial sesgo hacia los
multiples sectores que favorecen la accién de control climatico.

Entramos en el ejercicio con unos mercados financieros que miran con conviccion hacia la carretera que marca la salidg
de la crisis, viéndose apenas afectados por el efecto de los confinamientos anunciados y esperados. Las vacunas, la
politica fiscal y monetaria dan fuerza al mercado que sin embargo cotizan a unas valoraciones cada vez mas exigentes y
muy superiores a su media historica en renta variable especialmente tras un entorno de recesion - y un mercado muy
intervenido en la renta fija. La esperanza en el crecimiento de los beneficios y el entorno de bajos tipos de interés reales
soporta las valoraciones de la renta variable, convirtiendo el apoyo de los bancos centrales en una de las claves del
periodo. Por otro lado, la elevada liquidez en el sistema y la falta de alternativas financieras suponen un soporte para las
cotizaciones de los activos de riesgo. Pese a todo ello, la carrera contra el virus, entre contagios y vacunacién dictara, en
gran medida, el comportamiento de los activos de riesgo. Esperamos que la rotacién hacia valores ciclicos y sesgo valor
desde valores defensivos y de crecimiento, continle segln se consoliden las expectativas fiscales que deben facilitar un
entorno sano de inflacién. Este escenario favorece el posicionamiento tactico en activos de riesgo, en renta variable a
través de los sesgos descritos y, en renta fija con preferencia del crédito sobre los soberanos, siendo ligeramente cautos
en duracién. Arrancamos el afio con una exposicién moderada al riesgo ante un ejercicio que deberia ir de menos a masy
cuya fragilidad es patente - por la todavia elevada incertidumbre y por las exigentes valoraciones - en una volatilidad que
supera a su media histérica.

En lo que concierne a nuestras inversiones, asumiendo como deciamos que contamos con el apoyo de politicag
monetarias ultras expansivas, asi como con planes de estimulo fiscal en distintas areas geograficas, mantendremos los
niveles de exposicidn en renta variable sin grandes cambios y si se produjeran recortes interesantes los considerariamos
una oportunidad para incrementar riesgo.
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0213307046 - BONOS|BANKIA, S.A.|3.375|2021-03-15 EUR 105 1,11 100 114
ES0224244089 - BONOS|MAPFRE|4.375|2047-03-31 EUR 119 1,26 110 1,25
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 224 2,37 211 2,39
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 224 2,37 211 2,39
TOTAL RENTA FIJA 224 2,37 211 2,39
ES0105513008 - ACCIONES|SOLTEC POWER EUR 104 1,10
ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 31 0,33 24 0,27
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX EUR 23 0,24 18 0,20
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 29 0,30 25 0,29
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 58 0,61 52 0,59
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 15 0,16 14 0,16
TOTAL RV COTIZADA 259 2,74 133 50
TOTAL RENTA VARIABLE 259 2,74 133 151
- DEPOSITO|SABADELL|2.3|2020-07-31 UsbD 267 3,03
TOTAL DEPOSITOS 267 3,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 483 511 611 6,93
DEOOOA2YPFA1L - BONOS|ALLIANZ|1.301]2049-09-25 EUR 104 1,09 97 1,09
XS1721244371 - BONOS|IBER INTL|1.875|2021-05-24 EUR 103 1,09 100 1,13
XS1489184900 - BONOS|GLENCORE FIN EU|1.875|2023-09-13 EUR 106 1,12 102 1,16
XS1490960942 - BONOS|TELEFONICA NL|3.75|2021-03-15 EUR 102 1,08 99 1,12
XS$1508392625 - BONOS|ATF NETHERLANDS|3.75|2021-01-20 EUR 106 1,12 99 112
FR0011896513 - BONOS|GROUPAMA SA|6.375[2021-05-28 EUR 119 1,26 110 1,25
FR0012444750 - BONOS|CR AGRIC ASSURA|4.25|2021-01-13 EUR 115 121 107 121
FR0013367612 - BONOS|ELECTRICITE DE|4]2021-10-04 EUR 110 1,16 103 1,17
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 865 9,13 817 9,25
FR0013446580 - BONOS|CARREFOUR BANQU|-.5385|2021-03-12 EUR 0 0,00 99 1,12
XS1560862580 - BONOS|BANK OF AMERICA|-.517|2021-02-08 EUR 101 1,06 101 114
XS1599167589 - BONOS|INTESA SANPAOLO|-.507|2021-01-19 EUR 132 1,39 130 1,48
XS1616341829 - BONOS|SOCIETE GENERAL]|-.527|2021-02-22 EUR 101 1,07 99 112
XS1907118464 - BONOS|AT&amp;T|-.524|2021-03-04 EUR 102 1,08 100 1,13
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 436 4,60 529 5,99
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.300 13,73 1.346 15,24
TOTAL RENTA FIJA 1.300 13,73 1.346 15,24
US46625H1005 - ACCIONES|JPMORGAN CHASE uUsb 35 0,37 28 0,32
US79466L3024 - ACCIONES|SALESFORCE.COM USD 73 0,77 67 0,76
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC-CLASS uUsb 36 0,38 34 0,39
US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA.COM LTD USD 36 0,38 36 0,41
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON uUsb 128 1,35 118 1,34
US02376R1023 - ACCIONES|AMERICAN AIRLIN USD 19 0,20 17 0,20
US1729674242 - ACCIONES|CITIGROUP uUsb 41 0,43 37 0,42
ES0177542018 - ACCIONES|INTL AIR GROUP GBP 9 0,09 12 0,14
DEOOOENERG6YO - ACCIONES|SIEMENS ENERGY EUR 8 0,08
DE0005552004 - ACCIONES|POST EUR 53 0,56
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS EUR 59 0,62 52 0,59
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN EUR 72 0,82
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN EUR 19 0,20 17 0,20
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 60 0,63 49 0,56
NL0011821202 - ACCIONES|INGGROEP EUR 33 0,34 26 0,30
1T0005239360 - ACCIONES|UNICREDIT SPA EUR 10 0,10 11 0,12
GB00OBO3MLX29 - ACCIONES|R DUTCH SHELL EUR 23 0,24 23 0,26
FR0000045072 - ACCIONES|CREDIT AGRICOLE EUR 46 0,49 38 0,43
FR0000120172 - ACCIONES|CARREFOUR EUR 18 0,19
FR0000120644 - ACCIONES|DANONE EUR 22 0,24
FR0000121485 - ACCIONES|KERING EUR 48 0,50 39 0,44
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE CHF 34 0,36 37 0,42
TOTAL RV COTIZADA 786 8,28 735 8,36
TOTAL RENTA VARIABLE 786 8,28 735 8,36
IEOOB8FXNO005 - PARTICIPACIONES|BROWN PLC IRL uUsb 161 1,70 146 1,65
LU0429319774 - PARTICIPACIONES|T ROWE P F/LUX USD 140 1,48 126 143
LU1681040900 - ETFJAMUNDI ETFS uUsb 43 0,46 47 0,53
LU1770939988 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL USD 148 1,57 115 131
LU0226954369 - PARTICIPACIONES|ROBECO LUX uUsb 249 2,63 215 2,43
US4642872349 - ETF|ISHARES ETFS/US USD 106 1,12 89 1,01
US4642877215 - ETF|ISHARES ETFS/US uUsb 56 0,59 48 0,54
IEQ0BYZK4552 - ETF|ISHARES ETFS/IR USD 78 0,82 62 0,70
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE0033758917 - PARTICIPACIONES|MIZINICH FUNDS EUR 480 5.44
IEOOB2NN6563 - PARTICIPACIONES|BROWN PLC IRL EUR 169 1,79 143 1,62
FR0013188737 - PARTICIPACIONES|AMUNDI SA/FRANC EUR 105 1,11
FR0013332160 - PARTICIPACIONES|AMUNDI SA/FRANC EUR 101 1,15
LU0248049412 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL EUR 62 0,65 54 0,61
LU0340554673 - PARTICIPACIONESIPICTET LUX EUR 72 0,77 64 0,72
LU0348927095 - PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTME EUR 178 1,88 72 0,82
LU0360483019 - PARTICIPACIONES|MORGAN STA SICA EUR 0 0,00 170 1,93
LU1814670615 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN EUR 310 3,27 243 2,75
LU0474968293 - PARTICIPACIONESIPICTET LUX EUR 68 0,72 55 0,63
LU0712124089 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY EUR 618 6,52 592 6,71
LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L EUR 393 4,15 309 3,50
LU0973526311 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN SICAVL EUR 371 3,92 358 4,05
LU1103307663 - PARTICIPACIONES|GSAM US EUR 76 0,86
LU1165135952 - PARTICIPACIONES|PARVESTFUNDS EUR 72 0,82
LU1207150977 - PARTICIPACIONES|MIRAE EUR 94 1,00 79 0,90
LU 7 - PARTICIPACIONES|CAP INT FUN/LUX EUR 256 2,71 201 2,28
LU1376384878 - PARTICIPACIONES|BLACK ROCK LUXE EUR 202 2,29
LU1382784764 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEM EUR 212 2,24
IEOOBD4GTY16 - PARTICIPACIONES|LM GLOBAL FUNDS EUR 76 0,87
IE00BD4GV124 - PARTICIPACIONES|LM GLOBAL FUNDS EUR 84 0,89
IEOOBDSTPS26 - PARTICIPACIONES|PIMCO FUNDS EUR 184 1,94 169 1,92
IEO0BYXHR262 - PARTICIPACIONES|MIZINICH FUNDS EUR 501 5,29
LU0210533500 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INV EUR 204 2,15 167 1,89
IEO0B3ZWOK18 - ETF|ISHARES ETFS/IR EUR 276 2,92 229 2,60
IE00B441G979 - ETF|BLACKROCK IE EUR 374 3,95 314 3,56
DE0002635307 - ETF|ISHARES ETFS/GE EUR 58 0,61 52 0,59
DEOOOAOHO8R2 - ETF|BLACKROCK DEUTS EUR 57 0,60 58 0,66
TOTAL IIC 5.628 59,45 5.183 58,77
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.714 81,46 7.264 82,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.197 86,57 7.875 89,30

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

1) Datos cuantitativos:

* Remuneracion total abonada por la SGIIC a su personal desglosada en:
* Remuneracion Fija: 12.181.281 euros
* Remuneracion Variable: 2.048.379 euros
« Numero de beneficiarios:
« Numero total de empleados: 203
« NUmero de beneficiarios: 180
* Remuneracion ligada a la comisién de gestion variable de la IIC
« No existe este tipo de remuneracion
* Remuneracion desglosada en:
« Altos cargos:
* NUmero de personas: 8
* Remuneracion Fija: 1.169.333 euros
* Remuneracion Variable: 286.098 euros
« Empleados cuya actuacién tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC
* NUmero de personas: 8
* Remuneracion Fija: 1.076.153 euros
* Remuneracion Variable: 338.266 euros

2) Contenido cualitativo:

La politica de remuneracién de CaixaBank Asset Management constituye un aspecto fundamental de su gobierno
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corporativo, dada la potencial influencia que las practicas de remuneracion pueden ejercer sobre el perfil de riesgo de la
SGIIC y de las IIC que gestiona, asi como sobre los potenciales conflictos de interés, todo ello de acuerdo con la
normativa sectorial aplicable.

CaixaBank AM como SGIIC y prestadora de servicios de inversion, requiere dotarse de unas politicas adecuadas de
remuneracion, tanto en relacién con los altos directivos, los tomadores de riesgo y las personas que ejerzan funciones de
control, como en general con el resto del personal.

En funcion de lo anterior, CaixaBank AM cuenta con una politica de remuneracién a sus empleados acorde con una
gestion racional y eficaz del riesgo, y la normativa aplicable a las IIC gestionadas. Dicha politica es consistente con la
estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las IIC que gestiona, de sus
participes o accionistas, y del interés publico, e incluye medidas para evitar los conflictos de interés.

La politica de compensacion total esta orientada a impulsar comportamientos que aseguren la generacion de valor a largo
plazo y la sostenibilidad de los resultados en el tiempo.

La proporcién de la remuneracion variable con respecto a la remuneracion fija anual es, en general, relativamente
reducida. La proporcion del componente fijo de la remuneracion permite la aplicacion de una politica flexible de
remuneracion variable, que incluye la posibilidad, en los casos previstos en la Politica, de no abonar cantidad alguna de
remuneracion variable en un determinado ejercicio.

En caso de que los profesionales que realicen funciones de control tengan remuneracion variable, sus objetivos no deben
incluir retos de negocio a nivel individual, del area o de las IIC gestionadas, a fin de asegurar su independencia sobre las
areas que supervisan.

Se prohibe a los profesionales de CaixaBank AM el uso de estrategias personales de cobertura y aseguramiento de sus
remuneraciones o de las obligaciones con ellas relacionadas, con la finalidad de menoscabar la alineacion con el perfil de
riesgo implicito en dicha estructura de remuneracion.

La remuneracion variable para los profesionales de CaixaBank AM esté orientada a impulsar comportamientos que
aseguren la generacién de valor a largo plazo y a la sostenibilidad de los resultados en el tiempo, y se basa en el mix de
remuneracion (proporcionalidad entre remuneracion fija y variable, anteriormente descrita) y en la medicién del
desempefio. En ningln caso, la remuneracion variable estara vinculada Unica y directamente a decisiones individuales de
gestion o criterios que incentiven la asuncién de riesgos incompatible con el perfil de riesgo de la Entidad o sus normas en
materia de conducta o conflictos de intereses, las 1IC que gestiona y sus participes.

La determinacién de la remuneracién variable, se basa en una combinacién de la medicién del desempefio individual, del
area, unidad de negocio o IIC concernidas (en la medida en que sea de aplicacion), teniendo en cuenta criterios
cuantitativos y cualitativos fijados a nivel de la Entidad, de area, o individualmente segin proceda.

Asimismo, el pago de la remuneracion variable no se efectia a través de vehiculos o métodos que puedan facilitar la
elusién de las normas contenidas en la Palitica.

El grupo de empleados que pertenecen al Area de Inversiones cuenta con un plan de remuneracion variable especifico,
gue incorpora una combinacion de retos relacionados, por un lado, con los resultados de la empresa y por otro con los
resultados de las IIC gestionadas, tanto a nivel individual, como de departamento y el area.

Para los empleados del resto de areas, ademas de los indicadores relacionados con los resultados de la empresa, su
programa de remuneracion variable incorpora una serie de retos que se fijan mediante acuerdo de cada profesional con su
responsable funcional, y engloban retos de que deben ser consistentes con los retos del area a la que se pertenece y con
los globales de la compaifiia.

A aquellos miembros del Colectivo Identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de la gestora o de las IIC que gestionan, se les aplicara adicionalmente la policita de compensacién especifica que
prevé que la remuneracion variable se realice a través de instrumentos financieros y que esté sujeta a diferimiento.
Durante el ejercicio 2020 no ha habido modificaciones en la politica de remuneraciones. La revisién realizada durante
dicho ejercicio, ha puesto de manifiesto que tanto su aplicacion, como la determinacién del Colectivo Identificado y el
disefio de la politica cumplen con los requerimientos regulatorios vigentes

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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No aplicable
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