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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 25/05/2012

1. Politica de inversién 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: 5 enunaescalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversién: La gestion toma como referencia el comportamiento del indice Euribor a 12 meses. Como
consecuencia de los cambios que se produzcan en la cartera del fondo, este indice podria variar, hecho que sera
informado en el siguiente informe periédico. El fondo podra invertir entre el 0% y el 100% de su patrimonio en IIC
financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora, seleccionadas en base a
su filosofia de inversién, equipo gestor, comportamiento consistentemente favorable con respecto a un indice

representativo de su politica de inversion y expectativas de buenos resultados conforme al analisis realizado previamente
a la inversion.

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 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,30 0,10 0,30 0,44
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,46 -0,02 -0,46 -0,02

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 814.652,68 980.563,67
N° de Participes 239 292
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 7.089 8,7019
2019 10.351 10,5566
2018 9.893 9,3204
2017 8.359 11,2877
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 0,51 0,00 0,51 0,51 0,00 0,51 mixta 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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -17,57 12,48 -26,71 7,87 -2,45 13,26

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,65 11-06-2020 -8,94 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 3,07 06-04-2020 4,93 24-03-2020

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - -
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 27,74 18,68 34,03 8,50 9,79 8,15

Ibex-35 42,39 32,70 49,79 13,00 13,19 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,56 0,51 0,60 0,22 0,18 0,16
LETRA 1 ANO 0,39 0,00 0,55 0,37 1,35 0,87
VaR histérico del

L 14,44 14,44 15,14 8,99 9,79 8,99

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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,04 0,51 0,53 0,56 0,55 2,19 2,29 2,49 2,74

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

compraventa de valores.



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

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

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

de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 9.463 265 -0,16
Renta Fija Mixta Euro 1.045 34 -0,02
Renta Fija Mixta Internacional 79.737 870 -1,39
Renta Variable Mixta Euro 2.848 99 -7,09
Renta Variable Mixta Internacional 141.135 2.667 -4,70
Renta Variable Euro 5.151 125 -15,66
Renta Variable Internacional 101.351 3.372 -20,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
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 0 0 0,00
Global 136.246 3.060 -6,48
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo 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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 6.753 196 -0,36
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 483.728 10.688 -7,83

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 6.455 91,06 8.797 84,99
* Cartera interior 5.157 72,75 7.784 75,20
* Cartera exterior 1.298 18,31 1.014 9,80
* 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) 620 8,75 1.503 14,52
(+/-) RESTO 15 0,21 51 0,49
TOTAL PATRIMONIO 7.089 100,00 % 10.351 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 10.351 11.123 10.351
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -18,59 -12,21 -18,59 20,75
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -21,38 4,71 -21,38 -460,33
(+) Rendimientos de gestion -20,83 5,22 -20,83 -416,17
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -2,14 0,19 -2,14 -1.007,33
+ 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) -18,68 5,04 -18,68 -394,18
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,63 -0,69 -0,63 -27,27
- Comision de gestion -0,51 -0,58 -0,51 -29,89
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -21,83
- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,04 -0,08 35,02
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 0,00 -0,01 -1,09
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,08 0,17 0,08 -65,43
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,01 0,07 0,01 -93,53
+ Comisiones retrocedidas 0,07 0,11 0,07 -46,74
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.089 10.351 7.089

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 5.157 72,75 7.784 75,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.157 72,75 7.784 75,21
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 1.298 18,30 1.014 9,79
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.298 18,30 1.014 9,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.455 91,05 8.797 85,00

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.

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

FONDOS NV
FONDOS NV NACIONAL:
EUROPA: 20 58% 1034%

——— FONDOS: 10,01%

_ TESORERIA: - LIQUIDEZ: 8.95%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
8104%

Fonpos v

GLOBAL 54,12%

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

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

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

X XXX

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, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

G) Durante el periodo, se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de la IIC durante el
periodo:

Corretajes: 0,0039%.
H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la I1IC con Inversis Banco SA del -0,50%, suponiendo en el periodo
2.081,88 euros.

2.- La lIC mantiene acciones en Eurobolsa Seleccion SICAV por un importe medio en el periodo de 785.380,3215 de euros
y acciones en Cima Global Value SICAV, S.A. por un importe medio de 760.587,8355, ambas IIC gestionadas por la
Gestora, suponiendo una comision total durante el periodo de 1.432,10 euros.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.
Concluimos un primer semestre de 2020 marcado por la pandemia causada por el coronavirus. Una urgencia sanitaria
histérica, que releg6 a un segundo plano los asuntos geopoliticos y econémicos como las negociaciones en torno al Brexit
(cuya salida de la UE se hizo efectiva a finales de enero) o la guerra comercial entre EEUU y China (que firmaron la fase 1




del acuerdo comercial el 15 de enero). El punto de inflexion llegé en marzo, un mes historico para los mercados bursatiles
con niveles de volatilidad que no veiamos desde la crisis de 2008 y un entorno de huida masiva hacia la liquidez. La
descontrolada propagacion mundial del COVID-19 obligé a las autoridades gubernamentales a tomar medidas de
emergencia para contener la extension de la pandemia, evitar el colapso del sistema sanitario y amortiguar el impacto en
el empleo. Medidas masivas en materia fiscal: el congreso de EEUU aprob6 el mayor programa de estimulo fiscal de su
historia, estimado en 2,2 billones de dolares. En Europa, el Eurogrupo acord6 un paquete de ayudas por un importe de
540.000 millones de euros y la propuesta de un Fondo de Recuperacion europeo, aun en fase negociacién pero
apuntando a un posible acuerdo para julio.

En este contexto, las referencias macroeconémicas perdieron relevancia como consecuencia de un entorno en el que
imperaba la incertidumbre. Los datos publicados en el mes de abril confirmaron el profundo e indudable impacto macro,
aunque ya en mayo, la actividad econdmica comenz6 a mostrar signos de recuperacion a medida que se fueron
levantando las restricciones de movilidad en Europa y EEUU. El semestre termind con signos de recuperacion incompleta
y no generalizada, muy centrada en el empleo y el consumo y menos en el sector exterior o el industrial. Las encuestas
celebraron el desconfinamiento con un saldo positivo de los PMIs europeos que mejoraron y sorprendieron
mayoritariamente al alza, aunque peores fueron las cifras de PIB del primer trimestre que confirmaron una importante
contraccion.

En la renta variable, vimos desplomes en las bolsas mundiales con niveles de volatilidad que no veiamos desde la crisis
de 2008. Ventas masivas que dieron comienzo el 19 de febrero y alcanzaron su punto mas alto el 23 de marzo. A partir de
abril, la volatilidad comenzé a disminuir y las cotizaciones mejoraron ante la reapertura de las economias. Los indices
europeos fueron los mas castigados por la pandemia, el DAX registré la mayor recuperacion mientras que el Ibex registré
la caida méas aguda (-25,5%). En Wall Street, los principales indices se recuperaron rapidamente, especialmente el
Nasdaq, que incluso alcanz6 maximos histéricos gracias a los valores tecnoldgicos. Los sectores que mejor aguantaron
fueron: utilities, bienes de consumo duradero y el sector minorista.

En el plano de la renta fija, hemos asistido a nuevas decisiones extraordinarias en materia monetaria para dotar de
liquidez a los mercados de renta fija. Comenzando por la Fed, un “todo incluido”; bajada de tipos (-50 p.b. hasta el 0%),
reanudacion del programa de compra de activos, nuevas inyecciones de liquidez y nuevos programas de apoyo al crédito.
Y siguiendo por el BCE con un nuevo programa (PEPP: Pandemic Emergency Purchase Programme) de 750 mil millones
de euros en compras en todos los activos de programas anteriores, ademas de los bonos griegos, papel comercial de
entidades financieras y debate abierto sobre los eurobonos. En la renta fija gubernamental, fuertes volimenes de compra
de las referencias refugio, llevando a una caida histérica en la rentabilidad del bono a 10 afios estadounidense. La deuda
periférica vivio fuertes tensiones, especialmente en el mes de marzo, aunque mas tarde las primas de riesgo se rebajaron
tras la noticia de la propuesta del Fondo de Reconstruccion Europeo. Semestre que se cierra también con la recuperacion
de la renta fija corporativa tras las fuertes ventas por los ajustes de liquidez en el mes de marzo. La reapertura de las
economias y el apoyo fiscal y monetario hicieron que los inversores comenzaran a favorecer los activos de mayor riesgo
también en renta fija como el High Yield.

El semestre fue mas turbulento en el mercado de petrdleo. El precio del crudo de referencia estadounidense se desplomo
hasta alcanzar precios negativos, los niveles mas bajos de su historia. Una anomalia debida a la acumulacion de
existencias que llegé a saturar los centros de almacenamiento. A medida que se fueron levantando las medidas de
confinamiento y tras acordar un recorte de la produccion de barriles, los precios se estabilizaron hasta alcanzar niveles
previos a la pandemia. Por dltimo, en los mercados de divisas, el délar actué como activo refugio en los desplomes de
mercado, pero ante la apertura de las economias del viejo continente, el euro gano terreno frente al dolar y la libra
esterlina.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Tras los importantes descensos sufridos por los mercados en el primer trimestre del afio y la posterior vuelta casi en “V” y
la estabilizacion de la volatilidad y correlacion de las diferentes clases de activos hemos aprovechado para construir la
cartera de la IIC de una forma mas robusta, incorporando valores de Calidad, calidad que en EEUU va asociada al mundo
growth ligado a las grandes compafiias tecnoldgicas y sectores ligados al mundo farma/salud esa busqueda nos ofrece un
claro componente ESG en la seleccion de los activos.

La estructura principal y la exposicién de la IIC en renta variable no ha variado de forma significativa desde un punto de
vista cuantitativo pero si desde el lado cualitativo por el lado de la Calidad que comentamos anteriormente y dando cabida




a sectores que se han visto beneficiados durante la crisis del Covid 19 y que pensamos que seguiran siendo los
ganadores.

En cuanto a divisas, la fortaleza la debilidad por el délar mostrada en el contexto actual pensamos que es aprovechable
con vistas al medio plazo y a estos niveles de la divisa americana empezaremos a dar cabida a activos en ddlares.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el primer semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del
+0,02% frente al -17,57% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el primer semestre el patrimonio ha bajado un -31,52% y el numero de participes ha caido un -18,15%. Durante el
primer semestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -17,57% y ha soportado unos gastos de 1,04% sobre el
patrimonio medio de los cuales el 0,43% corresponden a gastos indirectos.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -20,01%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La IIC termina el periodo con una exposicion a Renta Variable del 92% frente al 82% del cierre del trimestre anterior. Una
vez estabilizadas las salidas de patrimonio, aunque durante el periodo ha seguido existiendo algunas, retomamos la
inversién por encima del 90% en activos de renta variable en consonancia con la politica de inversién del fondo. En cuanto
a la distribucién geogréafica actualmente es de un 30% en activos globales y un peso en activos europeos del 50% y donde
Espafia sigue manteniendo un elevado sesgo (22%). Por lo que respecta a la operativa en el semestre de referencia, el
movimiento mas relevante fue la compra de NAO Sustainable Europe como sustitucién de True Value (que se habia
vendido a finales del semestre anterior debido a que era el activo que habia sido el que peor comportamiento habia tenido
en el semestre con un avance del +1.9%). El resto de operaciones que se han realizado se explican como ventas
necesarias para hacer frente a los reembolsos que se han ido produciendo en el fondo en el semestre.

En cuanto a la atribucién de resultados, cabe destacar que todos los subyacentes han cerrado el semestre con un
comportamiento negativo, siendo el fondo de True Value (ya vendido) el que més desaporta con un -2.98%, seguido de
Incometric Global Value (-2.6%) y Kersio (-2.25%). De los subyacentes que componen el fondo el que menos desaporta al
performance es Gesconsult Renta Variable con un -0.72%.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicién total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la I1IC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 35,5%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
politicas de gestién de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 91,05% y las posiciones mas significativas son:
Eurobolsa Seleccion SICAV (10,58%), Protea Fund - NAO Sustainable Europe (10,01%) y Gesiuris - Valentum FI (9,92%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,46%.

En la IIC no hay activos en situacion morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable




4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide cémo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histdrica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
gue una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho més estables en el tiempo. La IIC tiene recogido
en su folleto un limite por volatilidad maxima anualizada del 30%. La volatilidad del fondo ha sido del 27,74% (anualizada),
mientras que la del Ibex 35 ha sido del 42,39% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,56%, debido a que ha
mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se repetird en
el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en
cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo del fondo ha
sido del 14,44%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica establecida por Andbank Wealth Management, S.G.1.I1.C., S.A.U. tiene por objeto aplicar una estrategia
adecuada y efectiva para asegurar que los derechos de voto inherentes a los valores que integren las carteras de las
instituciones gestionadas, tanto de emisores espafioles como extranjeros, se ejerzan en interés de la institucion
gestionada y de los clientes, participes y/o accionistas.

El Consejo de Administracion establecera los criterios para la Asistencia a Juntas de Administracion de las sociedades a
las que tenga derecho de asistencia, en representacion de las instituciones gestionada, o para su delegacion.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigliedad, una patrticipacién superior
al 1% del capital social. En general se delega el derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las sociedades en
el Presidente del Consejo de Administraciéon u otro miembro del Consejo. Si en algln caso no fuera asi, se informara del
sentido del voto en los informes periddicos a participes.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En la segunda mitad del afio todo girara en torno al nuevo taper tantrum. El primero se produjo cuando la Fed redujo su
balance, lo que provocé un aumento de las rentabilidades (TIR) del Tesoro, al anunciar el banco central la reduccion
gradual de su programa de expansion cuantitativa en 2013. Este tendra lugar cuando los ERTES de los paises
desarrollados lleguen a su fin.

Los paises vuelven a abrir sus economias para limitar los dafios econémicos, especialmente en el hemisferio norte, donde
los gobiernos han mostrado su interés por respaldar el crecimiento hasta el gasto en vacaciones. La falta de vacuna hace
casi inevitable una aceleracion de los casos de covid-19, aun con medidas como el confinamiento local. Sin embargo, las
tasas de fallecimiento seran menores que en la «primera ola» por diversos motivos: ahora contamos con mejores
tratamientos (p. €j., los esteroides reducen las tasas de mortalidad en las unidades de cuidados intensivos), hemos
aprendido algunas lecciones para proteger a los mas vulnerables y tristemente, puede que la mayoria de estos fallecieran
en la primera ola. Muchas economias desarrolladas volveran probablemente a una cierta normalidad.

Sin embargo, a pesar del reciente repunte del empleo (miren los datos de EE. UU. de la semana pasada), el desempleo
sigue siendo extraordinariamente alto. El empleo en EE. UU. ha aumentado en 12 millones desde febrero, mientras que en
el Reino Unido hay mas de 9 millones de personas sin trabajo, mas de una cuarta parte de la poblacién activa del pais. De
momento, los dafios econdmicos sufridos por las personas se han mitigado en gran medida por los ERTES, por los cuales
el gobierno paga una gran parte de los salarios a los empleados que, de lo contrario, habrian sido despedidos. En
consecuencia, con pocas cosas en las que gastar dinero durante el confinamiento, muchas personas han conseguido
ahorrar o reducir su deuda.

En EE. UU., gracias a la Ley CARES, el mayor plan de estimulo econémico de la historia del pais, se da la circunstancia

10



de que a algunos trabajadores les ha ido mejor sin trabajo que cuando estaban en su anterior empleo. Con el pago directo
a los ciudadanos estadounidenses y los préstamos a las empresas, los 2 billones de dolares de la ley suponen el 10% del
PIB de EE. UU., una cantidad mucho mayor que los 800.000 millones de la Ley de recuperacion de 2009. Si sumamos la
remuneracion de los empleados y las prestaciones por desempleo del gobierno, se da la extrafia circunstancia de que
actualmente los estadounidenses tienen unos ingresos medios superiores a antes de la covid-19. Es una recesion
bastante rara, ya que normalmente en estos periodos los ingresos personales no se disparan.

En cualquier caso, la mayoria de los gobiernos desea reducir gradualmente la ayuda a la economia a medida que avance
el afio.

Si nos fijamos en la rentabilidad del mercado de renta variable y los ratios precio-beneficio, parece como si 2020 ya no se
tuviese en cuenta.

Cabe sefalar que las acciones de sesgo valor han superado a las acciones de sesgo crecimiento y de calidad desde
mediados de mayo. ¢Ha empezado de verdad finalmente la gran rotacion que muchos inversores esperaban desde hace
mucho tiempo? Esto podria deberse en parte a la gran diferencia de valoraciones entre acciones “growth” y “value” en
cuanto al ratio precio-beneficio. En concreto, los valores de tecnologia informatica fuertemente demandados durante la
crisis del coronavirus han alcanzado méaximos histéricos de valoracion. Sin embargo, ante los escasos indicios de aumento
de la inflacidn y los tipos de interés, el repunte del valor podria no tener base suficiente para perdurar. Sectores tipicos de
valor, como automdviles o telecomunicaciones, se enfrentan también a graves desafios, con inversiones necesarias en
movilidad eléctrica y la expansién de la red 5G. En este contexto, seguimos apostando por valores de los sectores de
tecnologia informatica y salud que se benefician de las tendencias a largo plazo, valores industriales respaldados por la
recuperacion econémica y bancos que ya se han adaptado en gran medida al entorno normativo mas estricto.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
[TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

ES0146309002 - PARTICIPACIONES|Horos Value Int EUR 654 9,23 1.014 9,80

ES0179463007 - PARTICIPACIONES|Kersio Capital SICAV EUR 592 8,35 984 9,50

ES0110485002 - PARTICIPACIONES|TRESSIS ECO30 FI EUR 537 7,58 929 8,98

ES0161813003 - PARTICIPACIONES|CIMA GLOBAL VALUE EUR 698 9,85 970 9,37

ES0182769002 - PARTICIPACIONES|Gesiuris Valentum FI EUR 703 9,92 969 9,36

ES0130123039 - PARTICIPACIONES|Solventis Eos EUR 567 7,99 934 9,03

ES0137381036 - PARTICIPACIONES|GESCONSULT RV FI EUR 656 9,25 986 9,53

ES0133593030 - PARTICIPACIONES|EUROBOLSA SELECC EUR 750 10,58 997 9,64
TOTAL IIC 5.157 2Ni5) 7.784 75,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.157 72,75 7.784 75,21
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
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Descripcion de lainversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU1904671473 - PARTICIPACIONES|Protea NAO Sustnb EUR 710 10,01 0 0,00
LU0933684101 - PARTICIPACIONES|Incometric Equam GI EUR 588 8,29 1.014 9,79
TOTAL IIC 1.298 18,30 1.014 [ERS]
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.298 18,30 1.014 9,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.455 91,05 8.797 85,00

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 aplica en este informe

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total
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