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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 3, en una escaladel 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: IBERIAN VALUE FI invierte al menos un 75% de su exposicion total en Renta Variable. Al menos el
60% de la exposicion toal sera Renta Variable emitida y cotizada por entidades radicadas en Espafia y Portugal, siendo el
resto de la exposicién a renta variable de emisores y mercados europeos. La gestidon del fondo toma como referencia la
rentabilidad del indice 75% IBEX 24 y 25% PSI 20. La politica de inversiones busca el crecimiento del valor de la accién a

largo plazo. El inversor debe, por tanto, plantear su inversion en IBERIAN VALUE FI a largo plazo y asumir el riesgo que
comporta la politica de inversiones establecida.

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

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo 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 0,14 0,11 0,38 0,52
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,46 -0,24

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

N° de Participaciones 406.290,00 407.823,00
N° de Participes 101 100
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00
Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.766 9,2703
2020 3.784 9,2425
2019 5.098 11,9561
2018 4.807 11,2433

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 0,34 0,34 1,01 1,01 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 0,07 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Rentabilidad IIC 0,30 -6,10 -3,23 10,38 20,86 -22,70 6,34 -10,44 28,82

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,65 30-07-2021 -3,65 30-07-2021 -8,03 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 5,63 28-07-2021 5,63 28-07-2021 5,90 09-11-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado = o : : :
2021 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 15,59 19,69 11,60 14,27 22,85 26,90 13,85 11,72 18,67
Ibex-35 15,63 16,21 13,76 17,00 25,95 34,10 12,43 13,54 26,09
Letra Tesoro 1 afio 0,28 0,28 0,18 0,37 0,51 0,53 0,55 0,30 0,49
75IBEX35TR+25%PSI
NR 14,04 14,90 12,90 14,46 23,72 28,11 11,64 12,56 23,91
VaR histérico del
o 13,81 13,81 13,75 13,81 14,15 14,15 8,12 8,45 10,13
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

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

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) 1,18 0,40 0,39 0,39 0,40 1,58 1,55 1,56 1,50

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 IIC 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 transaccién 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.
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El indice de Referencia de la IIC ha sido modificado el 01 de Enero de 2020 "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de

este informe"

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* . .
Trimestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 12.021 195 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 24.508 195 0
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 77.164 350 0
Renta Variable Mixta Internacional 7.113 143 1
Renta Variable Euro 16.310 470 0
Renta Variable Internacional 29.318 263 0
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 108.145 1.277 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 274.580 2.893 0,22
I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual
I

| Fin periodo anterior
1




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.421 90,84 3.815 94,76
* Cartera interior 2.405 63,86 2.728 67,76
* Cartera exterior 1.016 26,98 1.087 27,00
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 294 7,81 268 6,66
(+/-) RESTO 52 1,38 -57 -1,42

TOTAL PATRIMONIO 3.766 100,00 % 4.026 100,00 %

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

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4.026 4.164 3.784
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,38 -0,09 -0,78 302,84
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -6,32 -3,24 0,32 -236,86
(+) Rendimientos de gestion -5,91 -2,69 1,68 -129,68
+ Intereses -0,01 -0,01 -0,03 -24,17
+ Dividendos 0,70 1,45 2,45 -54,74
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -6,60 -4,13 -0,77 49,29
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,03 -100,06
(-) Gastos repercutidos -0,42 -0,55 -1,37 -107,18
- Comision de gestion -0,34 -0,34 -1,01 -5,53
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 -5,53
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,07 -6,08
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,03 -0,74
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,16 -0,19 -89,30
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.766 4.026 3.766

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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL RV COTIZADA

2.405

63,86

2.728

67,75

TOTAL RENTA VARIABLE

2.405

63,86

2.728

67,75

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

2.405

63,86

2.728

67,75

TOTAL RV COTIZADA

1.016

26,97

1.087

27,01

TOTAL RENTA VARIABLE

1.016

26,97

1.087

27,01

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

1.016

26,97

1.087

27,01

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

3.421

90,83

3.815

94,76

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

® 12,17 % DISTRIBUSION

® 1208 % INDUSTRIAL

® 10,08 % PETROLEO Y GAS
25,30 % RECURSOS BASICOS

®3377 % RESTO

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl

z
(o]

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl

NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha




SI NO

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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
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.) Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 1.904.043,52 euros que supone el 50,55% sobre el
patrimonio de la IIC.

Anexo: h) No existe vinculacién directa entre la gestora y el depositario. Dux Inversores Capital A.V., S.A., sociedad
vinculada a Dux Inversores SGIIC, S.A. tiene un acuerdo de oficina virtual con Bankinter S.A., percibe una pequefia parte
de los beneficios de dicho Banco. La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que
los de mercado.

8. Informacioén 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) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de
los mercados. Aunque las bolsas principales han tenido en este trimestre una ligera recogida de beneficios, el balance
acumulado en el afio sigue reflejando importantes subidas, tanto en Europa (Stoxx50 +13,9%, el Cac 40 +16,22%, el Dax
+11,2%, Ibex 35 + 9%) como en EEUU, donde las bolsas han estado cerca de marcar maximos historicos (S&amp;P 500
+14,7%, Nasdaq +14%). Segun las Ultimas previsiones de crecimiento publicadas por el FMI, las correspondientes a este
afio son inferiores a las anunciadas en el mes de junio, pero mejoran las correspondientes a 2022: 2.021 2.022
Crecimiento mundial 5,90% 4,90% EEUU 6,00% 5,20% Eurozona 5,00% 4,30% China 8,00% 5,60% Espafia 5,70% 6,40%
Uno de los problemas actuales méas importantes es la dificultad de aprovisionamiento de gas. Hay que tener en cuenta el
complicado entramado geopolitico que envuelve al mercado gasistico, los bajos niveles de los inventarios y el alza de la
demanda prevista de China, todo lo cual auguran una crisis energética que se prolongara al menos durante todo el
invierno. China acusa también cortes de energia derivados de la escasez y carestia de combustibles y otros mas ligados a
las politicas medioambientales que han llevado a algunas empresas a parar la produccién para no exceder los limites de
emisiones. Otro problema que preocupa mucho y que esta algo ligado al anterior, es el fuerte incremento de los precios de
las energias (electricidad, gas natural y petréleo). Estos aumentos de los precios se trasladan rapidamente al coste del
transporte y de los productos en general, especialmente a los productos industriales. El caso mas extremo es el del
aluminio, donde el precio de una tonelada producida es muy parecido al de la electricidad necesaria para fabricarla.
También afecta gravemente a la industria siderurgica, algunas de las plantas, como es el caso de Sidenor, han tenido que
parar o acomodarse a los horarios en los que el coste de la electricidad es méas barato. Ademas, el sector industrial se
esta viendo afectado por la escasez de personal cualificado y por la excesiva dependencia de los proveedores asiaticos.
Muchas industrias, especialmente en el sector del automovil, se ven obligadas a realizar interrupciones puntuales de la
produccion o a almacenar, sin terminar, muchos vehiculos por la falta de piezas, principalmente de semiconductores. Por
lo que se refiere a la crisis sanitaria producida por el Covid-19, gracias al proceso de vacunacion esta bastante controlada,
al menos en los paises mas desarrollados, y esta mitigando muy sustancialmente los riesgos asociados. De momento la




evolucion de las bolsas es favorable pero podria cambiar de signo si no se consigue controlar la inflaciéon y los bancos
centrales se ven obligados a elevar los tipos de interés. b) Decisiones generales de inversion adoptadas. Tercer trimestre
negativo, con una caida del -6,1% frente al +1,9% de nuestro indice de referencia, debido a los descensos registrados por
DIA (-78%), Gestamp (-25%) y Técnicas Reunidas (-23%). La cotizacion de DIA se ha ajustado al precio de la
macroampliacion de capital (1.028 M? a 0,02 ?). Incluso tras finalizar ésta con éxito, ha caido por debajo de dicho precio,
previsiblemente por la presion de especuladores que suscribieron la ampliacion esperando obtener un rapido retorno que
no se ha producido. Lo verdaderamente importante, es que con esta operacion soluciona definitivamente la principal
incertidumbre existente. Incluso el miedo adicional surgido con la operacién, de que LetterOne, su principal accionista
lograra mas del 90% del capital y la excluyera de cotizacién, tampoco se ha cumplido, al cubrirse casi integramente con
aportaciones de inversores minoritarios el tramo destinado para éstos. A nivel operativo, aunque sus resultados del
segundo trimestre han sido mas débiles de lo esperado debido al dificil comparable del afio anterior (cuando se aplicaron
los confinamientos mas estrictos), consideramos que ya ha establecido operativa y financieramente sus bases para
registrar un crecimiento saludable y rentable del negocio. Ya destacamos la racionalizacién de su estructura productiva y
logistica, una significativa mejora de la gestion del circulante y un uso eficiente del capital generado, a lo que debemos
afiadir la progresiva recuperacion en Brasil tras reestructurar el negocio y la solucién definitiva a sus problemas
financieros. Respecto a su valoracion, una vez actualizadas nuestras estimaciones tras un segundo trimestre débil, sigue
mostrando unos ratios atractivos debido al fuerte descenso de la cotizacion con un EV/Ebitda Aj.?22e 4,5x (media historica
7,5x) y un balance saneado (DN/Ebitda Aj.?22e 2,5x). Respecto a Gestamp, la compafiia se ha visto penalizada por la
escasez de microchips debido a la ruptura en la cadena de suministro, componente fundamental para la produccion de
vehiculos. Si a esto unimos que el trimestre pasado cerrd en niveles proximos a sus maximos de dos afios, tras presentar
unos extraordinarios resultados del primer semestre, obtenemos un periodo de fuertes descensos que consideramos, es
una buena oportunidad para reforzar nuestra inversion en la compafiia. Por altimo, Técnicas Reunidas se ha visto
afectada por el registro de nuevos deterioros en el segundo trimestre, esta vez en su negocio de Oil &amp; Gas, derivado
del impacto del Covid, incrementando las pérdidas registradas en el ejercicio; y principalmente, por la solicitud de rescate
a la SEPI por 290 M?. Uno de los principales impactos del Covid en su negocio ha sido el retraso en el reconocimiento de
hitos en los proyectos que ejecuta, retrasando la conversion de obra ejecutada en liquidez, reduciendo significativamente
su posicién de caja neta, variable importante para optar a nuevas adjudicaciones. El fuerte descenso de estas comparfiias
ha eclipsado el positivo comportamiento de otras inversiones destacadas, como Prim (+30%), Indra (+21%), NOS
(+17,6%) o Sonae (+13,6%). Prim se ha visto impulsada por el positivo sentimiento originado por el cambio del equipo
gestor, que ha anunciado una nueva estrategia centrada en el crecimiento mediante pequefias adquisiciones, haciendo
uso de su situacion de caja neta, lo que ha despertado la cotizacion de una compafiia pequefia y poco conocida por el
mercado. Ademas, aprobd un programa de recompra de acciones por hasta el 1,44% del capital, que debido a la poca
liquidez del valor, ha impulsado su cotizacion. Hemos aprovechado este fuerte repunte para vender nuestra posicion del
2% a precios cercanos a nuestra valoracién, con el objetivo de destinar esta liquidez a inversiones con mayor potencial.
Consideramos que al ritmo actual de ejecucion del programa de recompra de acciones, la compafiia ha adquirido y/o
adquirird mas de la mitad de dicho programa a precios superiores a nuestra valoracion, destruyendo valor para el
accionista e impulsando la cotizacién de una manera artificial. Respecto a Indra, se ha visto impulsado por una fuerte
mejora de resultados en el primer semestre, en linea con nuestras previsiones, mostrando una rapida recuperacion del
impacto sufrido inicialmente por el Covid, lo que le ha llevado a incrementar sus objetivos para el ejercicio, superando en
muchas métricas operativas los resultados logrados en 2019. Por ultimo, la portuguesa Sonae se ha visto favorecida, a
pesar de un segundo trimestre menos solido de lo esperado de su filial Sonae MC (negocio de distribucion, principalmente
de alimentacion), por la venta del 25% de dicho negocio al fondo de capital riesgo CVC por 528 M? (podria alcanzar 591
M? cumpliendo algunas variables), lo que supone mas del 30% de su capitalizacion en el momento del anuncio (>35% con
variables). El precio minimo de la operacion valora Sonae MC en 2.113 M?, totalmente en linea con nuestra valoracion
(2.137 M?), optando ademas a un variable del 12% adicional. Sonae capitaliza actualmente apenas 300 M? mas que la
valoracion del 75% que retiene de Sonae MC, por lo que por este importe estariamos adquiriendo el resto de negocios del
holding (80% Sonea Sierra, 33% NOS, Worten, 30% ISRG, entre otros), que segun nuestra valoracion, poseen un valor
conjunto neto de unos 2.500 M? tras el cobro de dicha operacion y descontando la deuda neta restante. Esto supone un
135% sobre su capitalizacion actual, que seria el potencial que ofrece actualmente esta inversion sin aplicarle un
descuento por sociedad holding. Por valores, la rentabilidad negativa registrada durante el periodo se ha debido




principalmente a la contribucién de DIA (-4,5%), Técnicas Reunidas (-1,9%), Gestamp (-1,1%) y Elecnor (-1%);
compensados parcialmente por la contribucién positiva de Indra (+1%), NOS (+0,8%) y Sonae (+0,7%). En cuanto a las
principales variaciones de la cartera, destacan los incrementos de posicidon en DIA (+3,2%), Tubacex (+0,7%) y Galp
(+0,6%); asi como los descensos en Cash (-1,8%), Applus (-1,5%) y Técnicas Reunidas (-1,3%). ¢) indice de referencia.
La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice 75% Ibex 35 Total Return y 25% PSI 20 Net Return. En el
periodo la rentabilidad del indice de referencia es de 2,34%. d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos
de la IIC. En este contexto, el patrimonio del Fondo a 30.09.2021 ascendia a 3.766.447,92 euros (a 30.06.2021,
4.026.059,34 euros) y el numero de participes a dicha fecha ascendia a 101 (en el periodo anterior a 100). La rentabilidad
del Fondo en el periodo es del -6,10% (en el afio 0,30%). La rentabilidad de las Letras del Tesoro a 1 afio ha sido del -0,06
% en el periodo. Los gastos del periodo ascienden al 1,57% anual sobre el patrimonio medio. €) Rendimiento del fondo en
comparacién con el resto de fondos de la gestora. Las rentabilidades obtenidas en el periodo por el resto de las IIC
gestionadas por Dux Inversores, segin su menor 0 mayor exposicion a la renta variable, se encuentran entre -7,25% y
3,30%. 2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES. a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo. Respecto
a la operativa realizada, aprovechamos el débil comportamiento de algunas compafiias de la cartera para reforzar nuestra
inversion, como DIA (+10%), al acudir integramente a la ampliacion de capital; o en Técnicas Reunidas (+0,4%) y Tubacex
(+0,2%). En cuanto a las ventas realizadas, tras la desinversién total en Altri, Melia Hotels y Corp. Alba realizada el pasado
trimestre, hemos desinvertido totalmente en Prim (-2%) y Applus (-1,5%), y hemos realizado ventas parciales en Cash (-
1,3%), Maire Tecnimont (-1,3%) y NOS (-1,3%), al registrar un positivo comportamiento durante el trimestre y reducir
significativamente el potencial respecto a nuestra valoracion en el caso de Prim y Applus, y ajustando el peso en cartera al
potencial que todavia tienen en el resto de casos. Como resultado de la operativa, el nivel de liquidez se ha incrementado
al 9% desde el 4,6% del trimestre anterior. b) Operativa de préstamos de valores. N/A c) Operativa en derivados y
adquisicion temporal de activos. No se ha operado con derivados en el periodo. d) Otra informacién sobre inversiones. No
existen inversiones sefialadas en el articulo 48.1.j del RIIC. No existen en cartera inversiones en litigio. Al final del periodo
no hay patrimonio invertido en otras IIC. No se han realizado operaciones a plazo en el periodo. Desde el 1 de enero de
2021 la remuneracion de la cuenta en euros con el depositario se ha fijado en -0,50%. 3. EVOLUCION DEL OBJETIVO
CONCRETO DE RENTABILIDAD. N/A 4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO. La volatilidad del Fondo ha sido superior
respecto a periodos anteriores, superior a la del indice que la gestion toma como referencia y superior a la de activos de
riesgo bajo como las Letras del Tesoro a 1 afio. Los datos de la volatilidad en el periodo se detalla en el punto 2.2 del
presente informe. 5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. La politica establecida por la gestora en relacion al ejercicio de
los derechos politicos inherentes a los valores nacionales que integran la cartera de la IIC consiste en que se ejercera
obligatoriamente el derecho de voto siempre que la inversidon que mantiene en cartera la IIC en un titulo nacional supere el
1% del capital social de la IIC y los 12 meses de antigliedad. Asimismo, la Gestora estudiara ejercer los derechos de voto
anexos a los titulos en cartera de las IIC de cuya gestién se ocupa, cuando existan riesgos de alteracion de la estrategia
de las IIC. En el periodo no se ha ejercido el derecho de voto en ninguna IIC en las caracteristicas anteriores. 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. El Fondo ha soportado en el
ejercicio gastos derivados de servicio de andlisis financiero sobre inversiones. Dicho servicio de analisis se refiere en todo
caso a valores incluidos dentro del &mbito de inversion de las IIC, afiadiendo valor a las estrategias del proceso de
inversion. 9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). N/A 10. PERSPECTIVAS DE
MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. El fondo ha registrado un comportamiento inferior al mercado
debido al impacto de la ampliacion de capital de DIA finalizada durante el periodo y noticias negativas en dos compafiias
concretas, que consideramos coyunturales, puesto que la valoracion de sus negocios son ampliamente superiores a su
cotizacién actual, dejando un amplio margen para un eventual error en nuestra valoraciéon. A largo plazo, la valoracién
fundamental de sus negocios y su potencial de crecimiento se mantienen intactos. Unicamente, se han producido eventos
puntuales que han provocado un retraso en la consecucién de su desempefio operativo completo, ofreciéndonos una
oportunidad de invertir en la compafiia a precios mas atractivos. En el caso de DIA y Técnicas Reunidas, este alto en el
camino se esta prolongando en exceso debido a situaciones concretas de ambas. Una profunda reestructuracion operativa
y financiera en la primera, y la elevada vulnerabilidad de su negocio a los efectos del Covid cuando se estaba
comenzando a recuperar de una de las peores crisis de su industria en la segunda. Insistimos nuevamente en nuestro
enfoque de inversion segun el andlisis y valoracion de los negocios y/o activos de las compafias, mas que en el




sentimiento o la narrativa de mercado. No sabemos cuando se producira, pero el mercado suele reconocer el valor de los
activos cotizados. Asi ha sucedido este trimestre con Sonae MC (filial de Sonae) o con la espafiola Zardoya Otis, que ha
recibido una oferta de compra por 7 ? frente a nuestra valoracion de 7,18 ? (no estdbamos actualmente invertidos al
disponer de alternativas con mayor potencial). Esta manera de adoptar nuestro proceso inversor refleja nuestra paciencia
para obtener resultados y nuestro caracter independiente. Con independencia de las narrativas predominantes en el
mercado, nuestro objetivo principal es la busqueda de negocios que coticen a precios razonables, y su adquisicion como
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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 %
ES0105022000 - Acciones|APPLUS SERVICES EUR 0 0,00 59 146
ES0105229001 - Acciones|PROSEGUR EUR 97 2,57 175 4,35
ES0126775032 - Acciones|DISTRIBUIDORA INTENACIONAL EUR 275 7,31 166 4,12
ES0129743318 - Acciones|ELECNOR EUR 340 9,04 382 9,48
ES0116920333 - Acciones| GRUPO CATALANA OCCIDENTE EUR 125 3,33 130 3,22
ES0105223004 - Acciones| GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 142 3,78 190 4,71
ES0147561015 - Acciones|IBERPAPEL EUR 175 4,66 197 4,89
ES0118594417 - Acciones|INDRA EUR 177 4,71 177 4,39
ES0105027009 - Acciones|LOGISTA EUR 143 3,80 151 3,75
ES0164180012 - Acciones|MIQUEL Y COSTAS EUR 386 10,25 404 10,03
ES0170884417 - Acciones|PRIM EUR 0 0,00 77 191
ES0175438003 - Acciones|PROSEGUR EUR 70 1,85 96 2,38
ES0178165017 - Acciones|TECNICAS REUNIDAS EUR 276 7,33 345 8,57
ES0132945017 - Acciones|TUBACEX SA EUR 197 5,24 181 4,50
TOTAL RV COTIZADA 2.405 63,86 2.728 67,75
TOTAL RENTA VARIABLE 2.405 63,86 2.728 67,75
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.405 63,86 2.728 67.75
PTGALOAMO0009 - Acciones|GALP ENERGIES SGPS SA EUR 190 5,05 178 4,41
170004931058 - Acciones|MAIRE TECNIMONT SPA EUR 154 4,08 188 4,68
PTZONOAMOO006 - Acciones|NOS SGPS EUR 175 4,65 191 4,75
PTSEMOAMO0004 - Acciones|SEMAPA SOCIEDADE DE INVESTIMEN EUR 181 4,81 194 4,82
PTSONOAMO001 - Acciones|SONAE SGPS EUR 177 4,69 196 4,86
FR0013506730 - Acciones|VALLOUREC EUR 139 3,69 140 3,49
TOTAL RV COTIZADA 1.016 26,97 1.087 27,01
TOTAL RENTA VARIABLE 1.016 26,97 1.087 27,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.016 26,97 1.087 27,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.421 90,83 3.815 94,76

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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