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INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 16/11/1999

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global Perfil de Riesgo: 7, de una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversién: SICAV con vocacion inversora Global. La sociedad pretende alcanzar la maxima rentabilidad posible
en funcion de su capital y de las condiciones del mercado manteniendo un equilibrio entre la seguridad del mercado y la
rentabilidad. La sociedad no tiene indice de referencia. No existira predeterminacion en cuanto a los activos de renta
variable, renta fija, activos monetarios y divisas en los que invertira directa e indirectamente. Tampoco existe un objetivo
predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a distribucién de activos por tipo de emisor, ni por rating de emisor,
ni por sector econdémico ni por paises (pudiendo invertir en paises emergentes).

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 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,98 0,12 0,98 0,33
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 640.024,00 646.229,00
N° de accionistas 208,00 206,00
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 8.073 12,6141 11,6154 12,9319
2019 8.209 12,7024 11,6912 12,7486
2018 7.579 11,7071 11,6598 12,5450
2017 8.048 12,4336 12,2097 13,1194

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

Cotizacién (€)
Max

Volumen medio
diario (miles €)

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 0,07 0,07 0,07 0,07 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
-0,70 -0,47 -0,22 2,94 0,04 8,50 -5,84 1,68 2,18
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) 0,14 0,07 0,07 0,07 0,07 0,30 0,36 0,39 0,41

(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
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 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 5.502 68,15 7.395 90,08
* Cartera interior 923 11,43 1.456 17,74
* Cartera exterior 4.484 55,54 5.878 71,60
* Intereses de la cartera de inversion -754 -9,34 60 0,73
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 849 10,52 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.500 30,97 777 9,47
(+/-) RESTO 71 0,88 36 0,44
TOTAL PATRIMONIO 8.073 100,00 % 8.209 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
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) 8.209 7.981 8.209
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,94 -0,11 -0,94 744,53
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,76 2,95 -0,76 -125,47
(+) Rendimientos de gestion -0,62 2,26 -0,62 -127,22
+ Intereses -9,23 1,54 -9,23 -696,19
+ Dividendos 0,07 0,07 0,07 -11,33
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 10,34 -0,44 10,34 -2.447,36
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,40 0,01 1,40 16.208,54
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,20 -0,22 -0,20 -9,94
+ Resultado en IIC (realizados o no) -3,10 1,25 -3,10 -346,34
+ Oftros resultados 0,11 0,04 0,11 191,64
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,15 -0,15 -0,15 -1,50
- Comision de sociedad gestora -0,07 -0,08 -0,07 -1,74
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -1,73
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,02 -0,03 22,35
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,02 -0,02 -25,66
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,01 12,43
(+) Ingresos 0,01 0,85 0,01 -98,39
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,01 0,85 0,01 -98,56
+ 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) 8.073 8.209 8.073

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 599 7,42 1.133 13,80
TOTAL RENTA FIJA 599 7,42 1.133 13,80
TOTAL RV COTIZADA 103 127 31 0,38
TOTAL RENTA VARIABLE 103 1,27 31 0,38
TOTAL IIC 221 2,74 292 3,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 923 11,43 1.456 17,74
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.057 25,47 1.743 21,22
TOTAL RENTA FIJA 2.057 25,47 1.743 21,22
TOTAL RV COTIZADA 478 5,90 84 1,03
TOTAL RENTA VARIABLE 478 5,90 84 1,03
TOTAL IIC 1.818 22,51 4.049 49,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.352 53,88 5.876 71,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.276 65,31 7.332 89,31

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

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|! OTROS @ RENTAFIJA @ IICs ) RENTA VARIABLE|

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 la inversion
comprometido
Compra de L
DJ EURO STOXX 50 . - 1.560 Inversion
opciones "put
Total otros subyacentes 1560
TOTAL DERECHOS 1560
Emisién de L
TOTAL SA (XETRA) . N 76 Inversion
opciones "put
Total subyacente renta variable 76
Futuros L
SUBYACENTE EUR/USD 755 Inversion
comprados
Total subyacente tipo de cambio 755
Emisién de L
DJ EURO STOXX 50 . . 1.760 Inversion
opciones "put
Total otros subyacentes 1760
TOTAL OBLIGACIONES 2590

4. Hechos relevantes

Si NO




SI NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX |X|X|X

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Incidencia operativa sobre captura de precio de bono en estado dafault

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
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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés.

Accionistas significativos: 5.817.178,14 - 90,89%

Efectivo por compras de valores emitidos, colocados o asegurados por el grupo gestora o grupo depositario (millones
euros): 0,01 - 0,12%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 1,67 - 20,87%

Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 182,92

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 438,37 - 0,01%

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 570,74

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

Salvo por el mantenimiento cerca de minimos de los tipos de interés reales a largo plazo de las curvas estadounidense y
alemana, el mensaje que emitieron los diferentes segmentos del mercado a lo largo del segundo trimestre del afio debe
calificarse de positivo. Asi, las bolsas acumularon revalorizaciones de doble digito (total return) en la mayoria de indices




desarrollados y emergentes (un 20,54% el S&P 500, un 10,44% el Stoxx 50, un 11,25% el Topix y un 18,18% el MSCI
Emergentes). Nuestro selectivo, el Ibex-35, se quedd a las puertas, con un avance en el periodo del 8,05%. Y, aunque las
ganancias siguieron lideradas por Tecnologia y sectores de crecimiento, desde mediados de mayo asistimos a
recuperaciones notables en sectores muy castigados durante lo peor de la crisis pandémica, como la banca europea. Es
pronto, en todo caso, para afirmar que se esta produciendo una rotacién consistente hacia sectores value y ciclicos.

En renta fija, dos segmentos fueron exponentes de la mejoria de sentimiento del mercado. Por un lado, la deuda soberana
periférica de la zona Euro, con un estrechamiento notable de sus diferenciales frente al comparable aleman gracias, en
buena medida, a la actitud mas solidaria de Europa para desplegar un programa mas comprensivo de reconstruccion, para
cerrar el mes de junio cerca de los 80 pb en el caso del bono espariol a 10 afios. Por otro lado, el crédito corporativo, que
experimentd una fuerte recuperacion en el periodo abril-junio. En el caso del high yield global acumulaba una
revalorizacion del 11,50% en el trimestre.

La fotografia del mercado la completan el buen tono de las principales materias primas en el trimestre, con un avance del
81% del petréleo en su referencia Brent (gracias a los recortes de produccion de la OPEP y la reactivacion paulatina de la
actividad economica) y del 13% del oro (aupado por unos tipos de interés reales muy bajos). Por su parte, el tipo de
cambio euro/ddlar estadounidense se aprecié un 2,5% en el trimestre.

Tras este buen comportamiento del mercado subyacieron tres factores, que se retroalimentaron entre si, y que podrian
tener continuidad durante el tercer trimestre del ejercicio. En primer lugar, la positiva evolucion de la pandemia, factor
clave. En segundo término, la vuelta de sefiales de vida en la economia (los indicadores de alta frecuencia asi lo
corroboraron) que se sostuvieron gracias a la gradual reduccion del rigor del confinamiento. Por Gltimo, no cesé la
introduccién de programas de estimulo fiscal y monetario.

En efecto, la situacion epidemioldgica evoluciond favorablemente en muchos paises a partir de mayo, por lo que los
gobiernos comenzaron a relajar las medidas de aislamiento social, abriendo bares, tiendas, museos o colegios. Tras
varias semanas de reapertura, la situacion siguié controlada y sin rebrotes preocupantes.

Los indicadores de alta frecuencia son fundamentales para el seguimiento de la actividad econdmica en tiempo real,
puesto que los indicadores macroecondmicos habituales dan informacidn con retraso y en algunos casos no recogen por
completo la situacion actual. La movilidad comenz6 a aumentar con cierta traccion en mayo (como se vio en los datos de
Google y Apple), aunque con diferencias entre los paises debido a la etapa en la que se encontraban del proceso de
desescalada. También se increment6 de forma notable el consumo de electricidad (se redujo drasticamente con el inicio
del confinamiento). En cambio, otras variables como el trafico aéreo seguian en niveles infimos a cierre del trimestre,
dadas las restricciones a viajar aun vigentes en muchos paises.

El cambio de rumbo de la economia mundial también se empez6 a manifestar a partir de mayo en los indicadores de
sentimiento. Las encuestas de confianza empresarial y del consumidor mostraron una mejoria sustancial en mayo,
hallando continuidad en junio, confirmando que la economia mundial toc6 fondo en abril. Por su parte, las condiciones
financieras mejoraron en el periodo y se alejaron de los niveles deprimidos de marzo.

Légicamente, en ese dificil equilibrio entre la efectividad de las medidas de contencion de la pandemia y su impacto
econdémico, la recuperacion de la industria manufacturera llevaba varios cuerpos de ventaja a la de servicios. Sin embargo,
los ultimos datos del sector terciario en EEUU, Europa y China apuntaban a una recuperacién mas veloz de lo inicialmente
previsto.

A medida que las economias entraban en barrena, el apoyo de las politicas de estimulo ha ido in crescendo, con un
esfuerzo mas certero que en otras crisis del pasado en una triple dimension: tiempo (respuesta mas acelerada), volumen
(magnitud mas contundente en relacién con el tamafio de las economias) y coordinacion (la ¢orquesta¢, ha sonado mas
afinada). La accion politica ha sido, por ejemplo, mucho mas decisiva que durante la Gran Crisis Financiera por una
sencilla razén: esta recesion no es ¢culpa¢ de nadie.

Con una rapida recuperacion de los indicadores de consumo (como se ha observado) y una respuesta de politica
econdmica contundente, el segundo trimestre de 2020 habria marcado el suelo de esta recesién. El PIB global y el de la
region OCDE alcanzarian sus niveles previos a la recesion en cuatro y ocho trimestres, respectivamente, en comparacion
con los seis y catorce trimestres de la Gran Crisis Financiera.

Los riesgos se han atenuado de forma apreciable, pero, l6gicamente, hay que seguir ponderandolos en su justa medida.
Por el lado del virus, el principal riesgo sigue siendo un repunte en las nuevas infecciones. Sin embargo, los prometedores
avances en las pruebas, el rastreo y el tratamiento deberian limitar los nuevos brotes.




También hay que considerar los riesgos no ligados directamente con el coronavirus, riesgos que permanecian latentes en
el mercado que pueden resurgir. En concreto, hablamos de (i) la relacién comercial EEUU-China, donde no esperamos
una vuelta de las tensiones a niveles de 2019. Aqui nuestro escenario es de contencién, pues creemos que a hinguna de
las partes (sobre todo a Trump, dada la cercania de las elecciones y la presion de buena parte del lobby empresarial) le
conviene volver a situar la tension e incertidumbre en niveles de 2019. Como lo es para EEUU, para China es una ¢ patata
caliente¢, en un escenario de crecimiento tan incierto que le ha llevado por primera vez en mucho tiempo a no hacer un
estimado de avance del PIB para este afio; (ii) elecciones EEUU, donde ademas de como gestione su ventaja en las
encuestas Biden (9 puntos promedio a cierre de junio) y cémo intente recortarla Trump, hay muchas variables en juego de
aqui al 3 de noviembre susceptibles de introducir dosis de volatilidad periédica en el mercado, sobre todo después del
verano: retorica para intentar captar al votante descontento, posibles alianzas con vistas al Capitolio, logistica del proceso
electoral, entre otras variables de vigilancia; (iii) negociacion sobre ¢Brexit,, con tensidn creciente y poco tiempo para
llegar a buen puerto. Los principales escollos en la mesa de negociacién entre la Unién Europea y el Reino Unido estan en
los estandares sociales, fiscales y medioambientales minimos para asegurar la igualdad de condiciones de competencia
que la Unién Europea quiere exigir al Reino Unido como contrapartida al acceso de sus mercancias al mercado interior y
el acceso en servicios financieros. Aunque las negociaciones proseguiran, resulta extremadamente dificil que en algo mas
de seis meses se consiga cerrar un acuerdo de libre comercio de amplio espectro que no sdlo incorpore una zona de libre
comercio para las mercancias, sino que permita ademas mantener un alto acceso al mercado para los servicios y
disposiciones eficaces en materia de cooperacion regulatoria y solucién de diferencias. Pensemos que la duracién media
de las negociaciones de los acuerdos que ha celebrado la UE es de cinco afios. Aunque en esta ocasion sea mas sencillo
porque el punto de partida es similar, la tarea resulta muy dificil. Lo mas Idgico seria que se alcanzase un acuerdo para
una nueva prorroga; y (iv) Fondo de Recuperacion de la Comisién Europea: lo bueno ya esta cotizado. Esta previsto que
el Consejo Europeo celebre una reunién presencial en Bruselas (17-18 de julio), con la idea de poder cerrar el acuerdo
politico sobre el Next Generation EU antes del receso estival. Lo que queda en materia de negociacion (criterios de
asignacion de los fondos, reparto entre transferencias -o donaciones-, garantias y préstamos, condicionalidad asociada al
uso de los fondos) sera previsiblemente aun arduo.

En cualquier caso, un eventual rebrote virico de cierta magnitud y la posibilidad de una vuelta a un confinamiento riguroso
se configura como el eje clave en torno al que gravitaria el mercado el préximo trimestre.

Al inicio del periodo el posicionamiento de la cartera arrojaba la siguiente distribucién por categoria de activos: 35,02% en
RF en directo, 1,41% en RV en directo y 52,88% en participaciones de IICs. En lo que respecta a divisas, las inversiones
estaban principalmente denominadas en las siguientes monedas: un 78,74% en divisa EUR y un 10,57% en divisa USD.
A lo largo del periodo se realizan diversos ajustes para adaptarse a la evolucion de los mercados, de manera que la
composicion de la cartera por categoria de activos a cierre del periodo es la siguiente: 32,89% en RF en directo, 7,17% en
RV en directo y 25,25% en participaciones de IICs. Por divisas, las inversiones se concentran fundamentalmente en: un
53,86% en divisa EUR, un 11,26% en divisa USD y un 0,19% en divisa CHF.

Estos cambios en la coyuntura econdmica han supuesto para la SICAV un comportamiento negativo en el periodo*, ya
que se ha visto perjudicado por la caida en la valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte.

La rentabilidad neta acumulada a cierre del trimestre es de -0,70%. En el célculo de la rentabilidad, estan considerados
los gastos acumulados vinculados a la sociedad (entendido como sumatorio de gastos directos soportados por la SICAV)
que a cierre del trimestre supone un 0,14% sobre el patrimonio medio. Esta ratio comprende, entre otros, la comisiéon de
gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios y restos de gastos de gestion corriente.
No incluye los costes de transaccion por la compraventa de valores ni la comision de gestidén sobre resultados.

El patrimonio de la SICAV en el periodo* decreci6é en un 1,65% hasta 8.073.313,93 euros. El numero de participes
aumentd en el periodo* en 2 lo que supone 208 participes. La rentabilidad de la SICAV durante el trimestre ha sido de -
0,47% y la acumulada en el afio de -0,70%.

Los gastos totales soportados por la SICAV fueron de 0,07% durante el trimestre.

La liquidez de la SICAV se ha remunerado a un tipo medio del 0,00% en el periodo*.

La SICAV obtuvo una rentabilidad inferior a la rentabilidad trimestral de la letra del tesoro a 1 afio en 0,88% durante el
trimestre y inferior al Ibex 35 en 9,94%, debido principalmente al mal comportamiento relativo de la clase de activo en la
que la SICAV invierte.

Dentro de la actividad normal de la SICAV se realizaron diversas operaciones de compra y venta de diferentes activos. Al




final del periodo la SICAV se encuentra invertida, un 7,42% en renta fija interior, un 25,47% en renta fija exterior, un 1,27%
en renta variable interior y un 5,90% en renta variable exterior.

La Sicav hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de una inversion agil y eficiente en el activo subyacente.
Como consecuencia del uso de derivados, la SICAV tuvo un grado de apalancamiento medio de 46,54% en el periodo* , y
tuvo un nivel medio de inversion en contado durante el periodo* de 103,47% . Todo ello para la persecucién de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

La inversién en grupo emisor CREDIT AGRICOLE GROUP supera el 20% del patrimonio, alcanzando a final del periodo
un 30,45% y encontrandose en plazo legal de regularizacion.

El ejercicio de los derechos politicos de los valores en cartera de las Sociedades de Inversion de Capital Variable (en
adelante, SICAV), es responsabilidad del propio Consejo de administracion de la SICAV por lo que, con caracter general,
SPBG se abstendra de actuar en estos casos.No obstante, SPBG podra asumir la representacion de la SICAV en el
ejercicio de los derechos de asistencia y voto en Juntas de Sociedades cuyos valores tenga en cartera la SICAV cuando la
SICAV hubiera solicitado previamente a la Gestora su asistencia a la Junta y lo hubiera acreditado debidamente a SPBG
con suficiente antelacion. En estos casos, la Gestora ejercitara el derecho de voto segun las instrucciones recibidas y, de
faltar estas, y solo si tiene delegada la gestidn global de los activos de la SICAV, aplicara la politica que, con caracter
general, tiene establecida. Con independencia de lo anterior, si en la convocatoria de la Junta se estableciera "prima de
asistencia", SPBG podra acudir en representacion de la SICAV para garantizar el cobro de la prima a favor de la SICAV,
aplicando en este supuesto, la politica general establecida en la Gestora.

La SICAV mantiene inversion en otras IIC gestionadas por las siguientes gestoras:

El porcentaje total invertido en otras IICs supone el 25,25% de los activos de la cartera de la SICAV.

Las acciones de la SICAV han sido admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Burséatil (MAB).

En el primer semestre y con el objetivo de dar cumplimiento a los coeficientes legales que marca la regulacion de IICs, la
Sociedad ha podido realizar operaciones de repo que eventualmente se han podido contratar a tipo nominal negativo.
Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son
susceptibles de cambio.

* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren siempre a datos del primer semestre de 2020 a no ser que se

ol L g " .
ITTUIYUT TAPILILAITIETIE U LU arto.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0213900220 - RFIJA|BANCO SANTANDER,|1.00]2049-12-15 EUR 251 3,10 451 5,49

XS1589970968 - RFIJA|DISTRIBUIDORA IN|0.88|2023-04-06 EUR 43 0,53 52 0,63

XS$1809245829 - RFIJA|INDRA SISTEMAS S|3.00]2024-04-19 EUR 203 2,52 213 2,59

XS1946004451 - RFIJA|TELEFONICA EMISI|1.07]|2024-02-05 EUR 103 1,27

XS1384064587 - RFIJA|BANCO SANTANDER |3.25|2026-04-04 EUR 115 1,40

XS1043535092 - RFIJA|BANCO SANTANDER |5.48(2049-03-12 EUR 202 2,47
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 599 7,42 1.033 12,58

XS1207309086 - RFIJAJACS ACTIVIDADES |2.88]2020-04-01 EUR 100 1,22
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 100 1,22
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 599 7,42 1.133 13,80
TOTAL RENTA FIJA 599 742 1.133 13.80

ES0105025003 - ACCIONES|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 9 0,11

ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 14 0,17

ES0105022000 - ACCIONES|APPLUS SERVICES SA EUR 9 0,11

ES0105027009 - ACCIONES|CIA DISTRIBUCION INTEGRAL LOGIS EUR 15 0,19

ES0121975009 - ACCIONES|CONSTRUCCIONES Y AUXILIAR DE FE EUR 10 0,12

ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 15 0,18

ES0175438003 - ACCIONES|PROSEGUR CIA DE SEGURIDAD SA EUR 9 0,11

ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL SA EUR 8 0,10

ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL EUR 15 0,18

ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR 3 0,04

ES0105456026 - ACCIONES|HOLALUZ - CLIDOM,S.A. EUR 28 0,34
TOTAL RV COTIZADA 103 1,27 31 0,38
TOTAL RENTA VARIABLE 103 1,27 31 0,38

ES0131444012 - PARTICIPACIONES|ESFERA Il TIMELINE INVES EUR 221 2,74 292 3,56
TOTAL IIC 221 2,74 292 3,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 923 11,43 1.456 17,74

US9128282R06 - RFIJA|JUNITED STATES TR|2.25[2027-08-15 UsbD 183 2,23
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 183 2,23




Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

FR0013257623 - RFIJA|LVMH MOET HENNES|0.75|2024-05-26 EUR 102 1,27

US501797AM65 - RFIJAL BRANDS INC|6.75]2036-07-01 UsD 74 0,92 78 0,95

XS1074055770 - RFIJAJUNIBAIL RODAMCO |2.50|2026-06-04 EUR 106 131

XS1207058733 - RFIJA|REPSOL INTERNATI|4.50]2075-03-25 EUR 104 1,29

XS1219499032 - RFIJA|IRWE AG|3.50/2075-04-21 EUR 104 1,29

USF2893TAM83 - RFIJA|[ELECTRICITE DE F|5.62|2049-01-22 UsD 92 1,14 95 1,16

XS1139494493 - RFIJAINATURGY FINANCE |4.12|2049-11-30 EUR 103 1,27 109 132

XS1413581205 - RFIJA|TOTAL SA|3.88|2049-12-29 EUR 104 1,28 108 1,32

XS1458408561 - RFIJA|GOLDMAN SACHS GR|1.62|2026-07-27 EUR 105 1,30

XS1616341829 - RFIJA|SOCIETE GENERALE|0.52|2024-05-22 EUR 198 2,46 202 2,46

XS1626933102 - RFIJA|BNP PARIBAS SA|0.40|2024-06-07 EUR 199 2,47 202 2,46

US571903AP82 - RFIJAIMARRIOTT INTL.|3.75|2025-10-01 UsD 89 1,11

XS1789456024 - RFIJA|TEVA PHARM FNC N|4.50]2025-03-01 EUR 201 2,49 201 2,45

XS1811433983 - RFIJA|BANK OF AMERICA ]0.54]|2024-04-25 EUR 199 2,47 201 2,45

US88160RAE18 - RFIJA|TESLA MOTORS INC|5.30]2025-08-15 UsD 175 2,17 172 2,09

XS1050460739 - RFIJA|TELEFONICA EUROP|5.00|2049-03-31 EUR 101 1,23

US654106AC78 - RFIJA|NIKE INC|2.25|2023-05-01 USD 90 1,10
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.957 24,24 1.560 18,99

XS1720053229 - RFIJA|FERRARI NV|0.25]|2021-01-16 EUR 100 1,23
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 100 1,23
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.057 25,47 1.743 21,22
TOTAL RENTA FIJA 2.057 25,47 1.743 21,22

FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI SA EUR 15 0,19

FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTO EUR 16 0,19

FR0000121485 - ACCIONES|KERING,S.A. EUR 31 0,39

FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 11 0,13

BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER BUSCH INBEV SA/NV. EUR 15 0,18

FR0013326246 - ACCIONES|UNIBAIL RODAMCO SE EUR 14 0,17

DEOOOALIEWWWO - ACCIONESI|ADIDAS AG EUR 12 0,14

DEOOOENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 15 0,19

CHO0011075394 - ACCIONES|ZURICH INSURANCE GROUP AG CHF 16 0,19

FR0010386334 - ACCIONES|KORIAN EUR 15 0,18

NL0011585146 - ACCIONES|FERRARI NV EUR 11 0,13

US90187B4086 - ACCIONES|TWO HARBORS INVESTMENT CORPORAT UsD 16 0,20

US65339F1012 - ACCIONES|NEXTERA ENERGY INC UsD 13 0,16

US4062161017 - ACCIONES|HALLIBURTON CO UsD 19 0,24

US0126531013 - ACCIONES|Albemarle UsD 16 0,20

US7170811035 - ACCIONES|PFIZER INC UsD 12 0,15

US8621211007 - ACCIONES|STORE CAPITAL CORP UsD 12 0,14

US42824C1099 - ACCIONES|HEWLETT PACKARD ENTERPRISE CO UsD 13 0,16

US03852U1060 - ACCIONES|ARAMARK HOLDINGS CORPORATION UsD 13 0,16

US94106L1098 - ACCIONES|WASTE MANAGEMENT INC UsD 14 0,17

US9490901041 - ACCIONES|WELBILT INC UsD 20 0,25

US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE UsD 15 0,18

US5719032022 - ACCIONES|MARRIOT INTERNATIONAL INC UsD 13 0,16

US0258161092 - ACCIONES|AMERICAN EXPRESS CO UsD 9 0,12

CA76131D1033 - ACCIONES|RESTAURANT BRANDS INTERNATIONAL UsD 15 0,18

US8718291078 - ACCIONES|SYSCO CORP UsD 13 0,17

US17275R1023 - ACCIONES|CISCO SYSTEMS INC UsD 15 0,18

US8740391003 - ACCIONES|TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTUR UsD 14 0,17

US57636Q1040 - ACCIONES|MASTERCARD INC UsD 11 0,13

US5801351017 - ACCIONES|MCDONALD'S CORP UsD 21 0,25

US87612E1064 - ACCIONES|TARGET CORP UsD 16 0,20

US1912161007 - ACCIONES|COCA-COLA CO/THE UsD 20 0,25

US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK INC UsD 37 0,45

KY30744W1070 - ACCIONES|FARFETCH LTD UsD 31 0,38

US5017971046 - ACCIONES|L BRANDS INC USD 16 0,20
TOTAL RV COTIZADA 478 5,90 84 1,03
TOTAL RENTA VARIABLE 478 5,90 84 1,03

IEO0B81TMV64 - PARTICIPACIONES|ALGEBRIS FINANCIAL CREDI EUR 134 1,66 131 1,60

LU0171310443 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FUNDS - EUR 76 0,94

LU0219454633 - PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN FUNDS GLO UsD 104 1,29 114 1,39

LU0248183658 - PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF- ASIAN OPPO EUR 61 0,75 66 0,80

LU1279334053 - PARTICIPACIONESI|PICTET- ROBOTICS EUR 83 1,03 75 0,91

LU0329593007 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FDS- WO UsD 66 0,81

LU1341142237 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS GLB MILLEN EUR 53 0,65

LU0368230206 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FUNDS E EUR 110 1,36 117 143

LU0717821077 - PARTICIPACIONES|ROBECO CAP GRWTH-EURO CO EUR 81 1,01 40 0,48

LU1819479939 - PARTICIPACIONES|ECHIQUIER ARTIFICIAL INT EUR 79 0,98

LU0992624949 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC SECURITE (LX) EUR 971 12,03 981 11,95

LU0837979599 - PARTICIPACIONES|ABERDEEN GL- LATIN AM EQ EUR 67 0,81

LU0827889055 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FUNDS-W EUR 70 0,85

FR0013304193 - PARTICIPACIONES|SG OBLIG CORPORATE 1-3 EUR 701 8,54

LU0468289250 - PARTICIPACIONES|BGF EURO SHORT DURATION EUR 1.248 15,21
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. . X ) - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

LU0360483019 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY GLOBAL BR EUR 35 0,43

LU1625225310 - PARTICIPACIONES|INVESCO PAN EUROPEAN EQ EUR 239 2,92

DEOOODWS1VB9 - PARTICIPACIONES|DWS TOP DIVIDENDE EUR 113 1,38

LU0231204701 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN INDIA FUND USD 51 0,62
TOTAL IIC 1.818 22,51 4.049 49,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.352 53,88 5.876 71,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.276 65,31 7.332 89,31
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):

EUR 849 10,52
XS0189741001 - RFIJA|[LEHMAN BROTHERS ]0.00[2049-04-05

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.

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

Sin informacién

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo la sicav no ha realizado ninguna operacién de: financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y
swaps de rendimiento total.
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