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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6 - Alto

Descripcion general
Politica de inversion: La exposicion a renta variable sera como minimo del 75% y, de este parte, al menos el 75% estara

emitida por entidades radicadas

en paises emergentes, pudiendo invertir en valores emitidos en otros paises pertenecientes a la OCDE con un maximo del
25%.

Habitualmente la exposicion del Fondo a renta variable sera del 100%, pero podra variar en funcion de las estimaciones
respecto a la

evolucién del mercado, pudiendo invertir en titulos de baja, media y/o, fundamentalmente, alta capitalizacion bursétil. La
exposicion

maxima a riesgo divisa podra superar el 30%.

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

Una informacion més 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 0,00 0,22 0,00 0,66
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,24 -0,14 -0,24 0,08

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

205.124.334,84

191.577.688,63

N° de Participes

267.312

252.758

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR)

0.00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.515.221 7,3868
2020 1.286.625 6,7159
2019 1.454.236 6,2949
2018
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 0,36 0,00 0,36 0,36 0,00 0,36 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 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 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 9,99 5,63 4,13 13,26 6,35 6,69

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,45 30-04-2021 -3,07 22-02-2021
Rentabilidad maxima (%) 1,39 01-04-2021 2,80 11-03-2021

(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 s : : . - - -
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 15,96 10,93 19,86 13,91 15,76 27,86
Ibex-35 15,26 14,01 16,52 25,50 21,24 34,19
Letra Tesoro 1 afio 0,02 0,02 0,02 0,15 0,10 0,43
MSCI Emerging
14,74 9,73 18,57 11,50 15,80 23,14
Markets Net TR
VaR histérico del
L 15,57 15,57 15,98 16,39 16,80 16,39
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 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,41 0,21 0,20 0,21 0,21 0,83 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 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 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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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 segun su vocacion inversora.

Patrimonio -
. . . o Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 12.132.060 1.159.009 -0,73
Renta Fija Internacional 1.823.439 448.447 0,90
Renta Fija Mixta Euro 2.222.563 68.639 1,49
Renta Fija Mixta Internacional 72.321 608 0,34
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.932.706 67.199 4,09
Renta Variable Euro 383.916 129.845 13,04
Renta Variable Internacional 12.009.742 1.545.584 12,85
IIC de Gestion Pasiva 2.954.097 103.167 3,35
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 2.157.954 293.343 1,98
Global 7.428.504 218.704 9,16
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 4.199.973 92.461 -0,24
Renta Fija Euro Corto Plazo 2.948.335 345.693 -0,28
IIC que Replica un indice 358.339 4.941 11,98
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 6.109 273 -0,45
Total fondos 50.630.059 4.477.913 4,90

] ]

*Medias.

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



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 1.207.560 79,70 1.085.895 84,40
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 1.207.560 79,70 1.085.895 84,40
* 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) 284.634 18,78 179.662 13,96
(+/-) RESTO 23.027 1,52 21.068 1,64
TOTAL PATRIMONIO 1.515.221 100,00 % 1.286.625 100,00 %
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 variacién 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) 1.286.625 1.245.873 1.286.625
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 7,50 -16,10 7,50 -158,08
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 8,04 19,56 8,04 -14,19
(+) Rendimientos de gestion 8,65 20,14 8,65 -46,42
+ Intereses -0,03 -0,01 -0,03 375,84
+ Dividendos 0,65 0,85 0,65 -4,63
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 -0,01 0,00 -75,78
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,23 16,05 8,23 -36,06
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,41 3,79 -0,41 -113,38
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,36 0,00 -100,00
+ Oftros resultados 0,21 -0,91 0,21 -128,44
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,61 -0,58 -0,61 32,23
- Comision de gestion -0,36 -0,37 -0,36 22,75
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 22,75
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 24,65
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 22,25
- Otros gastos repercutidos -0,20 -0,16 -0,20 56,28
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.515.221 1.286.625 1.515.221

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

1.209.798

79,81

1.087.032

84,48

TOTAL RENTA VARIABLE

1.209.798

79,81

1.087.032

84,48

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

1.209.798

79,81

1.087.032

84,48

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

1.209.798

79,81

1.087.032

84,48

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

Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

total

Distribucién por tipo de activo

I RENTA VARIABLE

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

de EUR)
Subyacente Instrumento Importe nommal Objetivo de la inversion
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable 0
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0
Total subyacente renta fija 0
FUTURO|F MINI .
F MINI MSCI EME 299.463 Inversion
MSCI EME|50
Total subyacente renta variable 299463
FUTURO|F
F EUROUSD FIX EUROUSD 11.507 Inversion
FIX]125000USD
Total subyacente tipo de cambio 11507
Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 310971

4. Hechos relevantes

Sl

z
(@]

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

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




SI NO

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Caixabank Asset Management SGIIC, SAU, comunica como Hecho Relevante la modificacion del colectivo de inversores
al que se dirige el Fondo de Inversion, con efectos desde el dia 7 de mayo de 2021, inclusive.

El colectivo de inversores recogia este texto:

Para carteras de clientes con contrato de gestion discrecional y Unit Linked, ambos bajo la modalidad denominada Master
y formalizados por entidades del Grupo Caixabank.

Caixabank, SA y Caixabank Asset Management SGIIC, SAU también podran suscribir el fondo como participes.
Que quedaré redactado de la siguiente manera:

Para carteras de clientes con contrato de gestion discrecional y Unit Linked, ambos bajo la modalidad denominada Master
y formalizados por entidades del Grupo Caixabank.

Caixabank, SA y Caixabank Asset Management SGIIC, SAU, asi como las carteras y los fondos subyacentes del Servicio
de Gestion Discrecional de Carteras de Fondos de Inversion Bankia Gestion Experta y Bankia Gestion Experta Online del
Grupo Caixabank, también podran suscribir el fondo como participes.

En los préoximos 12 meses se actualizara el Folleto Informativo de dicho, que contendréa la nueva redaccion del colectivo
de inversores actualizado mediante el presente Hecho Relevante.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o0 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

d.1) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 26.655.755,94 €. La media de las operaciones de adquisicion d
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.




d.2) El importe total de las ventas en el periodo es 75.327.299,36 €. La media de las operaciones de venta del periog
respecto al patrimonio medio representa un 0,03 %.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 5.420.034.363,19 €. La media de las operaciones de adquisici
del periodo respecto al patrimonio medio representa un 2,04 %.

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositar
compra/venta de IIC propias y otras por un importe en valor
absoluto de 324,01 €. La media de este tipo de operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00
%.

El fondo ha construido una parte muy relevante de su cartera en este periodo a través de la operacion de reestructuraci
descrita en el Hecho Relevante remitido a CNMV el 13/06/2019 que se adjunta en este apartado. Como consecuencia de
este hecho el fondo ha realizado transacciones con otros fondos gestionados por CAIXABANK ASSET MANAGEMENT
SGIIC, SAU. Estas transacciones no han tenido impacto en mercado, se han realizado a precios neutros y no han
supuesto coste alguno para los participes.

En relacién a los Fondos siguientes:

ALBUS, FI (FI 4121), CAIXABANK AHORRO, FI (FI 93), CAIXABANK BOLSA GESTION ESPANA, FI (FI 164),
CAIXABANK BOLSA SELECCION EMERGENTES, FI (FI 2083), CAIXABANK BOLSA SELECCION EUROPA, FI (FI
2476), CAIXABANK BOLSA SELECCION GLOBAL, FI (FI 2475), CAIXABANK BOLSA SELECCION JAPON, FI (FI 1610),
CAIXABANK ITER, FI (FI 4182), CAIXABANK MONETARIO RENDIMIENTO, FI (FI 2680), CAIXABANK RENTA FIJA
FLEXIBLE, FI (FI 2298), CAIXABANK SELECCION ALTERNATIVA, FI (FI 4958), CAIXABANK SELECCION RETORNO
ABSOLUTO, FI (FI 3268), CAIXABANK SELECCION TENDENCIAS, FI (FI 4536).

HECHO RELEVANTE

CaixaBank Asset Management SGIIC, SAU, como Entidad Gestora de los fondos arriba relacionados, comunica a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores lo siguiente:

Dentro del ambito del servicio de gestion discrecional de carteras que ofrece CaixaBank, SA a sus clientes, y cuya gestion
esta delegada en CaixaBank Asset Management SGIIC, SAU, se ha decidido proceder a una reestructuracion de las
Carteras de Fondos Modalidad Valor que pasaran a denominarse Carteras de Fondos Modalidad Master y que dejaran
de invertir en los fondos arriba relacionados ( Fondos Origen ) para invertir en otros fondos de reciente creacion ( Fondos
Destino ).

El objetivo perseguido con la citada reestructuraciéon es conseguir mejoras en la prestacion del servicio de gestion
discrecional de carteras que beneficien tanto a los participes de los Fondos Origen como a los que lo seran de los
Fondos Destino .

La reestructuracion consistira en transferir activos subyacentes de los Fondos Origen a los Fondos Destino , en la
cantidad que proporcionalmente corresponda a la inversion que, en dichos Fondos Origen tienen las Carteras Modalidad
Valor. Esta transferencia no tendra impacto en mercado, se realizara a precios neutros y no supondra coste alguno para
los participes tanto de los Fondos Origen como de los Fondos Destino .

La reestructuracion se llevara a cabo a lo largo de los proximos meses, lo que motivara, entre otros, disminuciones de
patrimonio en las clases cartera de los Fondos Origen , con el consiguiente aumento de patrimonio en los Fondos

Destino . Se espera que la reestructuracion quede completada para la segunda quincena de septiembre.

Los denominados Fondos Destino , de reciente creacion, son los siguientes:

(0]

n




CAIXABANK MASTER GESTION ALTERNATIVA, FI (FI 5383), CAIXABANK MASTER RENTA FIJA ADVISED BY, FI (FI
5381), CAIXABANK MASTER RENTA FIJA CORTO PLAZO, FI (FI 5378), CAIXABANK MASTER RENTA FIJA DEUDA
PUBLICA 1-3 ADVISED BY, FI (FI 5387), CAIXABANK MASTER RENTA FIJA DEUDA PUBLICA 3-7, FI (FI 5379),
CAIXABANK MASTER RENTA FIJA PRIVADA EURO, FI (FI 5380), CAIXABANK MASTER RENTA VARIABLE
EMERGENTE ADVISED BY, FI (FI 5385), CAIXABANK MASTER RENTA VARIABLE ESPARNA, FI (FI 5377), CAIXABANK
MASTER RENTA VARIABLE EUROPA, FI (FI 5376), CAIXABANK MASTER RENTA VARIABLE JAPON ADVISED BY, FI
(FI 5386), CAIXABANK MASTER RENTA VARIABLE USA ADVISED BY, FI (FI 5382), CAIXABANK MASTER RETORNO
ABSOLUTO, FI (FI 5384)

Los denominados Fondos Origen y sus clases implicadas, son los siguientes:

ALBUS, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK AHORRO, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK BOLSA GESTION ESPANA,
FI CLASE CARTERA, CAIXABANK BOLSA SELECCION EMERGENTES, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK BOLSA
SELECCION EUROPA, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK BOLSA SELECCION GLOBAL, FI CLASE CARTERA,
CAIXABANK BOLSA SELECCION JAPON, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK ITER, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK
MONETARIO RENDIMIENTO, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK RENTA FIJA FLEXIBLE, FI CLASE CARTERA,
CAIXABANK SELECCION ALTERNATIVA, FI CLASE CARTERA, CAIXABANK SELECCION RETORNO ABSOLUTO, FI
CLASE CARTERA CAIXABANK SELECCION-TENDENCIAS EILCLASE CARTERA

8. Informacion y advertencias ainstancia 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 situacién de los mercados.

El balance del primer semestre de 2021 ha sido positivo para los activos de riesgo. Para ello ha concurrido tanto I
evolucién de la vacunacion en las principales economias occidentales salvado un mal comienzo en el area Euro -, una
buena temporada de resultados corporativos, una expansiva politica monetaria y un decidido impulso fiscal, con especial
énfasis este semestre en EEUU. Al mismo tiempo, un elevado dato de inflacion en EE.UU. y la previsién de un sélido
crecimiento en el pais, ponian en junio el foco en la Reserva Federal y su potencial anuncio de una gradual retirada de su
programa de expansion cuantitativa.

Conforme se consolidaba la poblacion vacunada y caian las hospitalizaciones, los gobiernos abrian sus restricciones a lg
movilidad, que todavia se han prolongado en distintos grados, de manera heterogénea, entre los distintos paises. El area
Euro tuvo un mal comienzo de la campafia de vacunacién en el primer trimestre y termina el semestre rezagado en la
consecucion de poblacién vacunada. La tercera ola del virus en el primer trimestre y el protagonismo de su variante Delta
en el segundo, ha generado incertidumbre respecto a la reapertura econémica que ha seguido un curso heterogéneo en
funcién de las regiones econdémicas que, a pesar de ello, mantienen indicadores adelantados que apuntan a un fuerte
crecimiento global.

Los aspectos descritos han incidido en el crecimiento europeo en el primer trimestre, la actividad rebotaba con firmeza e
el segundo trimestre (el PMI se situaba en su nivel mas alto desde junio de 2006) y se comenzaban a asignar los fondos
Next Generation de la Comisién Europea. De igual manera, la lentitud del ritmo de vacunacién en Japon, hasta finales de
mayo, le llevé a prolongar el estado de emergencia practicamente todo el semestre, frenando su recuperacién econémica,
también afectada por los cuellos de botella en los suministros (con un especial impacto de los semiconductores en la
industria del automovil).

Por otro lado, las regiones econémicas con menor impacto de las restricciones sefialaban un sélido ritmo: el crecimient¢
americano del primer trimestre fue del 6,4% (trimestre contra trimestre anualizado), con fortaleza en el consumo. La
actividad industrial ha mantenido una tendencia alcista en el semestre y el PMI recoge lecturas de una economia en
expansion. La combinacion del efecto base en los precios de las materias primas, la vuelta de impuestos que se habian




retirado en la crisis, la liquidez y el ahorro generado, la aceleracion de la actividad y los cuellos de botella ocasionados en
la abrupta reapertura, han generado una presion en los precios que se dejaba entrever en los datos del IPC americano, en
mayo reflejaba su mayor incremento desde 1992. En junio la Reserva Federal no anunciaba ningiin cambio sobre su
politica monetaria actual pero si indicaba, a través de sus proyecciones, que los tipos de interés podian subir en 2023,
alimentando una potencial salida gradual del programa de expansion cuantitativa para inicios de 2022.

Los mercados emergentes presentaban un peor comportamiento respecto a las principales economias occidentales, en uf
semestre con episodios de volatilidad. El dato de inflacion de mayo en EEUU provocaba incertidumbre y un posible
endurecimiento de las condiciones financieras, impactando en la regién. El buen comportamiento de las materias primas
ha contribuido a un resultado heterogéneo, destacando especialmente en el segundo trimestre el buen comportamiento
del mercado brasilefio.

Las materias primas registraron una fuerte revalorizacién, especialmente por la mejora de los precios de la energiq,
respaldado por el optimismo sobre el crecimiento global para 2021. Asimismo, la reapertura econémica permitié un buen
comportamiento de los metales industriales. Los metales preciosos tuvieron un resultado plano en el semestre, gracias a
una sustancial mejora en el segundo trimestre que compensaron las caidas de inicio de afio.

El diferencial en el crecimiento econdémico y la expectativa de un endurecimiento previo en el area americana que en la
Eurozona ha llevado al euro a perder niveles frente al délar americano. El ddlar ganaba posiciones frente a las principales
divisas globales, y un comportamiento plano con el renminbi chino

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Fondo de renta variable con exposicion al menos del 75% de la parte invertida emitida por entidades radicadas en paise$
emergentes, que cuenta con el asesoramiento de Morgan Stanley.
c) Indice de referencia.
MSCI Emerging Markets Net Return Index. La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice Unicamente §
efectos informativos o comparativos.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo el patrimonio del fondo ha variado un 17,77% y el nUmero de participes en un 5,76%. Los gasto$
soportados por el fondo han sido del 0,41%, de los cuales los gastos indirectos son 0,00%. La rentabilidad del fondo ha
sido del 9,99%, inferior a la del indice de referencia de 10,70%.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la rentabilidad media de la vocacioén inversora a la que pertenece el fondo, d¢
12,85%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
A lo largo de este periodo hemos ido reduciendo el nivel del 85% del patrimonio en la cartera asesorada por Morgaf
Stanley hasta llegar a un 70%, para finalmente volver a niveles del 85%. El diferencial de inversion se realiza a través de
futuros del MSCI Emerging Markets para llegar a un nivel de inversion del 100%.
Sectorialmente, mantenemos mayor peso relativo en Tecnologia, y Staples, y menor peso relativo en financieros,
consumo discrecional.
Geograficamente, mantenemos sobreexposicion en Europa del Este, Rusia, South Africa, Korea y Taiwan. Esto s¢
compensa teniendo menor peso en Asia, especialmente en China, Thailandia y Arabia Saudi.
En cuanto a la exposicién a ddlar, el fondo comenzé el semestre con una exposicion de alrededor del 80% sobr¢
patrimonio, para terminar el trimestre entorno al 86%.
En el trimestre, los activos que mas han aportado a la rentabilidad del fondo han sido Taiwan Semiconductor, Kakao Corp
y TCS Group. Por otra parte, los detractores de rentabilidad han sido Allegro, New Oriental y Dino Polska.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
El fondo ha realizado operaciones con instrumentos derivados complementando las posiciones de renta variable parg
gestionar de un modo mas eficaz la cartera. El grado medio de apalancamiento del periodo ha sido del 27,58%.
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d) Otra informacién sobre inversiones.

La remuneracion de la liquidez mantenida por la IIC ha sido de -0,24%.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad del fondo ha sido de 15,96%, superior a la de su indice de referencia de 14,74% y superior a la de la letra de
tesoro.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

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

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En el segundo semestre del ejercicio, esperamos que cristalice la implementacion efectiva de los planes fiscales, con loS
paises de la zona euro recibiendo los fondos asignados. Asimismo, tendremos detalle de los planes de bancos centrales
para ir implementando una retirada gradual de las medidas monetarias extraordinarias. En cuanto al Covid, se deberian
alcanzar cotas de inmunizacion colectiva. La incidencia de las distintas variantes y la eficacia de las vacunas sobre éstas
supone un riesgo de ralentizacion para la plena reapertura econémica y una incertidumbre que puede frenar el avance
esperado en nuestro escenario central.

En nuestro escenario central mantenemos una expectativa de sélido crecimiento econémico, mientras esperamos que e
ciclo transite desde la explosiva fase de recuperacién hacia la de crecimiento. En este paso, los indicadores de actividad
comenzaran a estabilizarse. Esperamos que esto suceda en EEUU durante el verano, mientras que en Europa no ocurrird
hasta el cuarto trimestre. La economia China va mas avanzada en el ciclo, aplicando ya medidas de restriccion
econdmica.

Suponemos que el punto de inflexién en la politica monetaria americana ya se ha dado y los mensajes a lo largo de
semestre indicardn un camino hacia la normalizacion, lento y progresivo. El BCE caminara en la misma direccion, pero a
una cierta distancia. Por otro lado, las distintas politicas fiscales y las reformas que lleva asociadas comenzaran a tener un
impacto directo en la economia.

El principal reto en el mercado es la falta de confianza en que se consolide un escenario de crecimiento con un adecuadd
nivel de subida de los precios ( reflacion ). En nuestro escenario central, el ritmo de expansién econémica debera aportar
visibilidad y confianza en un entorno reflacionista . Mientras estas evidencias no lleguen mantendremos un entorno de
indefinicién en los mercados, con alternancias muy rapidas e intensas en el liderazgo sectorial y de estilos en la renta
variable y una presién de aplanamiento de la curva de tipos. Sin embargo, esperamos que conforme avance el semestre
con la publicacion de soélidos crecimientos y presentaciones de resultados corporativos, podamos recuperar el patrén
vivido en el primer trimestre, con las curvas de tipos ganando pendiente y tendencias mas definidas tanto en los niveles de
renta variable como en sus sesgos.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
ZAE000013181 - ACCIONES|ANGLO AMERICAN ZAR 26.134 1,72 21.579 1,68
ZAE000035861 - ACCIONES|CAPITEC BANK HO ZAR 25.097 1,66 20.119 1,56
ZAE000134854 - ACCIONES|CLICKS GROUP LT ZAR 11.773 0,78 11.425 0,89
US00215W1009 - ACCIONES|ASE TECHNO UsD 9.241 0,72
US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA.COM LTD UsD 31.033 2,05 53.851 4,19
US40415F1012 - ACCIONES|HDFC BANK UsD 12.016 0,93
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
US45104G1040 - ACCIONES|ICICI BANK LTD UsD 12.659 0,84 10.678 0,83
US4567881085 - ACCIONES|INFOSYS TEC UsD 21.126 1,39 16.403 1,27
US6475811070 - ACCIONES|NEW ORIENTAL ED UsD 8.917 0,59 19.637 153
US6698881090 - ACCIONES|NOVATEK OAO UsD 23.635 1,56 17.093 1,33
US67011E2046 - ACCIONES|NOVOLIPETSK STE UsD 22.177 1,46 23.708 184
US69343P1057 - ACCIONES|LUKOIL 0AO-CLS UsD 13.169 0,87 9.413 0,73
US7594701077 - ACCIONES|RELIANCE UsD 15.832 1,04 14.852 1,15
US87238U2033 - ACCIONES|TCS GROUP UsD 28.554 1,88
US8740391003 - ACCIONES|TAIWAN UsD 102.619 6,77 107.776 8,38
US98387E2054 - ACCIONES|X 5 RETAIL GROU UsD 15.668 1,22
LU0974299876 - ACCIONES|GOBANT SA UsD 24.538 1,62 23.647 184
KYG8190F1028 - ACCIONES|SILERGY CORP TWD 16.678 1,10
KYG014081064 - ACCIONES|AIRTAC INTERNAT TWD 8.813 0,58
TW0002308004 - ACCIONES|DELTA ELECTRONI TWD 25.261 1,67 15.865 1,23
TWO0002454006 - ACCIONES|MEDIATEK INC TWD 23.226 1,53 17.336 1,35
TW0003034005 - ACCIONES|NOVATEK MICROEL TWD 9.701 0,64
TWO0003711008 - ACCIONES|ASE TECHNO TWD 21.487 1,42 5.886 0,46
LU2237380790 - ACCIONES|ALLEGRO.EU SA PLN 19.575 1,29 12.743 0,99
PLDINPL00011 - ACCIONES|DINO POLSKA PLN 13.807 1,07
PLLPP0000011 - ACCIONES|LPP SA PLN 19.406 1,28 15.161 1,18
PLOPTTCO00011 - ACCIONES|CD PROJEKT SA PLN 5.948 0,46
MX01GA000004 - ACCIONES|GRUPO AEROPORTU MXN 21.302 141 15.853 1,23
MX01ME090003 - ACCIONES|MEGACABLE HOLDI MXN 11.611 0,77 5.835 0,45
MXP001661018 - ACCIONES|GRUPO AEROPORT MXN 6.264 0,41
KR7006400006 - ACCIONES|SAMSUNG SDI CO KRW 9.980 0,66 9.017 0,70
KR7035420009 - ACCIONES|NAVER CORP KRW 14.295 0,94
KR7035720002 - ACCIONES|KAKAO CORP KRW 36.404 2,40 19.495 152
KR7036570000 - ACCIONES|NCSOFT CORP KRW 12.597 0,98
KR7051910008 - ACCIONESI|LG CHEM LTD KRW 8.765 0,58 8.533 0,66
KR7000270009 - ACCIONESI|KIA MOTORS CORP KRW 9.782 0,65
KR7000660001 - ACCIONES|SK INIX INC KRW 14.806 0,98
KR7005380001 - ACCIONES|HYUNDAI MOTOR C KRW 10.042 0,66
KR7005930003 - ACCIONES|SAMSUNG KRW 93.412 6,16 97.901 7,61
INEO01A01036 - ACCIONES|HOUSING DEVELOP INR 28.059 1,85 14.191 1,10
INE021A01026 - ACCIONES|ASIAN PAINTS INR 16.526 1,09
INEO66A01021 - ACCIONES|EICHER MOTORS L INR 5.678 0,37 5.301 0,41
INE090A01021 - ACCIONES|ICICI BANK LTD INR 7.130 0,47
INE101A01026 - ACCIONES|MAHINDRA MAHIN INR 12.711 0,84 6.121 0,48
INE397D01024 - ACCIONES|BHARTI AIRTEL INR 6.784 0,45 6.483 0,50
INE726G01019 - ACCIONES]ICICI PRUDENTIA INR 10.359 0,68
1D1000109507 - ACCIONES|BK CENTRAL ASIA IDR 13.542 0,89 15.232 1,18
HU0000123096 - ACCIONES|RICHTER GEDEON HUF 15.256 1,19
CNE100000171 - ACCIONES|SHANDONG WEIGAO HKD 6.259 0,49
CNE1000001W2 - ACCIONES|ANHUI CONCH CEM HKD 11.393 0,89
CNE1000002H1 - ACCIONES|CHINA CONSTRUC HKD 24.596 1,62 22.993 1,79
CNE1000002M1 - ACCIONES|CHINA MERCHANTS HKD 11.992 0,79
CNE1000003X6 - ACCIONES|PING AN INSURAN HKD 4.866 0,32 5.895 0,46
CNE100002359 - ACCIONES|CHINA INTERNATI HKD 11.743 0,91
HK0000218211 - ACCIONES|HUA HONG SE HKD 15.101 117
HK0291001490 - ACCIONES|CHINA RES BEER HKD 20.921 1,38 20.769 1,61
KYG017191142 - ACCIONES|ALIBABA.COM LTD HKD 11.810 0,78 12.108 0,94
KYG2108Y1052 - ACCIONES|CHINA RESOURCES HKD 8.127 0,63
KYG210961051 - ACCIONES|CHINA MENGNIU D HKD 19.285 1,27 18.794 1,46
KYG596691041 - ACCIONES|MEITUAN HKD 26.350 1,74
KYG8087W1015 - ACCIONES|SHENZHOU INTERN HKD 24.056 1,59 18.082 141
KYG875721634 - ACCIONES|TENCENT HOLDING HKD 88.823 5,86 83.187 6,47
KYG970081173 - ACCIONES|WUXI BIOLOGICS HKD 19.674 1,30
KYG984191075 - ACCIONES|YIHAI INTERNATI HKD 19.735 1,53
CNE0000014W7 - ACCIONES|JIANGSU HENGRUI CNY 5.737 0,38 7.497 0,58
CNE000001816 - ACCIONES|SHENZHEN BAIYEY CNY 4.903 0,38
CNEO0000018R8 - ACCIONES|KWEICHOW MOUTAI CNY 23.455 1,55 32.828 2,55
BRHAPVACNOR4 - ACCIONES|HAPVIDA PARTICI BRL 25.790 1,70 22.963 1,78
BRLRENACNORI - ACCIONES|LOJAS RENNER S. BRL 13.454 0,89 10.911 0,85
BRPETRACNORSY - ACCIONES|PETROBRAS BRL 12.018 0,79 10.642 0,83
BRPETRACNPR6 - ACCIONES|PETROBRAS BRL 13.338 0,88 11.942 0,93
BRRAILACNORS9 - ACCIONES|RUMO BRL 10.698 0,83
BRRENTACNORA4 - ACCIONES|LOCALIZA RENT A BRL 14.772 0,97 14.796 1,15
TOTAL RV COTIZADA 1.209.798 79,81 1.087.032 84,48
TOTAL RENTA VARIABLE 1.209.798 79,81 1.087.032 84,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.209.798 79,81 1.087.032 84,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.209.798 79,81 1.087.032 84,48

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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

No aplicable
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