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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

Descripcion general
Politica de inversién: La Sociedad podré invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea de manera
directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente
sin que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la
totalidad de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depoésitos a la vista
0 con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a
supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo
predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni
por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion burséatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises.
Se podra invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicién total. La Sociedad
no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

Una informacion 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 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,07 0,19 0,83 1,58
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,03

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

Ne° de acciones en circulacion 1.044.839,00 1.044.839,00
N° de accionistas 106,00 106,00
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 9.137 8,7444 8,7090 8,8183
2020 8.881 8,4906 7,7460 8,5248
2019 8.820 8,4284 7,9728 8,4430
2018 8.409 8,0069 7,9405 8,5203

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,09 0,02 0,10 0,26 0,23 0,50 mixta al fondo
Comision de depositario 0,01 0,04 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2021 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
2,99 0,19 1,25 1,53 1,87 0,74 5,26 -4,55 -0,91
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos
(iv) 0,45 0,15 0,15 0,15 0,13 0,53 0,51 0,51 0,52

(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 - . o N
. . . . Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
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 8.000 87,56 8.213 90,06
* Cartera interior 208 2,28 254 2,79
* Cartera exterior 7.798 85,35 7.964 87,33
* Intereses de la cartera de inversion -7 -0,08 -5 -0,05
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.136 12,43 923 10,12
(+/-) RESTO 1 0,01 -16 -0,18
TOTAL PATRIMONIO 9.137 100,00 % 9.119 100,00 %
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) 9.119 9.016 8.881
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 -0,11 -0,11 -100,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,19 1,24 2,93 -84,69
(+) Rendimientos de gestion 0,34 1,50 3,62 -77,01
+ Intereses 0,04 0,04 0,12 -17,70
+ Dividendos 0,09 0,14 0,29 -38,71
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,11 0,07 0,14 65,07
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,01 0,63 2,04 -97,65
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,04 -0,10 -0,22 -55,57
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,14 0,72 1,23 -80,86
+ Oftros resultados 0,01 0,00 0,02 -533,02
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,15 -0,26 -0,69 -40,70
- Comision de sociedad gestora -0,10 -0,19 -0,50 -44,04
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,04 2,17
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,02 -0,06 46,94
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,01 -0,03 -77,51
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,03 -0,06 -72,45
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -109,44
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -109,44
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.137 9.119 9.137

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 206 2,26 206 2,26
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 206 2,26 206 2,26
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 46 0,51
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 46 0,51
TOTAL IIC 2 0,02 2 0,02
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 208 2,28 254 2,79
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.036 33,23 3.243 35,55
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.036 33,23 3.243 35,55
TOTAL RV COTIZADA 997 10,92 973 10,68
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 997 10,92 973 10,68
TOTAL IIC 3.756 41,12 3.745 41,08
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.789 85,27 7.961 87,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.997 87,55 8.215 90,10

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

Distribucién Tipo Valor

RENTA FIJA: 35,49%

—TESCORERIA 12,44%

OTROS: 0,03%

RENTA VARIABLE: 52,04%—

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Opc. PUT OPC
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 6 Inversion
PUT 4075 DIC21




Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversion

C/ Opc. PUT OPC

FUT MICRO EMINI S&P 500 DIC21 MICRO EMINI 11 Inversion
S&P 500
PUT4360 DIC21
Total subyacente renta variable 17
TOTAL DERECHOS 17
V/ Fut. FUT US
BON US TREASURY N/B 2.875% 15-08-2028 10YR NOTE 345 Inversion
DIC21
Total subyacente renta fija 345
V/ Opc. PUT OPC
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 3 Inversion
PUT 3750 DIC21
VI Opc. PUT OPC
FUT MICRO EMINI S&P 500 DIC21 MICRO EMINI 5 Inversion
S&P 500
PUT4000 DIC21
V/ Opc. CALL
OPC MICRO .,
FUT MICRO EMINI S&P 500 DIC21 2 Inversion
EMINI S&P 500
CALL 4650 DIC21
V/ Opc. CALL
INDICE EUROSTOXX 50 opc 1 Inversion
EUROSTOXX 50
CALL 4350 DIC21
VI Fut. FUT
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 84 Inversion
DIC21 EUREX
VI Fut. FUT
STAND&POOR'S 500 MICRO EMINI 77 Inversion
S&P 500 DIC21
Total subyacente renta variable 172
TOTAL OBLIGACIONES 517

4. Hechos relevantes

Sl

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

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl

NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)




SI NO

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, o0 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

a) En esta SICAV se da la existencia de 2 accionistas cuyo volumen de inversion individual representa méas de un 20% del
patrimonio total de la sociedad.

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

g) Durante el trimestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion patrimonial
de este informe, asi como otros gastos por liquidacion e intermediacion de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracion cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacién simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD

a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

La economia global mantuvo su dinamismo en el tercer trimestre del afio, gracias al avance en el proceso de vacunacion.
No obstante, desde mediados de verano empezé a advertirse una moderacion del crecimiento, fruto del impacto de los
rebrotes de Covid por la variante Delta y por la interrupcién de determinadas cadenas globales de produccién. Entre los
paises donde mas se not6 esa pérdida de dinamismo se encuentran Estados Unidos y China, las dos economias de
mayor tamafo, mientras que la expansién de la actividad del area del euro siguié a buen ritmo.

Las presiones inflacionistas continuaron durante los meses estivales. El alza responde principalmente a factores
transitorios y al hecho de que los cuellos de botella en la oferta han contribuido al aumento de los costes de produccion.
No obstante, no puede descartarse una mayor persistencia de la inflacion si las empresas van trasladando el aumento de
los costes de produccion a sus precios finales, y si se generalizan las subidas salariales.




El empuje de los resultados empresariales propicié que los principales indices bursatiles se revalorizaran y registraran
nuevos maximos historicos en el tercer trimestre de 2021. Dicho esto, la incertidumbre sobre la persistencia de la inflacion,
su impacto en los margenes empresariales y en las politicas de los bancos centrales, provoco ciertos episodios de caidas
bursétiles.

Finalmente, el saldo trimestral fue practicamente plano para el selectivo europeo Eurostoxx-50 (-0,4%) y el americano
S&P500 (+0,2%). La bolsa nipona destaco positivamente (Topix +4,5%) a raiz de los cambios en el liderazgo politico del
pais, mientras que el indice de paises emergentes MSCI Emerging experiment6 una fuerte contraccion (-8,8%) motivada
por los cambios regulatorios en China y la crisis de la inmobiliaria Evergrande.

Sin embargo hubo mucho rotacién sectorial dentro de la bolsa europea. Los sectores que mejor se comportaron fueron
Petroleras (+6,9%), Media (+6,4%) y Bancos (+5,1%). Por el contrario, Distribucién retail (-7,4%), Bienes de consumo
personal (-6,9%) y Materias primas (-5,9%) fueron los sectores que peor se comportaron en el tercer trimestre del afio.
Las rentabilidades de la deuda soberana experimentaron un marcado movimiento de ida y vuelta en el trimestre. En un
primer momento estuvieron cayendo como consecuencia del freno econdmico, pero se recuperaron totalmente después
por el repunte en las expectativas de inflacion y las acciones esperadas por parte de los principales bancos centrales.
La rentabilidad del bono soberano aleméan a diez afos alcanz6 en agosto niveles minimos que no se habian registrado
desde febrero (-0,52%) pero se elevd después hasta cerrar el trimestre con un alza de un punto basico en -0,20%. La
rentabilidad de la deuda soberana de Estados Unidos a diez afios mostré una evolucién similar, cerrando el trimestre en
1,49% (+2 p.b.).

Las primas de riesgo soberano en la periferia continuaron en niveles reducidos durante el trimestre si bien se produjo un
ligero incremento en las de Italia (+3 p.b. hasta 106 p.b.) y Espafia (+4 p.b. hasta 66 p.b.).

Los diferenciales de crédito de las empresas de las economias avanzadas se mantuvieron relativamente estables en el
trimestre.

En su dltima reunion de politica monetaria, el Banco Central Europeo decidié disminuir ligeramente el ritmo de compras de
activos que se realizan en el marco del programa de compras de emergencia frente a la pandemia. La presidenta Lagarde
remarcé que la decision constituia una recalibracién del programa y no el inicio de un plan de reduccién gradual de las
compras de activos (tapering). Por su parte, la Reserva Federal adelantd que el tapering empezaria pronto y que se
completaria hacia mitad del afio que viene. Esto tuvo su impacto en los mercados cambiarios, donde el euro se debilitd
frente al délar un 2%.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte subida del precio del gas (HH +57%),
descontando una fuerte demanda y restricciones de oferta. Esto, a su vez, tuvo su impacto en los precios de la energia y
en la inflacion de diferentes economias. Por su parte, el precio del petréleo siguié subiendo (Brent +4,5%) mientras que el
precio del oro se redujo -0,7%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante este trimestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversién acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situacién que han presentado los mercados en este trimestre.

c) indice de referencia

N/A

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

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el trimestre una rentabilidad de 0,19% reflejandose en
el cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha
invertido la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicién de
la cartera de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido un impacto de 0,15% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,13% a los gastos de la propia sociedad y un 0,02% a los gastos indirectos por inversion en otras
instituciones de inversion colectiva. Adicionalmente el impacto en rentabilidad de la comisién de resultados ha sido del
0,02%




e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de 0%.

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del -0,04% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros
derivados en este periodo de un 15,24%. Durante este semestre, la inversion en instrumentos financieros derivados se ha
realizado con la finalidad tanto de cobertura como de inversion con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la
cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

El incremento de la proporcion de poblacién vacunada estéa permitiendo la recuperacion de la actividad en las ramas de
servicios, proceso que deberia tener continuidad pues todavia no se han alcanzado los niveles de movilidad previos a la
pandemia en muchas areas. Ademas, el dinamismo econdmico sigue viéndose favorecido por unas condiciones
financieras favorables. Por el contrario, la continua escasez de algunos consumos intermedios podria seguir limitando la
expansion del sector manufacturero.

Las proyecciones macroecondémicas prevén que el producto del area del euro alcance su nivel precrisis hacia el final de
este ejercicio, unos tres trimestres mas tarde que en el caso de Estados Unidos.

La persistencia de los cuellos de botella en las cadenas globales de suministro también es un riesgo para la inflacion. Asi,
las presiones inflacionistas, que mayoritariamente se consideran temporales, se estan extendiendo méas tiempo de lo
esperado. La inflacién continuara elevada en lo que queda de afio y empezara a remitir el proximo ejercicio en la medida
en que los efectos de base desaparezcan, los precios de la energia y otras materias primas se relajen, las empresas
contengan los precios y no se generalicen las subidas salariales.

En este contexto, de mejora de la actividad y del empleo, seguramente la Reserva Federal comience el proceso de
reduccién de las compras de activos tras la reunién de noviembre. Por su parte, el BCE pospuso a diciembre cualquier
decision sobre la posibilidad de extender el programa de compra de activos de la pandemia o de realizar nuevas
inyecciones de liquidez

Después de las fuertes revalorizaciones experimentadas por los indices bursétiles de los paises desarrollados en lo que
va de afio es logico pensar que se pueda producir una fase de correccion o lateralidad.

El fuerte incremento de los beneficios empresariales ha permitido que los multiplos de valoracién se relajen, pero siguen




elevados desde una perspectiva histérica.

Por otro lado, la evolucion bursatil se vera impactada por las expectativas de inflacion y el inicio de las estrategias de
salida de los principales bancos centrales. En este sentido, el comportamiento sectorial deberia reflejar ese nuevo
escenario, que favorece a las financieras, empresas energéticas y aquellas que tengan poder de fijacion de precios.
El comienzo de las estrategias de salida de los bancos centrales podria provocar un movimiento adicional de los tipos de
interés de los bonos soberanos al alza, sobre todo en los plazos mas largos.

Las primas de riesgo de los bonos soberanos de la periferia podrian ampliarse ligeramente con la reduccion de las
compras del Banco Central Europeo, pero pensamos que la institucion estara vigilante para impedir ampliaciones
excesivas en los diferenciales, que pudieran endurecer demasiado las condiciones financieras.

Con unos tipos de interés de base mas elevados, la deuda corporativa de grado de inversién pierde atractivo, al ofrecer
unos diferenciales de rentabilidad muy ajustados.

En cuanto a la deuda de mayor riesgo o high yield, puede sufrir si se produjeran momentos de volatilidad en los mercados,
pero estara mas soportada gracias a los diferenciales que ofrecen en un contexto econémico favorable.

Los bonos de corto plazo ligados a la inflacién podrian convertirse en una buena alternativa de inversién ya que se ven
favorecidos por las tensiones inflacionistas actuales que, aunque temporales, estan durando mas de lo previsto
inicialmente.

Asi, la estrategia de inversién de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacién, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la
evolucién del contexto macroeconomico.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0313307219 - BONO|BANKIA SAU|1,00|2024-06-25 EUR 206 2,26 206 2,26
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 206 2,26 206 2,26
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 206 2,26 206 2,26
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 206 2,26 206 2,26
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM EUR 0 0,00 26 0,29
ES0177542018 - ACCIONES|IAG EUR 0 0,00 20 0,22
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 46 0,51
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 46 0,51
ES0155331038 - PARTICIPACIONES|INVERKAL BOLSA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0180742035 - PARTICIPACIONES|TRINIDAD INVERSIONES EUR 0 0,00 0 0,00
ES0159456039 - PARTICIPACIONES|MANATI DE INVERSIONE EUR 2 0,02 2 0,02
ES0114834031 - PARTICIPACIONES|DITRIMA INVERSIONES EUR 0 0,00 0 0,00
ES0105000030 - PARTICIPACIONES|PUNIN DO CABO EUR 0 0,00 0 0,00
ES0138880036 - PARTICIPACIONES|FORALEX SICAV SA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0115095038 - PARTICIPACIONES|CANDELMANS SICAV SA EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155716030 - PARTICIPACIONES|INVERAVANCE SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0110513035 - PARTICIPACIONES|ARTABRO SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0182629032 - PARTICIPACIONES|MANOA FINANCIERA SIC EUR 0 0,00 0 0,00
ES0155674031 - PARTICIPACIONES|INVERS CILLA SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
ES0107291033 - PARTICIPACIONES|AGUAZUL SICAV EUR 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 2 0,02 2 0,02
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 208 2,28 254 2,79
1T0005416570 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,95|2027-09-15 EUR 313 3,42 313 3,43
1T0005419848 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,50|2026-02-01 EUR 205 2,24 205 2,24
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 517 5,66 517 5,67
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
FR0013412343 - BONO|BPCE SA|1,00]2025-04-01 EUR 208 2,27 207 2,27
XS2089368596 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|0,75/2024-12-04 EUR 206 2,25 205 2,25
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2125914593 - BONOJABBVIE INC|1,25|2024-06-01 EUR 210 2,30 210 2,30
XS2228683277 - BONO|NISSAN MOTOR CO LTD|2,65|2026-03-17 EUR 109 1,20 110 1,20
XS2079105891 - BONO|ZIMMER HOLDINGS|1,16|2027-11-15 EUR 208 2,28 209 2,29
FR00140005J1 - BONO|BNP PARIBAS|0,38|2027-10-14 EUR 201 2,20 200 2,20
FR0013516184 - BONO|CREDIT AGRICOLE|1,63|2025-06-05 EUR 105 1,14 104 114
XS1686846061 - BONOJANGLO AMERICAN PLC]|1,63]|2025-09-18 EUR 213 2,33 213 2,34
XS2058729653 - BONO|BBVA|0,38|2024-10-02 EUR 0 0,00 101 111
XS1972548231 - BONO|VOLKSWAGEN AG|1,50|2024-10-01 EUR 106 1,16 106 1,16
XS1936308391 - BONOJARCELOR]|2,25|2024-01-17 EUR 0 0,00 107 117
FR0013245586 - BONO|PEUGEOT CITROEN|2,00|2024-03-23 EUR 216 2,36 216 2,37
XS1040508241 - BONO|IMPERIAL BRANDS PLC|3,38|2026-02-26 EUR 114 1,25 114 1,25
XS1996435688 - BONO|CEPSA, S.A.|1,00]2025-02-16 EUR 103 1,13 103 1,13
XS1752476538 - BONO|CAIXABANK|0,75|2023-04-18 EUR 102 1,12 102 112
XS1590823859 - BONO|ING GROEP|3,00]2023-04-11 EUR 105 1,15 105 1,15
XS1551068676 - BONOI|ENI, S.P.A.|1,50/2027-01-17 EUR 108 1,18 108 1,18
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 2.313 25,32 2.521 27,63
XS1050454682 - BONO|SYNGENTA NV|1,88|2021-11-02 EUR 206 2,25 205 2,25
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 206 2,25 205 2,25
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.036 33,23 3.243 35,55
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.036 33,23 3.243 35,55
GB0007188757 - ACCIONES|RIO TINTO PLC GBP 22 0,24 50 0,55
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL, S.A EUR 0 0,00 23 0,25
NL00150001Q9 - ACCIONES|STELLANTIS NV EUR 23 0,26 23 0,26
IE00B4ND3602 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK INC UsD 251 2,75 246 2,70
DEOOOLEG1110 - ACCIONES|LEG INMOBILIEN EUR 23 0,25 0 0,00
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDINGS NV EUR 27 0,30 45 0,49
FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 35 0,39 36 0,39
CHO0038863350 - ACCIONESINESTLE SA CHF 49 0,54 50 0,55
DE0007664039 - ACCIONES|VOLKSWAGEN AG EUR 0 0,00 34 0,38
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 20 0,22 23 0,26
GB0002374006 - ACCIONES|DIAGEO CAPITAL BV GBP 50 0,54 24 0,26
FR0000131104 - ACCIONES|BANCO NACIONAL EUR 57 0,62 54 0,59
FR0000125338 - ACCIONES|CAP GEMINI EUR 48 0,52 43 0,47
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC EUR 39 0,42 36 0,39
FR0000121014 - ACCIONES|LOUIS VUITON MOET HE EUR 41 0,45 44 0,48
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI-AVENTIS EUR 53 0,58 57 0,62
FR0000120073 - ACCIONES|AIR LIQUIDE S.A. EUR 22 0,24 0 0,00
US46625H1005 - ACCIONES|MORGAN JP & CO UsD 52 0,57 49 0,53
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDINGS CHF 37 0,41 62 0,68
GB0007980591 - ACCIONES|BP PLC GBP 37 0,41 34 0,38
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ EUR 14 0,16 16 0,17
FR0000130452 - ACCIONES|EIFFAGE EUR 26 0,29 26 0,28
NL0000009538 - ACCIONES|PHILIPS ELECTRONICS EUR 24 0,26 0 0,00
GB0000456144 - ACCIONES|ANTOFAGASTA PLC GBP 21 0,23 0 0,00
GB00B7KR2P84 - ACCIONES|EASYJET PLC GBP 25 0,27 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 997 10,92 973 10,68
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 997 10,92 973 10,68
LU1585265819 - PARTICIPACIONES|TIKEHAU INVESTMENT M EUR 178 1,95 178 1,95
LU2188668326 - PARTICIPACIONES|M&G LUX INVESTMENT EUR 254 2,78 253 2,78
LU1071420456 - PARTICIPACIONES|ROBECO ASSET EUR 170 1,86 170 1,86
IEOOBTJRMP35 - PARTICIPACIONES|XTRACKERS EUR 167 1,83 179 1,97
LU2077745615 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT EUR 276 3,02 276 3,03
IEOOBRKWGL70 - PARTICIPACIONES|INVESCO ASSET MANAGE EUR 170 1,86 167 1,84
LU1634531427 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET MANAGE EUR 256 2,80 256 2,81
IEOOBSZLQL65 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO LTD EUR 252 2,76 253 2,77
LU1681037864 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 176 1,93 146 1,60
FR0007038138 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 791 8,66 792 8,68
LU0992624949 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO EUR 182 1,99 182 1,99
IEOOB3ZWOK18 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 383 4,19 401 4,40
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL UsD 448 4,90 436 4,79
US4642876555 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND USD 54 0,59 55 0,61
TOTAL IIC 3.756 41,12 3.745 41,08
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.789 85,27 7.961 87,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.997 87,55 8.215 90,10

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
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Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

N/A

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

N/A
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