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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: 7 en una escala del 1 al 7.
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: 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 podré invertir,ya sea de manera
directa 0 indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa
vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de exposicidon 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 o0 con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de laOCDE sujetos
a supervisién prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos.Se podra invertir hasta un
maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las
inversiones como consecuencia de sus caracteristicas. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo
qgue se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni
duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises

emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio. La Sociedad no tiene ningun
indice de referencia en su gestion.

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

Una 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 0,03 0,28 0,03 0,77
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,01 0,00 -0,01 0,00

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 acciones en circulacion 5.222.652,00 3.349.926,00
N° de accionistas 123,00 123,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
- Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 56.606 10,8386 10,3702 10,8386
2020 34.736 10,3691 8,6151 10,4020
2019 28.431 10,3386 9,6721 10,3586
2018 26.643 9,6897 9,6352 10,4971

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

Cotizacién (€)
Max

Min | 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 gestion 0,10 0,10 0,10 0,10 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2021 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
4,53 2,04 2,44 3,66 1,52 0,30 6,70 -6,29 2,20
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) 0,26 0,13 0,13 0,13 0,12 0,49 0,42 1,05 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 46.773 82,63 32.820 94,48
* Cartera interior 15.479 27,35 10.796 31,08
* Cartera exterior 31.021 54,80 21.690 62,44
* Intereses de la cartera de inversion 273 0,48 333 0,96
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 9.706 17,15 1.687 4,86
(+/-) RESTO 127 0,22 229 0,66
TOTAL PATRIMONIO 56.606 100,00 % 34.736 100,00 %
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) 34.736 33.008 34.736
+ Compra/ venta de acciones (neto) 44,08 0,00 44,08 -12.589.939,30
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,38 5,10 4,38 40.137,12
(+) Rendimientos de gestion 4,60 5,28 4,60 38.106,92
+ Intereses 0,97 1,31 0,97 -1,13
+ Dividendos 0,02 0,03 0,02 -12,94
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,69 2,17 0,69 -57,63
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,90 0,00 0,90 38.288,87
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,07 0,19 0,07 -54,45
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,94 1,71 1,94 51,46
+ Oftros resultados 0,01 -0,13 0,01 -107,26
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,23 -0,18 -0,23 1.762,67
- Comision de sociedad gestora -0,10 -0,10 -0,10 31,41
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 31,41
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 49,04
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 242,59
- Otros gastos repercutidos -0,04 0,00 -0,04 1.408,22
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 267,53
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,00 0,01 267,53
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 56.606 34.736 56.606

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 inversion y emisor Penodo ol Donede antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.603 8,13 3.573 10,29
TOTAL RENTA FIJA 4.603 8,13 3573 10,29
TOTAL RV COTIZADA 1.006 1,78 601 173
TOTAL RENTA VARIABLE 1.006 1,78 601 1,73
TOTAL IIC 9.872 17,44 6.656 19,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 15.481 27,35 10.831 31,18
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20.615 36,42 16.272 46,84
TOTAL RENTA FIJA 20.615 36,42 16.272 46,84
TOTAL RV COTIZADA 588 1,04 381 1,10
TOTAL RENTA VARIABLE 588 1,04 381 1,10
TOTAL IIC 9.830 17,37 5.038 14,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.032 54,82 21.690 62,44
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 46.513 82,17 32.521 93,62

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)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Emision
Opcion]ACCS.
ACCS. REPSOL S.A (REP SM) REPSOL S.A 288 Inversion
(REP
SM)|100|Fisic
Total subyacente renta variable 288
Venta
Futuro|BUNDESR .,
BUNDESREPUB.DETCH 0% VTO. 15/08/2030 1.716 Inversion
EPUB.DETCH 0%
VTO. 15/08/2030
Venta Futuro|US
TREASURY N/B .,
US TREASURY N/B 2.875 VT0.15/05/2028 2875 3.036 Inversion
VT0.15/05/2028|
Total otros subyacentes 4752
TOTAL OBLIGACIONES 5040
4. Hechos relevantes
Sl NO
a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X
c¢. Reduccion significativa de capital en circulacién X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes 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




SI NO

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

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 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 14.214.813,06 euros que supone el 25,11% sobre el
patrimonio de la IIC.

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 42.386.783,98 euros que supone el 74,88% sobre el
patrimonio de la lIC.

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o0 en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 4.050.897,46 euros suponiendo un 8,97% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 90,15 euros.

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 2.580.103,32 euros,
suponiendo un 5,72% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 2.988,83 euros.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la [IC asciende a 12.501,92 euros, lo que supone un 0,03% sobre el patrimonio medio de la IIC en
el periodo de referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.

8. Informacién 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) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre del 2021 ha sido testigo de la subida de la renta variable conforme ha aumentado el ritmo de
vacunacion en la mayoria de las economias desarrolladas, especialmente en Europa, que ahora comienza a alcanzar los
niveles del Reino Unido y EE. UU, quienes llevaron la delantera el primer trimestre. Por su parte, las economias
emergentes contindan a la zaga en lo que respecta a las campafias de vacunacion; si bien el nimero de casos se
mantiene en minimos en China, parece haber alcanzado su punto algido en la India. Las tires del Tesoro a 10 afios en
EE.UU. han experimentado un ascenso hasta el 1,74% en marzo, después de la reunion de la Fed de junio descendié 30
pb, hasta el 1,45%. En Europa, el Bund alcanzé maximos en -0,10% en mayo, sin embargo, cerrd el semestre en -0,20%.
Las acciones de valor han llevado el liderazgo en las subidas del afio, sin embargo, la disminucién de tires del Tesoro en
junio ha causado que las acciones de crecimiento muestren un mejor comportamiento que las acciones de valor a finales
del semestre. En la segunda mitad del semestre los Gobiernos de la mayoria de los mercados desarrollados han reducido




las restricciones a la movilidad, impuestas con el propoésito de prevenir los contagios de COVID-19, lo que ha permitido
recobrar los niveles de actividad. Los datos econémicos de los ultimos tres meses han sido, por lo general, muy solidos,
sobre todo en EE. UU., que registré una tasa de crecimiento anualizada del 6,4% durante el primer trimestre. Aunque la
economia de la zona euro se contrajo un 0,6% a lo largo del primer trimestre, los principales indicadores econdmicos,
como las encuestas a empresas del indice de directores de compras (PMI), han alcanzado maximos interanuales en
muchas regiones. Estos indicadores revelan la existencia de un sélido repunte econémico en Europa durante el segundo
trimestre. La mayor incertidumbre del semestre ha venido por parte de la inflacidn, estando marcada por el indice de
precios del consumo de EE.UU. que ascendi6 hasta el 5% en mayo, a raiz de esto se ha discutido si sera transitoria o no.
Los bancos centrales, en la primera mitad del semestre, mantuvieron sus discursos sin realizar grandes cambios. Sin
embargo, la segunda mitad del semestre se caracterizo por el cambio del discurso de la Fed en junio, siendo un mensaje
mas "hawkish" en el que 13 de 18 miembros descontaban dos subidas de tipos para 2023 y modificaban al alza las
previsiones de crecimiento en inflacion. El mercado acept6 en gran medida el mensaje de Powell indicando que la inflacion
serd transitoria, por esta razon, el bono US Treasury a 2 afios se movié del 0,16% al 0,23%, el Eur/Usd cay6 del 1,21 al
1,18 y los tipos reales a 10 afios se hicieron menos negativos del -1,04% al -0,89%. Sin embargo, segun avanzaban los
dias hemos visto como los forwards de inflacion que se habian desplomado recuperaban y tipos reales se iban
deshinchando y volvian a niveles previos, situdndose ahora en niveles de -1,08%, favoreciendo a los mercados de renta
variable. En la reunion del BCE de junio vimos como se mantenia un mensaje "dovish" en linea con lo esperado,
manteniendo el ritmo del PEPP sin cambios.
A nivel regional, el S&amp;P 500 ofrecio una buena rentabilidad (+15,3%) este semestre, dado el repunte de las acciones
de crecimiento y valor, el sélido aumento de los beneficios del primer trimestre (47% a/a) y la perspectiva de continuidad
de los estimulos fiscales, gracias al acuerdo bipartidista que logré alcanzar el presidente Joe Biden, cuyo propésito es
fomentar el gasto en infraestructura, aumentando la inversion en 600.000 millones de USD. La renta variable europea
obtuvo resultados superiores (+16,1%), impulsada por la reanudacién de la actividad econdmica y la fuerte demanda
mundial de bienes. Aunque, la recuperacion y perspectivas del Covid fueran muy buenas el primer trimestre, la variable
Delta del Covid ha causado cierta inquietud en torno a la propagacion, ya que podria ralentizar la normalizacion de la
actividad econ6mica, el creciente numero de casos todavia no se ha traducido en un repunte en la cifra de ingresos
hospitalarios en el Reino Unido. Esto indica que las vacunas son efectivas frente a esta variante, con lo que la renta
variable britanica ain pudo alcanzar un 11,1% en el semestre. Por el contrario, la lentitud de la campafia de vacunacion en
Japon hizo que las subidas de mercado no fueran tan pronunciadas 8,9%. Mientras tanto, las preocupaciones sobre el
endurecimiento de las politicas y normativas chinas han perjudicado a la rentabilidad relativa del pais y han afectado
negativamente a los indices asiaticos en conjunto cerrando el semestre 6,5%. La volatilidad a lo largo del semestre se ha
ido conteniendo terminando el semestre en 15,83 frente a los maximos de 37,34 de enero. En los mercados de renta fija,
los inversores buscaron rentabilidad y cobertura contra la inflacion. Por ende, los inversores han recurrido a productos de
diferenciales, como la deuda de mercados emergentes, el crédito estadounidense investment grade, los bonos high yield
estadounidenses y europeos, los bonos indexados a la inflacion y la deuda subordinada. En términos de duracion, EE. UU.
mostré un mejor comportamiento el Gltimo trimestre, ya que parece que los inversores han preferido optar por tires del
Tesoro relativamente mas altas, en detrimento de la deuda soberana europea, cuyas tires nominales se hallan aun en
niveles negativos. Por otra parte, es posible que las tires europeas también se hayan visto impulsadas ligeramente al alza
por la emision de bonos a 10 afios, por valor de 20.000 millones de EUR, para financiar el paquete de recuperacion de la
Unién Europea como parte del plan NextGenerationEU.
En materias primas, destacamos la subida del petréleo en el semestre siendo un +44,00% el Brent y +51,08% el WTI. Sin
embargo, el oro ha experimentado una caida del 6,76% en el semestre. En divisas, destacamos la caida del eur/usd de -
2,93% cerrando en niveles de 1,18 frente al 1,22 de principios de afio. En las criptodivisas, destacamos la caida del 50%
de Bitcoin desde mediados de abril, arrastrando a muchas otras criptodivisas.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Teniendo en cuenta los efectos del COVID-19 sobre los mercados durante este periodo, la composicion de la cartera ha
variado tal y como se describen a continuacion.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 74,70% y 13,93%,
respectivamente y a cierre del mismo de 55,36% en renta fija y 15,58% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.




Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el
entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al
conjunto de la cartera.
c) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 4,53% y se ha situado por encima de la rentabilidad del -0,25% del
indice de Letras del Tesoro a 1 afio.
La rentabilidad por encima de su indice de referencia se debe al buen comportamiento de los mercados a lo largo del
semestre. La renta variable ha contribuido positivamente a la cartera, habiendo subido el Eurostoxx un 14,4% vy el Ibex 35
9,26%. La sicav tiene una alta exposicién a deuda subordinada financiera y corporativa directa e indirectamente, habiendo
obtenido el indice de referencia de financieros y corporativos una rentabilidad media de +4,29% y 1,4% respectivamente.
d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 4,53%, el patrimonio ha aumentado hasta los
56.605.986,29 euros y los accionistas se han mantenido en 123 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,26%. El desglose de los gastos
directos e indirectos, como consecuencia de inversién en otras IICs, han sido 0,18% y 0,07%, respectivamente.
A 30 de junio de 2021, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 0,00euros. e)
Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
N/A
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: RAIFFEISEN BANK 6.125 CAL15/12/22 COC,
INTESA SANPAOLO 3.75% PERP 27/02/25, GAZPROM 3.897% PERP CALL 26/10/25, TSY INFL IX N/B 0.125%
15/01/2031, CS DURACION 0-2 FI, JB LOCAL EMERGING BND FD-C-A, CS LUX EQTY INFRASTR-EBHEUR. Las
principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: SES SA 4.625% CALL 02/01/2022, TELEFONICA EUR 3.75%
CALL15/03/22PE, TELEFONICA SA, CS LUX EQTY INFRASTR-UBH EUR.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos. A 30 de junio de 2021, la Sociedad mantiene
posicién en derivados de renta variable a través de opciones sobre acciones, con el objetivo de incrementar o reducir la
exposicion al mercado segun la coyuntura econémica y evolucién de los indices.
Con el objeto de gestionar el riesgo de tipos de interés, la Sociedad invierte en derivados cotizados sobre bonos.
El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, 0
ETFs), ha sido de: 7,75%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,00%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.

d) Otra informacion sobre inversiones.
A 30 de junio de 2021, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 24,80% del patrimonio.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: ACCS. SPDR S&amp;P 500 ETF TRUST
y PART. GAM PHYSICAL GOLD.
Mantenemos posicién en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicién a inversiones alternativas como forma
de reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.
Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de
mercado anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al conjunto de la Sociedad.
La inversion total de la Sociedad en otras 1ICs a 30 de junio de 2021 suponia un 34,81%, siendo las gestoras principales
CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC y SSGA FUNDS MANAGEMENT INC.
La Sociedad mantiene a 30 de junio de 2021 un porcentaje poco significativo del patrimonio en activos dudosos o en litigio.
Dichos activos son los siguientes: ACCS. BANCO ESPIRITO SANTO.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.




En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 30 de junio de 2021, ha sido 2,09%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,18%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.1.I.C., S.A. respecto al ejercicio del derecho de voto es el hacer uso de este
derecho en los casos en los que la posicién global de los Fondos de Inversion y de las Sociedades gestionadas, que
hayan delegado total o parcialmente el ejercicio de derechos de asistencia y voto, alcance el 1% del capital de las
sociedades espafiolas en las que se invierte, asi como cuando se considere procedente a juicio de la Sociedad Gestora.
La Sociedad se ha reservado el ejercicio de los derechos de voto inherente a las acciones de sociedades espafolas que
forman parte de la cartera de la Sociedad.
Sin perjuicio de lo anterior, para el caso de Juntas Generales de accionistas de dichas sociedades espafiolas con prima de
asistencia, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha autorizado a la Sociedad Gestora a realizar las actuaciones
necesarias o convenientes para la percepcién de dichas primas por parte de la Sociedad.
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.
Los proximos meses seran claves en el proceso de vacunacion contra el virus, proceso que deberia permitir que en los
principales paises se alcance la inmunidad de grupo en algin momento de la segunda mitad del afio, siempre que la
variante Delta no cause nuevas oleadas de contagios. En este sentido creemos que la tendencia observada en estos
Ultimos meses en los mercados se prolongara en el futuro y que las tires de los bonos del Tesoro ain pueden avanzar de
aqui a final de afio. Puesto que los mercados de renta variable han subido considerablemente, las mejoras que se
produzcan a partir de ahora lo haran probablemente a un ritmo mas lento y experimentando altibajos. En este escenario,
mantenemos una vision positiva sobre la renta variable en comparacién con los bonos, aunque con cierta cautela a corto
plazo.
En este contexto, durante los préximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar
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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 %
ES0265936007 - BONOS|ABANCA CORP BANCARIA|6,125|2024-01-18 EUR 1.312 2,32 751 2,16
ES0268675032 - BONOS|LIBERBANK SA|6,875]|2022-03-14 EUR 636 1,12 655 1,89
ES0813211002 - BONOS|BBVA|5,875|2023-09-24 EUR 1.299 2,29 838 2,41
ES0840609004 - BONOS|CAIXABANK SA|6,750[2024-06-13 EUR 1.356 2,40 1.330 3,83
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 4.603 8,13 3.573 10,29
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.603 8,13 3.573 10,29
TOTAL RENTA FIJA 4.603 8,13 3.573 10,29
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 518 0,91 324 0,93
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 488 0,86 252 0,72
ES0178430098 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 0 0,00 14 0,04
ES06735169H8 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 0 0,00 11 0,03
TOTAL RV COTIZADA 1.006 1,78 601 1,73
TOTAL RENTA VARIABLE 1.006 1,78 601 1,73
ES0124880008 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 4.630 8,18 3.525 10,15
ES0126547001 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 2.010 3,55 0 0,00
ES0155598008 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC EUR 3.232 5,71 3.131 9,01
TOTAL IIC 9.872 17,44 6.656 19,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 15.481 27,35 10.831 31,18
US91282CBF77 - BONOS|TSY INFL IX N/B|0,125|2031-01-15 USD 1.904 3,36 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 1.904 3,36 0 0,00
XS1645651909 - BONOS|BANKIA SA|[6,000]2022-07-18 EUR 1.043 1,84 1.033 2,97
PTCGDJOMO0022 - BONOS|CAIXA GRAL. DE DEPOS|10,750|2022-03-30 EUR 214 0,38 221 0,64
USF2893TAF33 - BONOS|ELECTRICITE DE FRANC|5,250|2023-01-29 USD 1.242 2,19 697 2,01
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
USF43628C734 - BONOS|SOCIETE GENERALE SA|7,375|2021-09-13 UsD 856 1,51 844 2,43
FR0013330529 - BONOS|UNIBAIL|2,125|2023-07-25 EUR 791 1,40 0 0,00
XS1107890847 - BONOS|UNICREDIT SPA|6,750|2021-09-10 EUR 1.017 1,80 1.025 2,95
XS1111123987 - BONOS|HSBC BANK PLC|5,250[2022-09-16 EUR 839 1,48 837 2,41
XS1139494493 - BONOS|GAS NATURAL FENOSA F|4,125|2022-11-18 EUR 634 1,12 635 1,83
XS1150695192 - BONOS|VOLVO TREASURY ABJ4,850[2023-03-10 EUR 646 1,14 656 1,89
XS1172947902 - BONOS|PETROLEOS MEXICANOS]|1,875|2022-04-21 EUR 0 0,00 887 2,55
XS1182150950 - BONOS|SACE SPA|3,875|2025-02-10 EUR 1.241 2,19 835 2,40
XS1216020161 - BONOS|CENTRICA PLC|3,000|2021-04-10 EUR 0 0,00 910 2,62
XS1294343337 - BONOS|OMV AG|6,250]2025-12-09 EUR 731 1,29 738 2,13
XS1346815787 - BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|7,000/2021-01-19 EUR 0 0,00 914 2,63
XS1394911496 - BONOS|BBVA|8,875|2021-04-14 EUR 0 0,00 207 0,60
XS1404935204 - BONOS|BANKINTER SA|8,625|2021-05-10 EUR 0 0,00 824 2,37
XS1405777746 - BONOS|SES|4,625|2022-01-02 EUR 0 0,00 847 2,44
XS1490960942 - BONOS|TELEFONICA EUROPE BV|3,750[2022-03-15 EUR 0 0,00 915 2,63
XS1597324950 - BONOS|ERSTE GROUP BANK AG|6,500[2024-04-15 EUR 903 1,59 897 2,58
XS1602557495 - BONOS|BANK OF AMERICA CORP|0,244|2022-05-04 EUR 703 1,24 705 2,03
XS1640667116 - BONOS|RAIFFEISEN BANK INTL|6,125[2022-12-15 EUR 1.271 2,25 0 0,00
XS1679216801 - BONOS|JULIUS BAER GROUP LT|4,750|2024-09-12 UsD 353 0,62 0 0,00
XS1767930826 - BONOS|FORD MOTOR CREDIT C0Q|0,000]2022-12-07 EUR 1.194 2,11 871 2,51
XS2124979753 - BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|3,750|2025-02-27 EUR 1.197 2,11 0 0,00
XS2243636219 - BONOS|GAZPROM (GAZ CAPITAL|3,897]|2025-10-26 EUR 1.246 2,20 0 0,00
US29265WAA62 - BONOS|ENEL SPA|8,750[2023-09-24 USD 1.386 2,45 774 2,23
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 17.508 30,93 16.272 46,84
XS1172947902 - BONOS|PETROLEOS MEXICANOS]|1,875|2022-04-21 EUR 1.203 2,12 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 1.203 2,12 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20.615 36,42 16.272 46,84
TOTAL RENTA FIJA 20.615 36,42 16.272 46,84
JE00B78CGV99 - ACCIONESI|ETFS SECURITIES LTD USD 588 1,04 381 1,10
TOTAL RV COTIZADA 588 1,04 381 1,10
TOTAL RENTA VARIABLE 588 1,04 381 1,10
IEO0B53SZB19 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET MAN IRELAND UsD 554 0,98 0 0,00
CHO0044781174 - PARTICIPACIONES|GAM INVESTMENT MANAGEMENT SWIT EUR 385 0,68 346 1,00
LU0219424487 - PARTICIPACIONES|MFS INV MANAGEMENT CO LUX SARL EUR 846 1,50 508 1,46
LU0234572450 - PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET
MANAGEMENT usb 1.003 1,77 596 1,72
LU0252633754 - PARTICIPACIONES|LYXOR INT. ASSET MNGEMENT SAS EUR 1.233 2,18 768 2,21
LU0256065409 - PARTICIPACIONES|GAM LUXEMBURGO SA EUR 832 1,47 0 0,00
LU0351545230 - PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTMENT FUND SA EUR 379 0,67 356 1,02
LU0713323227 - PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE ASSET MGMENT LU. EUR 846 1,50 537 1,55
LU1251863277 - PARTICIPACIONES|FUNDROCK MANAGEMENT CO SA EUR 1.028 1,82 582 1,67
LU1692112995 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE FUND MANAGEMENT) EUR 861 1,52 0 0,00
LU1692114850 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE FUND SERV. LUX EUR 0 0,00 554 1,60
LU1713307426 - PARTICIPACIONES|SCHRODER INVEST MNAG EUROPE SA UsD 532 0,94 0 0,00
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS MANAGEMENT INC UsbD 1.328 2,35 790 2,27
TOTAL IIC 9.830 17,37 5.038 14,50
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.032 54,82 21.690 62,44
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 46.513 82,17 32.521 93,62
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
PTBES0AMO0007 - ACCIONES|BANCO NOVC? B/ExNCO : EUR ° 0.00 ° 0.00

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 financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones
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