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INFORMACION SICAV
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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversién: El objetivo de gestion es obtener una revalorizacién a largo plazo del capital asumiendo un riesgo
acorde a los activos en los que se invierte.

La Sociedad podra 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 predeterminacidon en cuanto a los porcentajes de
exposicién en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta
fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o 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 emision/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector
econdmico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la
exposicion total.

La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

El grado méximo de exposicidn al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

La SICAV cumple con la Directiva 2009/65/CE.




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

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

Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,91 0,81 0,91 1,24
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,28 -0,28 -0,28 -0,25

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 acciones en circulacion 983.406,00 782.563,00
N° de accionistas 143,00 105,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 7.352 7,4763 7,2721 7,5594
2020 5.739 7,3330 5,9384 7,3330
2019 4.527 6,9024 6,2844 6,9212
2018 2.767 6,3184 6,2564 6,8256

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Min

Max

| Fin de periodo

Volumen medio
diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

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 gestiéon 0,18 0,18 0,18 0,18 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado E "
Ultimo trim . . .
2021 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
1,95 1,57 0,38 4,70 2,68 6,24 9,24 -5,79 -0,14
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) 0,56 0,28 0,28 0,30 0,30 1,17 1,34 0,74 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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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 6.870 93,44 5.336 92,98
* Cartera interior 595 8,09 380 6,62
* Cartera exterior 6.273 85,32 4.953 86,30
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,01 3 0,05
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 407 5,54 377 6,57
(+/-) RESTO 76 1,03 26 0,45
TOTAL PATRIMONIO 7.352 100,00 % 5.739 100,00 %
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) 5.739 4.866 5.739
+ Compra/ venta de acciones (neto) 23,45 9,72 23,45 197,83
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,08 7,33 2,08 4.370,72
(+) Rendimientos de gestion 2,39 7,69 2,39 -318,42
+ Intereses 0,02 0,03 0,02 -11,30
+ Dividendos 0,08 0,00 0,08 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,02 0,06 -0,02 -137,58
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (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) 2,31 7,66 2,31 -62,76
+ Oftros resultados 0,00 -0,06 0,00 -106,78
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,36 -0,41 -0,36 2,94
- Comision de sociedad gestora -0,18 -0,18 -0,18 21,72
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 21,73
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,03 -0,65
- Otros gastos de gestién corriente -0,10 -0,12 -0,10 10,36
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,06 -0,03 -50,22
(+) Ingresos 0,05 0,05 0,05 4.686,20
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,05 0,05 0,05 16,20
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 4.670,00
+ 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) 7.352 5.739 7.352

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 102 1,39 102 1,78
TOTAL RENTA FIJA 102 1,39 102 1,78
TOTAL IIC 493 6,71 277 4,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 595 8,10 380 6,62
TOTAL IIC 6.273 85,33 4.953 86,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.273 85,33 4.953 86,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.869 93,42 5.333 92,93

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

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 NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente




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 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) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 4.911.678,85 euros que supone el 66,81% sobre el
patrimonio de la IIC.

g) Por el saldo mantenido en la cuenta corriente del fondo en Unicaja Banco durante el periodo de referencia de este
informe se ha generado un gasto de 442,73 euros.

h.1) Por el saldo mantenido en la cuenta corriente del fondo en el depositario durante el periodo de referencia de este
informe, se ha generado un gasto de 170,21 euros.

h.2) La Gestora dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas, en los términos
previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de instituciones de inversidn colectiva y cuenta con un procedimiento simplificado de
operaciones vinculadas repetitivas.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

En la arena politica, el afilo comenzaba en Europa con un acuerdo hacia un Brexit medianamente ordenado. Al otro lado
del Atlantico, vimos el cambio de presidente en los EEUU, con la victoria de los demdcratas en las elecciones
estadounidenses, tanto en el congreso como, finalmente, en el Senado y la proclamacion de Joe Biden como presidente.
A su llegada, presentd un gigantesco plan de estimulos a la economia, dividido en diferentes planes y proyectos, que
fueron aprobados tanto en el Congreso, como en el Senado, centrados principalmente en ayudas directas a la ciudadania.
Muchas de estas ayudas ya han finalizado o lo haran en fechas proximas, y sera importante ver las implicaciones que
tiene sobre el mercado laboral. En la Gltima semana del mes de marzo la Administracién Biden propuso un ambicioso
programa de infraestructuras aunque por un importe significativamente menor al inicialmente propuesto. Aunque por el
momento no esti centrando la atencion de los inversores, las disputas entre China y EE.UU. contindan, y la llegada al
poder de Biden no ha relajado las tensiones vividas durante la etapa de Trump, si bien por el momento la confrontacion se
centra en el sector tecnoldgico, y los inversores siguen ponderando en mayor medida el escenario de recuperacion
econdmica.

En nuestra opinidn, el principal riesgo para la economia, a nivel global, continGia siendo la evolucion de la pandemia, con
las distintas variantes condicionando los planes de reapertura. Los porcentajes de vacunacion siguen siendo insuficientes
para una vuelta a normalidad y aunque por el momento la presion hospitalaria no ha encendido las alarmas, los datos
invitan a ser cautos sobre la plena reactivacion econémica. En Europa, la aceleracion en los Ultimos meses del ritmo de
vacunacion, ha permitido relajar los confinamientos y favorecer la movilidad turistica, aunque el impacto de la variante




Delta esta obligando a las autoridades a replantear el escenario para los préximos meses. Frente a esta cautela, la
apertura interior de EEUU se ha visto impulsada por un mayor ritmo de vacunacion, aunque ahora les esta costando
alcanzar los niveles objetivo (70% de la poblacion con a menos una dosis para el 4 de julio), ante las reticencias de sus
ciudadanos. Caso aparte es el Reino Unido, que desde mayo ha tenido que ir retrasando sus planes de reapertura ante el
impacto de las nuevas variantes, y aun hoy no esta clara la linea a seguir en los proximos meses.

A pesar de las restricciones a la movilidad vividas en todo el mundo, durante la mayor parte del semestre, los datos
siguen corroborando una recuperacion muy fuerte desde los minimos del afio pasado, con los indicadores de confianza
empresarial y consumo en territorio de expansion, o la inflacién sorprendiendo al alza; aunque en las Gltimas semanas
algunas publicaciones reflejan ciertos signos de agotamiento, en particular algunos datos de actividad en China.

El contexto de recuperacion no ha modificado las estrategias de soporte en politica fiscal y monetaria de gobiernos y
bancos centrales, y aunque durante buena parte del semestre el mercado desconté una finalizacién anticipada de algunos
de los programas de estimulo, no parece que vaya producirse antes del 2022, con las subidas de tipos de interés
descartadas hasta al menos 2023 en USA y 2024 en Europa. Asi, la FED sigue dando un mensaje de apoyo, insistiendo
en la transitoriedad de las alzas en inflacion, alineada con los mensajes del BCE de cara a evitar tensiones financieras
anticipadas, que puedan hacer descarrilar la recuperacion econémica. Ambos organismos contintan tanto con sus
programas de compra de deuda, como con el resto de herramientas implementadas en marzo-abril 2020, para dotar de la
estabilidad necesaria a los mercados y favorecer la transmisién de la liquidez a los distintos agentes econémicos.

La renta variable ha mantenido el tono positivo con el que finalizé 2020, apoyada en los estimulos de gobiernos y
autoridades monetarias, y en las rentabilidades tan ajustadas que ofrece la renta fija, en un contexto de baja volatilidad. Si
durante la primera mitad del semestre los valores de crecimiento (growth) lo hacian sensiblemente peor que los value, con
un estilo mas enfocado en el valor que se produce ante la mejora en las expectativas de recuperacién economica y las
expectativas de una subida de la inflacion, las dudas sobre el escenario econémico, permitian a los primeros recuperar el
terreno perdido, finalizando el semestre con revalorizaciones parejas.

Los indices de las principales bolsas del mundo cierran en positivo, con subidas importantes. Asi, podemos destacar la
revalorizacion del indice europeo Eurostoxx50 o del SP500, ambos con subidas en torno al 15%, ligeramente por encima
del indice global, MSCI World que se revalorizé un 13% y el indice espaiol Ibex35 que sube un 10,54%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el semestre, la sicav estuvo invertida mayoritariamente en otros fondos de terceros y, en menor porcentaje, en
bonos y liquidez. Se ha mantenido la exposicion a RENTA VARIABLE alrededor de un 32%. A nivel geogréfico, la
exposicién se ha mantenido principalmente en fondos de renta variable globales y europeos y, en menor medida, en renta
variable emergente y EE.UU. A nivel sectorial, la sicav se centra en diferentes tematicas buscando las tendencias de largo
plazo y tratando que estén descorrelacionadas entre si. Se ha incrementado la exposicion a RENTA FIJA en un 7% hasta
el 54%. La inversién en renta fija ha sido diversificada, tanto geograficamente, como por vencimiento y calidad crediticia,
si bien la principal exposicién ha estado en renta fija europea de alta calidad a corto plazo, renta fija flexible y deuda
subordinada europea. A lo largo del periodo se ha reduce la exposicién a fondos de GESTION ALTERNATIVA en un
6,50% cerrando el semestre en un 7%.

c) Indice de referencia.

La rentabilidad obtenida por la sicav en el semestre fue de 1,95%. La Sicav no cuenta con indice de referencia.

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

El patrimonio de la SICAYV al cierre del periodo ascendia a 7.352.244,40 euros, lo que supone una variacion del 28,12%,
respecto al periodo anterior. En cuanto al nimero de accionistas, a fecha fin de periodo la SICAV cuenta con un total de
143 accionistas, lo que supone una variacion con respecto al periodo anterior del 36,19%.

Adicionalmente, la SICAV ha soportado gastos indirectos de 0,23% por la inversion en otros fondos de inversion. El ratio
de gastos sintéticos del semestre ha sido de 0,56%.

La Sicav obtuvo una RENTABILIDAD ponderada por patrimonio en el periodo del 2,08%: 2,39% por los resultados de la
gestion, +0,05% por retrocesion de comisiones y -0,36% por los gastos repercutidos a la sicav (tabla 2.4).

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




La sicav ha obtenido menor rendimiento que otra Sicav dentro de la categoria Global de la gestora que ha obtenido en el
periodo una rentabilidad de 12,06%. La diferencia se debe al menor peso en renta variable.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre, la sicav estuvo invertida mayoritariamente en fondos de terceros y, en menor medida, en renta fija
directa y en liquidez. Las principales gestoras en las que la sicav estaba invertida a cierre del semestre eran BlackRock
(13,08%), Evli (7,87%) y Vontobel (7,16%). El total de inversién en fondos de inversion a cierre del semestre era de 93%.
La Sicav ha mantenido la exposicion a RENTA VARIABLE en el 32%. Aunque no haya variado el peso, si se ha cambiado
la composicién de la cartera incrementando la exposicion a Europa, asi como a fondos sectoriales, para incluir nuevas
estrategias centradas en el sector financiero que se benefician de un entorno de mayores tipos a consecuencia del
incremento de la inflacién derivado de la reactivacion econdmica. Asi mismo, se incluyen dos estrategias del sector
inmobiliario, una europea y otra global, ya que es un sector que ha estado fuertemente castigado por la crisis de la
pandemia y se beneficia también de la reapertura de las economias. En contraposicién, se reduce la exposicion a fondos y
ETF globales. En EE.UU. se cambia la exposiciéon de un fondo de pequefias y medianas compafiias con sesgo growth, y
que invierte practicamente toda la cartera en tecnologia y sector salud, para pasarlo a un fondo con sesgo méas ?value?,
con mayor potencial de revalorizacion donde las valoraciones no e encuentran tan excesivas. La categoria ha aportado un
2,02% de rentabilidad a la cartera en el periodo.

La sicav ha aumentado la exposicién a RENTA FIJA hasta el 54%, activo que ha aportado un 0,32% a la rentabilidad de
la sicav en el periodo, con la deuda subordinada y de alto rendimiento como principales contribuidores positivos. Sin
embargo, el repunte de las tires de la deuda publica a largo plazo como consecuencia del repunte de la inflacién, ha dado
lugar a que las estrategias invertidas a medio plazo resten rentabilidad en el periodo. Adicionalmente, la debilidad de los
mercados asiaticos ante el repunte de los precios de las materias primas, ha dado lugar a que la exposicion a deuda de
mercados haya restado también rentabilidad. En este periodo, se ha reducido la exposicion que mantenia la sicav a deuda
publica de medio plazo (5%) y se elimina deuda a corto plazo que no aportaba rentabilidad a la cartera para sustituirlos por
fondos de renta fija flexible con una gestion muy atractiva de la rentabilidad ajustada por riesgo. Por otro lado, en la parte
mas defensiva se incrementa la estrategia de crédito de paises nérdicos de alta calidad y donde las valoraciones no estan
tan ajustadas por los planes de compra de los bancos centrales. También se incluye una estrategia nueva de gestion
flexible del crédito. La duracion final de la cartera se reduce hasta 2,38 afios como consecuencia de la reduccion del
riesgo de la cartera.

Por dltimo, en la parte de ALTERNATIVOS, se reduce la exposicion en un 6,50% hasta el 7% Esta fuerte reduccién
procede de los fondos valor relativo de acciones, por un posible contagio del efecto ?Gamestop? en otros valores que
pudieran estar en el libro corto de estos fondos y que pudieran generarles fuertes pérdidas. A final del periodo se venden
los fondos de valor relativo de bonos para apostar por una mayor direccionalidad en la renta fija pero por otro lado, se
incluye un fondo de valor relativo de acciones con muy baja volatilidad de cara ca diversificar las fuentes de alpha de la
cartera. Esta categoria ha restado -0,24% a la cartera principalmente por las caidas que ha sufrido el oro en el periodo y la
estrategia de volatilidad mantenida a nivel de cobertura que se vende en el periodo una vez han pasado los miedos a
nuevos cierres derivados de la crisis de la pandemia del Covid 19 gracias al buen ritmo de vacunacion en la mayoria de
los paises.

La gestion de la LIQUIDEZ se ha realizado con la cuenta corriente de Unicaja, con la cuenta corriente del Depositario
(CECA). La liquidez se ha situado aproximadamente en el 5%.

b) Operativa de préstamo de valores. No aplica

c¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La Sicav no ha utilizado DERIVADOS en mercados organizados como cobertura o como inversion. No se han utilizado
tampoco derivados de mercados no organizados u OTC. Durante el periodo, el grado medio de cobertura ha sido del
99,51% y el nivel de apalancamiento medio ha sido de 29,98% (entendiéndose como las posiciones indirectas en
derivados a través de la exposicién que tienen los fondos o ETF presentes en la Sicav). No se han realizado adquisiciones
temporales de activos en el periodo.




d) Otra informacién sobre inversiones.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas internos de control de la profundidad del mercado de valores en que invierte la
IIC, considerado la negociacién habitual y el volumen invertido, con objeto de procurar una liquidacion ordenada de las
posiciones de la IIC a través de los mecanismos normales de contratacién. La Sociedad Gestora cuenta con
procedimientos adoptados para evitar los conflictos de interés y sobre las operaciones vinculadas realizadas durante el
periodo. La Sociedad Gestora ha realizado operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la LIIC y 139 del
RIIC. Una Comisién Independiente de la Sociedad Gestora ha verificado que dichas operaciones se han realizado en
interés exclusivo de la IIC y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado cumpliendo, de esta forma,
con lo establecido en el procedimiento de operaciones vinculadas recogido en el Reglamento interno.

Durante el periodo de referencia no se ha producido ningin exceso o incumplimiento sobrevenido que no haya quedado
regularizado antes del fin de dicho periodo.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La SICAV ha tenido una volatilidad acumulada en el afio del 5,23%, que se utiliza como medida de riesgo. A modo
comparativo la volatilidad de la Letra del Tesoro a un afio, para el mismo periodo, se ha situado en el 0,23%. Para un
mayor detalle de las medidas de riesgo, se puede consultar el apartado 2.2 Comportamiento del Informe, sélo se informa
de la volatilidad y VAR para los periodos con politica de inversion homogénea.

Para el cumplimiento del limite de exposicion maxima al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados se aplica la metodologia del compromiso. Para dicho cdmputo no se tienen en cuenta aquellas operaciones a
plazo que se corresponden con la operativa habitual de contado del mercado en el que se realizan. Estas operaciones no
suponen un riesgo de contraparte ya que se liquidan en condiciones de entrega contra pago.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. No aplica

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS. No aplica
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. No aplica

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). No aplica

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre en el que el incremento de la inflaciéon ha generado incertidumbre en el mantenimiento de las
politicas monetarias expansivas mantenidas por los bancos centrales, éstos han mostrado su reticencia a la retirada de las
medidas de estimulo mientras no se vea una recuperacion clara de las economias y constatando que el repunte de la
inflacién sera transitorio y no estructural. Por otro lado, la pandemia ha dejado de ser la principal preocupacién y nos
centramos en las perspectivas sobre la recuperacion del crecimiento econémico a nivel global. Estados Unidos liderara la
recuperaciéon a corto plazo como consecuencia de los potentes planes de estimulos fiscales aprobados por las
administraciones de Trump y Biden, a lo que se afiade un posible nuevo plan de infraestructuras. Todo ello genera unas
expectativas de crecimiento muy optimistas, mientras que en Europa los plazos son mas lentos ya que no hay fecha fijada
todavia para la materializacion de las ayudas aprobadas lo que retrasa la recuperacion econémica. Por otro lado, Asia
serd la regién que lidere el crecimiento econdémico a largo plazo basado en la capacidad de consumo de una clase media
en pleno crecimiento. Por tanto, confiamos en una continuidad de la tendencia positiva de las bolsas, con mejor
comportamiento de EE.UU. y mercados asiaticos. Consideramos que las posibles correcciones que se produzcan en los
mercados generaran oportunidades de compra. Finalmente, dado que seguiremos en un entorno de tipos alrededor del
0%, puesto que cada vez mas se acepta la transitoriedad de la inflacién que no va a llevar a los Bancos Centrales a
cambiar el rumbo de la politica expansiva actual. Nuevas caidas en los mercados de bonos a largo plazo que puedan




llevar el bono del Tesoro americano a una rentabilidad entorno al 1,70%/2%, pueden ser de nuevo niveles atractivos para

valorar la incorporacion de deuda de mayor duracion en cartera.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Py actual Pty awene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0213307046 - Bonos|BANKIA|3,375[2022-03-15 EUR 102 1,39 102 1,78
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 102 1,39 102 1,78
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 102 1,39 102 1,78
TOTAL RENTA FIJA 102 1,39 102 1,78
ES0157638018 - Participaciones| GAESCO GESTION EUR 66 0,90 60 1,05
ES0124143027 - ParticipacionesMUTUACTIVOS SA, SGIIC EUR 139 1,88 117 2,04
ES0131368013 - Participaciones|MUTUACTIVOS SA, SGIIC EUR 288 3,92 100 1,75
TOTAL IIC 493 6,71 277 4,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 595 8,10 380 6,62
LU1848873714 - Participaciones| ABERDEEN EUR 120 1,63 199 3,48
LU1339880095 - Participaciones|ALGER EUR 0 0,00 290 5,06
LU0272941112 - Participaciones|CREDIT AGR.IND. EUR 0 0,00 200 3,48
LU1720112173 - Participaciones|LUXEMBOURG SELECTION FUND EUR 216 2,94 163 2,84
LU1196531930 - Participaciones|AXA INVESTMENT EUR 215 2,93 166 2,90
LU1527607953 - Participaciones|AXA INVESTMENT EUR 47 0,64 46 0,80
LU1725387895 - Participaciones|BELLEVUE GROUP EUR 55 0,75 49 0,85
LU0151325312 - Participaciones| CANDRIAM LUXEMBOURG EUR 0 0,00 73 1,27
LU0344046668 - Participaciones| CANDRIAM LUXEMBOURG EUR 123 1,68 107 1,86
LU0992631217 - Participaciones| CARMIGNAC GESTION EUR 145 1,97 0 0,00
FR0010149120 - Participaciones| CARMIGNAC GESTION EUR 0 0,00 76 1,33
LU 7 - Participaciones|CAPITAL GROUP EUR 66 0,90 60 1,04
LU0174544550 - Participaciones|PETERCAM INSTITUTIONAL EUR 0 0,00 135 2,34
BE0948502365 - Participaciones|PETERCAM INSTITUTIONAL EUR 129 1,76 116 2,03
FR0011188259 - Participaciones|FINANCIERE DE L'ECHIQUIER SA EUR 122 1,66 111 1,93
LU0335993746 - Participaciones|EURIZON CAPITAL SA EUR 0 0,00 96 1,67
F14000364013 - Participaciones|EVLI FUND MANAGEMENT EUR 127 1,72 124 2,16
FI0008800511 - Participaciones|EVLI FUND MANAGEMENT EUR 148 2,02 102 1,77
F10008812011 - Participaciones|EVLI FUND MANAGEMENT EUR 305 4,15 126 2,20
IE00B7V30396 - Participaciones| THAMES RIVER CAP. EUR 0 0,00 141 2,46
LU1731833726 - Participaciones|FIDELITY EUR 215 2,92 143 2,49
LU1481584016 - Participaciones|FLOSSBACH VON STORCH INVEST EUR 0 0,00 273 4,76
FR0013251881 - Participaciones| GROUPAMA ASSET MENT. EUR 285 3,88 104 1,82
LU0769027474 - Participaciones|INVESCO EUR 143 1,95 68 1,19
IEO0BOM63284 - Participaciones|BLACKROCK EUR 310 4,21 0 0,00
IEO0B4L5Y983 - Participaciones|BLACKROCK EUR 0 0,00 116 2,02
IEOOBQN1K901 - Participaciones|BLACKROCK EUR 106 1,44 0 0,00
IEO0BP3QZB59 - Participaciones|BLACKROCK EUR 186 2,53 23 0,40
IEO0B4ND3602 - Participaciones|BLACKROCK UsD 204 2,77 170 2,96
IE00B53L3W79 - Participaciones|BLACKROCK EUR 143 1,95 0 0,00
LU0490769915 - Participaciones]JJANUS HENDERSON EUR 300 4,08 0 0,00
FR0013399789 - Participaciones|LAZARD FRERES GESTION EUR 65 0,89 64 111
FR0010590950 - Participaciones|LAZARD FRERES GESTION EUR 147 2,00 109 1,90
IE00B7VSHL18 - Participaciones|LEGG MASON INVEST. EUR 108 1,47 0 0,00
LU2063237791 - Participaciones|M&G LUX INVESTMENT FUNDS EUR 145 1,97 0 0,00
IE00B3LJIVGIY - Participaciones|]MAN GROUP PLC EUR 0 0,00 102 1,78
LU1207150977 - Participaciones|FUNDROCK MANAGEMENT EUR 143 1,95 135 2,36
LU0360483019 - Participaciones] MORGAN STANLEY EUR 83 1,12 85 148
LU0539144625 - Participaciones|NORDEA EUR 0 0,00 250 4,35
LU1694214633 - ParticipacionesINORDEA EUR 285 3,88 0 0,00
IEOOBKDW9L67 - Participaciones|PRINCIPAL FCIAL GLOBAL EUR 154 2,09 154 2,68
LU0406802339 - Participaciones|BNP PARIBAS EUR 277 3,76 244 4,25
LU0366533882 - Participaciones|PICTET EUR 0 0,00 76 1,32
IE00B80G9288 - Participaciones|PIMCO GLOBAL ADV.LTD EUR 253 3,44 95 1,65
LU0717821077 - Participaciones| ROBECO EUR 0 0,00 169 2,94
LU1629880342 - Participaciones| ROBECO EUR 186 2,52 0 0,00
LU0224509561 - Participaciones| SCHRODER EUR 189 2,57 0 0,00
LU1331789617 - Participaciones|VONTOBEL EUR 280 3,81 139 2,42
LU1551754515 - Participaciones| VONTOBEL EUR 247 3,36 54 0,94
TOTAL IIC 6.273 85,33 4.953 86,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.273 85,33 4.953 86,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.869 93,42 5.333 92,93

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.
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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 aplica
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