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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 inversién: 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 o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente
sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de exposicidn 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 depositos a la vista
0 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 emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, 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.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 3,10 1,22 3,10 2,37
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,02 -0,03 -0,02 0,04

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

Ne° de acciones en circulacion 5.189.189,00 4.432.105,00
N° de accionistas 137,00 138,00
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 37.351 7,1979 6,4334 7,4451
2020 28.848 6,5090 5,2470 6,7577
2019 29.854 6,7359 6,4020 6,8545
2018 28.377 6,4026 6,3535 7,5685

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,07 0,00 0,07 0,07 0,00 0,07 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 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
10,58 2,35 8,05 9,70 0,50 -3,37 5,21 -12,57 -0,65
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) 0,28 0,13 0,15 0,15 0,14 0,58 0,61 0,58 0,28

(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 . o B
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
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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 31.722 84,93 23.473 81,37
* Cartera interior 8.175 21,89 6.227 21,59
* Cartera exterior 23.549 63,05 17.247 59,79
* Intereses de la cartera de inversion -1 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 5.256 14,07 5.159 17,88
(+/-) RESTO 373 1,00 216 0,75
TOTAL PATRIMONIO 37.351 100,00 % 28.848 100,00 %
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) 28.848 26.164 28.848
+ Compra/ venta de acciones (neto) 14,37 0,00 14,37 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,81 9,94 9,81 28,56
(+) Rendimientos de gestion 10,04 10,11 10,04 29,35
+ Intereses 0,06 -0,02 0,06 -502,01
+ Dividendos 0,40 0,05 0,40 882,18
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,39 -1,65 0,39 -130,83
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 11,05 25,00 11,05 -42,48
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,43 2,20 -1,43 -184,82
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,73 -15,12 -0,73 -93,72
+ Oftros resultados 0,31 -0,35 0,31 -215,89
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,23 -0,17 -0,23 75,28
- Comision de sociedad gestora -0,07 -0,08 -0,07 28,34
- Comision de depositario -0,04 -0,05 -0,04 0,84
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,04 -0,03 1,60
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 0,00 -0,01 300,68
- Otros gastos repercutidos -0,08 0,00 -0,08 3.911,32
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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) 37.351 28.848 37.351

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 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 848 2,27 534 1,86
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 848 2,27 534 1,86
TOTAL IlIC 7.327 19,62 5.693 19,73
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.175 21,89 6.227 21,59
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.796 10,17 7.039 24,40
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 3.796 10,17 7.039 24,40
TOTAL RV COTIZADA 13.952 37,32 3.407 11,80
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 13.952 37,32 3.407 11,80
TOTAL IIC 5.863 15,69 6.862 23,80
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 23.611 63,18 17.307 60,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.786 85,07 23.534 81,59

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

Distribucién Sectores

OTROS: 34 21%
INDUSTRIALES: E‘ZA%j <
N

DEUDA DEL ESTADO: _
10,16% ]

TESORERIA: 14,07%—

INS INVERS COLECTIVA:
35.31%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Fut. FUT
CORONA NORUEGA EURO/NOK 123 Inversion
SEP21 CME




Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Fut. FUT
DOLAR USA EURO DOLAR 12.727 Inversion
SEP21
C/ Fut. FUT
LIBRA ESTERLINA EURO/GBP 4.773 Inversion
SEP21 CME
Total subyacente tipo de cambio 17623
TOTAL OBLIGACIONES 17623

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

XXX XX [X[X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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

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 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) En esta SICAV se da la existencia de 1 accionista cuyo volumen de inversion individual representa mas de un 20% del
patrimonio total de la sociedad.

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el

Reglamento de IIC.

e) Durante el semestre, la sociedad ha realizado adquisiciones de valores emitidos o avalados por alguna entidad del




grupo Bankinter, SA, o en los éste ha actuado como colocador/asegurador/director/asesor, por un importe de 371.101,12
euros, representando estas operaciones un 1,06% sobre el patrimonio medio del semestre.

f) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio es de -0,53%.

g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones 0 gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion patrimonial
de este informe, asi como otros gastos por liquidacion e intermediacion de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracién de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracién cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacién simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SOCIEDAD

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

La evolucion econémica del primer semestre de 2021 siguié condicionada por la pandemia. La actividad global perdio
impulso a comienzos de afio por el repunte de las infecciones de COVID19 en numerosas regiones y las medidas
restrictivas implantadas para su contencién. No obstante, el avance de la vacunacion, primero en Estados Unidos y
después en Europa y otros paises avanzados, permitié una relajacion en las restricciones con el consiguiente impacto
positivo sobre la actividad.

Ahora bien, esta dindmica no tuvo lugar en numerosas economias emergentes como la India, donde la incidencia de la
pandemia fue muy elevada.

El sector manufacturero se mantuvo robusto desde comienzos de afio si bien sufrid la interrupcion de determinadas
cadenas globales de produccion como la de semiconductores. Con la reapertura de las economias, el sector servicios fue
normalizando sus niveles de actividad.

Este mayor dinamismo de la actividad econémica, unido al repunte de los precios de las materias primas, provoco
mayores presiones inflacionistas, especialmente en Estados Unidos.

La incertidumbre sobre la persistencia de la inflacion sembré dudas en el mercado sobre la duracién del tono expansivo de
las politicas monetarias, lo que generé algunos episodios de volatilidad. Dicho esto, el optimismo fue la tonica dominante
en los mercados financieros durante el primer semestre de 2021.

Los indices bursatiles respondieron positivamente a los paquetes de estimulo fiscal anunciados en las economias
avanzadas, sobre todo en Estados Unidos, y a la revision al alza de las expectativas de crecimiento econémico.
En concreto, la renta variable global cerré el primer semestre del afio con un alza de +12,2% (indice MSCI World en
dolares). Los indices de las bolsas de Estados Unidos y de Europa acabaron el semestre a la par, con una subida de
+14,4% tanto en el S&P500 como en el Eurostoxx-50. Por su parte, los indices de los mercados bursatiles de las
economias emergentes experimentaron un alza mas moderada (MSCI EM en doélares +6,5%) asi como el de la bolsa
nipona (Topix +7,7%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron fueron Bancos (+23,8%) y Autos (+23,2%). Utilities fue
el Unico sector que cerrd el primer semestre de 2021 en negativo, con un descenso de -2,9%. Por su parte, Seguros y
Real Estate no lograron subidas de doble digito.




Las rentabilidades de las deudas soberanas repuntaron en el semestre, especialmente en los plazos mas largos, lo que
llevé a unas pendientes de las curvas de tipos mas pronunciadas. El bono a diez afios de Estados Unidos cerro el
semestre en 1,47%, lo que se tradujo en un alza de +55 puntos basicos desde el cierre de 2020. Dicho esto, la subida se
concentrd en el comienzo del ejercicio llegando incluso a superar la cota de 1,7% para relajarse después. Por su parte, la
rentabilidad a diez afios del bono aleman subié +36 p.b. para finalizar el semestre en -0,21%.

Las primas de riesgo soberano en la periferia apenas variaron en el conjunto del semestre. La espafiola cerré en 62
puntos basicos, mismo nivel de cierre de 2020 y la italiana, pasé de 111 p.b. a finales de 2020 hasta 103 p.b. a cierre de
junio de 2021.

La mejora de las expectativas macroeconémicas y el sentimiento positivo de los mercados permitieron que se prolongara
la pauta de caida de los diferenciales corporativos, especialmente en el segmento de alto rendimiento. El saldo semestral
arrojo una reduccién de 50 y 68 puntos basicos en el high yield europeo y americano, respectivamente. Los diferenciales
de los bonos corporativos de grado de inversién europeos apenas cambiaron y en Estados Unidos, se produjo una ligera
caida de -7 p.b.

En los mercados de divisas destaco la apreciacion del dolar frente al euro en la primera parte del afio pero posteriormente,
en paralelo a la caida de los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos y a la mejora de expectativas sobre
la economia de la zona euro, la divisa americana perdio algo de terreno. Aun asi, el cruce del euro con el ddlar finaliz6 el
semestre con un descenso de -2,9%. El euro también se deprecid frente a la libra esterlina (-4,1%) mientras que se
revalorizé frente al franco suizo (1,4%) y al yen japonés (4,4%), en un entorno de mercado caracterizado por un notable
apetito por el riesgo.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte subida del precio del petréleo (Brent +45%),
gracias a las perspectivas de recuperacion de la demanda y la persistencia de los recortes en la produccion. Por su parte,
el precio del oro cayo6 -6,8% en el semestre hasta cerrar en 1.770$/onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante este semestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversion acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversion fijadas periddicamente con los representantes de la
sociedad y la situacion que han presentado los mercados en este semestre.

c) indice de referencia

N/A

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la [IC

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el semestre una rentabilidad de 10,58% reflejandose en
el cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha
invertido la sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicién de
la cartera de inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido un impacto de 0,28% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,14% a los gastos de la propia sociedad y un 0,14% a los gastos indirectos por inversion en otras
instituciones de inversion colectiva.

e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de -0,02%.

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El
resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del -1,43% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento de la sociedad correspondiente a las posiciones en instrumentos financieros




derivados en este periodo de un 18,26%. Durante este semestre, la inversion en instrumentos financieros derivados se ha
realizado con la finalidad tanto de cobertura como de inversion con el objetivo de obtener una gestion mas eficaz de la
cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA IIC SOLIDARIA 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 DE LA SOCIEDAD

La evolucion favorable de la pandemia hace presagiar el fortalecimiento de la recuperacion de la actividad en el proximo
semestre, bajo el supuesto de que no surjan nuevos contratiempos en el terreno sanitario. En ese contexto, el aumento del
consumo, el repunte de la demanda global y el apoyo de las politicas econémicas deberian dar continuidad a la expansién
econdmica global.

Se prevé un aumento de la inflacion mundial como consecuencia de la subida de los precios de las materias primas y de la
recuperacion de la demanda. En cualquier caso, las presiones inflacionistas serian transitorias y tenderian a revertir el
préximo afio, dado el grado de holgura de la economia mundial y el anclaje de las expectativas de inflacion.

Las politicas monetarias de los principales bancos centrales seguiran siendo laxas a lo largo del segundo semestre si bien
esta previsto que la Reserva Federal americana anuncie el comienzo de la reduccidon de sus compras mensuales de
activos.

Los beneficios empresariales se recuperaron con fuerza en la primera mitad de 2021 y de cara al segundo semestre del
afio se espera que prosiga el crecimiento de los beneficios, eso si, a un ritmo inferior dado que la base de comparacién es
menos favorable.

Con todo, las expectativas de beneficios se han ido revisando al alza y en el caso de las compafiias del S&P500, por
ejemplo, se estima ahora un crecimiento medio del BPA de +36% frente a la prevision de +26% a comienzos del ejercicio.
Este impulso ha propiciado la continuacién de la tendencia alcista de la mayor parte de los indices bursatiles, lo que podria
tener cierta continuidad siempre que la recuperacién econémica no se interrumpa y los bancos centrales manejen con
acierto su estrategia de salida.

Con la correccion de las rentabilidades de mercado de los bonos soberanos se ha deshecho la rotacion hacia ciclo y
value, algo que deberia retomarse cuando las rentabilidades vuelvan a repuntar, reflejo del crecimiento econémico.
La discusion sobre el inicio de la retirada de estimulos por parte de los bancos centrales ha comenzado ya, pero dicho
esto, las primeras alzas en los tipos oficiales no se esperan en el proximo semestre.

Con todo, los tipos de interés de largo plazo deberian repuntar para reflejar la normalizacién econdmica general a medida
que se vaya dejando atras la pandemia. La subida de rentabilidades deberia ser gradual y ordenada gracias al esfuerzo de
comunicacion de los bancos centrales.

La deuda periférica deberia continuar soportada por la actuacion del BCE y los avances en la cohesion europea. Paises
como Espafa e Italia son los principales beneficiarios del plan de recuperacion Next Generation EU y eso deberia tener su
reflejo en sus respectivas primas de riesgo.

Los bonos corporativos seguiran beneficiAndose de la mejora del contexto econémico. Ahora bien, los diferenciales de
crédito se han estrechado tanto que el recorrido de cara al proximo semestre es muy limitado, mas bien la vision general




apunta a estabilidad.

Asi, la estrategia de inversién de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversion
fijadas periédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacion, tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado en funcién del comportamiento final que muestren los mercados y la
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion 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 aiio 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
ES0178430098 - ACCIONES|TELEFONICA, S.A. EUR 0 0,00 11 0,04
ES06735169H8 - DERECHOS|REPSOL YPF, S.A. EUR 0 0,00 9 0,03
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM EUR 444 1,19 0 0,00
ES0105027009 - ACCIONES|CIA DIST INT LOGISTA EUR 207 0,55 0 0,00
ES0130625512 - ACCIONES|GRUPO EMPRES. ENCE EUR 187 0,50 0 0,00
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA, S.A. EUR 10 0,03 195 0,68
ES0113900J37 - ACCIONES|BSCH EUR 0 0,00 319 111
TOTAL RV COTIZADA 848 2,27 534 1,86
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 848 2,27 534 1,86
ES0159202011 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES VALUE INV EUR 740 1,98 560 1,94
ES0124037005 - PARTICIPACIONES|COBAS ASSET MANAGEME EUR 1.928 5,16 1.489 5,16
ES0112616000 - PARTICIPACIONES|AZVALOR ASSET MANAGE EUR 511 1,37 458 1,59
ES0112611001 - PARTICIPACIONES|AZVALOR ASSET MANAGE EUR 4.149 11,11 3.185 11,04
TOTAL IIC 7.327 19,62 5.693 19,73
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.175 21,89 6.227 21,59
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
US9127964V80 - BONO|DEUDA ESTADO USA|2021-10-07 USD 1.686 4,52 0 0,00
US912796F469 - BONO|TESORO PUBLICO|-0,40]2021-09-16 uUsb 2.109 5,65 0 0,00
US9127964Y20 - BONO|DEUDA ESTADO USA|0,04]|2021-04-15 USD 0 0,00 1.228 4,26
US9127964X47 - BONO|DEUDA ESTADO USA|0,04|2021-04-08 uUsb 0 0,00 1.309 4,54
US9127964F31 - BONO|DEUDA ESTADO USA|0,06]2021-03-04 USD 0 0,00 2.865 9,93
US9127963U17 - RENTA FIJA|DEUDA ESTADO USA|2021-01-14 UsbD 0 0,00 1.637 5,67
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 3.796 10,17 7.039 24,40
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 3.796 10,17 7.039 24,40
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 3.796 10,17 7.039 24,40
US09227Q1004 - ACCIONES|BLACKBAUD INC USD 429 1,15 0 0,00
US29275Y1029 - ACCIONES|ENERSYS uUsb 437 1,17 9] 0,00
CA0089118776 - ACCIONES|AIR CANADA CAD 385 1,03 0 0,00
US7802871084 - ACCIONES|ROYAL GOLD INC uUsb 193 0,52 9] 0,00
DK0061539921 - ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS DKK 317 0,85 0 0,00
US98156Q1085 - ACCIONES|WORLD WRESTLING uUsb 211 0,56 9] 0,00
NO0010715139 - ACCIONES|SCATEC SA NOK 358 0,96 0 0,00
NO0010081235 - ACCIONES|NEL ASA NOK 158 0,42 9] 0,00
SE0014960373 - ACCIONES|SWECO AB-B SHS SEK 199 0,53 0 0,00
SE0014504817 - ACCIONES|LOOMIS AB SEK 210 0,56 9] 0,00
JEO0BG6L7297 - ACCIONES|BOOHOO GROUP PLC GBP 187 0,50 0 0,00
US6516391066 - ACCIONES|NEWMONT GOLDCORP COR uUsb 386 1,03 9] 0,00
CA0679011084 - ACCIONES|BARRICK USD 185 0,49 0 0,00
GB00B82YXW83 - ACCIONES|VESTAS WIND SYSTEMS GBP 0 0,00 142 0,49
AT0000644505 - ACCIONES|LENZING AG EUR 0 0,00 306 1,06
US2044481040 - ACCIONES|CIA MINAS BUENAVENTU uUsb 469 1,26 9] 0,00
CH0011795959 - ACCIONES|DORMA+KABA HOLDING A CHF 656 1,75 0 0,00
GBOOB15FWH70 - ACCIONES|CINEWORLD GROUP GBP 338 0,90 93 0,32
US5007541064 - ACCIONESIHEINZ (H.J.) USD 208 0,56 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
CA0084741085 - ACCIONES|AGNICO EAGLE MINES L UsD 181 0,48 0 0,00
DEOOOTUAGO00 - ACCIONES|TUI AG GBP 330 0,88 0 0,00
LR0008862868 - ACCIONES|ROYAL CARIBBEAN UsD 386 1,03 0 0,00
GB00OBON8QD54 - ACCIONES|BRITVIC PLC GBP 0 0,00 200 0,69
NO0003096208 - ACCIONES|LEROY SEAFOOD GROUP NOK 0 0,00 416 144
NO0010073489 - ACCIONESJAUSTEVOLL SEAFOOD AS NOK 699 1,87 410 1,42
GB0009292243 - ACCIONES|VICTREX PLC GBP 0 0,00 217 0,75
US02376R1023 - ACCIONES|AMERICAN AIRLINES UsD 368 0,99 0 0,00
BMG667211046 - ACCIONES|NORWEGIAN CRUISE UsD 586 157 0 0,00
US29444U7000 - ACCIONES|EQUINIX INC UsD 447 1,20 0 0,00
F10009003727 - ACCIONES|WARTSILA OYJ EUR 268 0,72 0 0,00
BMG9456A1009 - ACCIONES|GOLAR LNG LTD UsD 619 1,66 0 0,00
US2120151012 - ACCIONES|CONTINENTAL RESOURCE UsD 259 0,69 0 0,00
GB00B2QPKJ12 - ACCIONES|FRESNILLO PLC GBP 0 0,00 395 1,37
CA98462Y1007 - ACCIONES|YAMANA GOLD INC CAD 351 0,94 0 0,00
FR0000120966 - ACCIONES|SOCIETE BIC EUR 216 0,58 0 0,00
US8485741099 - ACCIONESI|SPIRIT AEROSYSTEMS UsD 403 1,08 0 0,00
US75281A1097 - ACCIONES|RANGE RESOURCES CORP UsD 700 1,87 0 0,00
ES0127797019 - ACCIONES|EDP RENOVAVEIS, S.A. EUR 196 0,53 0 0,00
US9297401088 - ACCIONES|WABTEC CORP UsD 205 0,55 0 0,00
GB00B19NLV48 - ACCIONES|EXPERIAN GROUP GBP 196 0,52 0 0,00
US5178341070 - ACCIONESI|LAS VEGAS SANDS CORP UsD 184 0,49 0 0,00
GB0002374006 - ACCIONES|DIAGEO CAPITAL BV GBP 262 0,70 0 0,00
SE0000108656 - ACCIONES|ERICSSON SEK 0 0,00 208 0,72
CHO0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDINGS CHF 439 117 0 0,00
CH0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS CHF 155 0,41 0 0,00
GB0030913577 - ACCIONES|BT GROUP GBP 816 2,18 417 144
FR0010242511 - ACCIONES|ELECTRICITE FRANCE EUR 361 0,97 0 0,00
GB0004544929 - ACCIONES|IMPERIAL BRANDS PLC GBP 0 0,00 199 0,69
GB0006731235 - ACCIONES|ASS. BRITISH FOODS GBP 0 0,00 406 1,41
TOTAL RV COTIZADA 13.952 37,32 3.407 11,80
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 13.952 37,32 3.407 11,80
LU1330191385 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES VALUE INV. EUR 4.614 12,35 3.785 13,12
LU1330191971 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES VALUE INV EUR 1.249 3,34 1.072 3,72
US92189F1066 - PARTICIPACIONES|VANECK VECTORS UsD 0 0,00 481 1,67
US46428Q1094 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 0 0,00 1.023 3,55
US78463V1070 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL USD 0 0,00 501 1,74
TOTAL IIC 5.863 15,69 6.862 23,80
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 23.611 63,18 17.307 60,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 31.786 85,07 23.534 81,59

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

N/A

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

N/A
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