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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 5 enunaescalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversidon: Se invertira entre 50%-100% de su patrimonio en |IC financieras (activo apto), armonizadas o no
(méximo 30% en no armonizadas) pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invertira, directa o indirectamente, entre 0-100% de la exposicion total, en renta variable y/o renta fija, publica o privada
(incluyendo depésitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, que sean liquidos).

La renta variable sera principalmente de alta capitalizacion bursatil, pudiendo invertir puntualmente en media/baja
capitalizacion burséatil (inferior a 8.000 mill. de euros). No se establece limitacion en cuanto a la calidad crediticia de los
emisores/mercados, pudiendo tener hasta un 100% de la exposicidn total en renta fija de baja calidad crediticia. La
duracién media de la cartera de renta fija oscilara entre 0-5 afos.

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

Una informaciéon mas 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 0,39 0,58 0,95 1,48
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,49 -0,33 -0,41 -0,24

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 865.480,73 820.877,73
N° de Participes 132 114
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 8.220 9,4977
2019 7.107 9,3329
2018 6.863 8,8786
2017
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 0,88 0,00 0,88 1,75 0,00 1,75 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,10 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 1,77 5,63 3,40 13,26 -17,73 5,12

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,93 28-10-2020 -6,18 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,62 04-11-2020 4,53 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 16,77 9,08 8,85 13,70 27,65 4,15
lbex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79 12,41
Letra Tesoro 1 afio 0,41 0,17 0,00 0,51 0,60 0,16
BENCHMARK IF
17,79 7,54 8,13 15,65 30,09 5,89
GLOBAL FI
VaR histérico del
T 9,45 9,45 9,43 10,06 10,12 5,62
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 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 2,36 0,60 0,60 0,58 0,58 2,25 1,53

(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 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.
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan 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 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 72.214 146 0,90
Renta Variable Mixta Euro 2.602 185 4,79
Renta Variable Mixta Internacional 55.688 514 4,05
Renta Variable Euro 20.109 267 13,87
Renta Variable Internacional 225.643 4.397 18,93
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 37.510 355 2,12
Global 22.689 556 7,98
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 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 436.454 6.420 11,72

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 7.039 85,63 5.819 81,52
* Cartera interior 1.033 12,57 1.148 16,08
* Cartera exterior 5.996 72,94 4.667 65,38
* Intereses de la cartera de inversion 10 0,12 4 0,06
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.166 14,18 1.345 18,84
(+/-) RESTO 15 0,18 -26 -0,36
TOTAL PATRIMONIO 8.220 100,00 % 7.138 100,00 %
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)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

7.138
5,13
0,00
8,95
9,96
0,12
0,07
0,06
3,74
0,00
0,00
5,96
0,00
0,00
-1,04
-0,88
-0,05
-0,08
-0,01
-0,02
0,02
0,00
0,02
0,00
8.220

7.107
8,44
0,00
-7,97
-6,99
0,08
0,07
-0,52
-5,65
0,00
-0,02
-0,95
0,00
0,00
-1,00
-0,87
-0,05
-0,06
-0,01
-0,01
0,02
0,00
0,02
0,00

7.138

7.107
13,34
0,00
2,20
4,19
0,21
0,14
-0,41
-1,24
0,00
-0,02
5,51
0,00
0,00
-2,04
-1,75
-0,10
-0,14
-0,01
-0,04
0,05
0,00
0,05
0,00
8.220

-29,75
0,00
-229,74
-264,65
80,01
3,21
-114,23
-176,46
0,00
-116,56
-825,02
-1.653,20
0,00
19,60
16,85
16,85
36,27
0,19
178,96
28,80
0,00
28,80
0,00

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 0,00 241 3,38
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 241 3,38
TOTAL RV COTIZADA 166 2,01 141 1,96
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 166 2,01 141 1,96
TOTAL IIC 868 10,56 766 10,72
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.033 12,57 1.148 16,06
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 697 8,46 384 5,38
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 697 8,46 384 5,38
TOTAL RV COTIZADA 974 11,82 627 8,79
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 974 11,82 627 8,79
TOTAL IIC 4.327 52,65 3.655 51,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.997 72,93 4.667 65,38
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.031 85,50 5.814 81,44

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

FonDos IV
SLOBAL 11,11% 7

TesoReRia: |
1a22%

FONDOS DE
INVER. RF:
17.97%

Distribucién Tipo Activo

Liaupez
o 14,42%
FonDos: 20.07% — 4 A RENTA

/

oTROS: 37.73%

FONDOS INV

NORTEAMER: FONDOS RENTA

1878% VARIABLE:
073%

0TROS:2081%

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

de EUR)

Importe nominal . . L.

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Futuro Mini
Euro Dolar Euro CME 249 Inversion
Marz21
Total subyacente tipo de cambio 249
TOTAL OBLIGACIONES 249
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X




SI NO
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes 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%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
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 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 X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d) Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores con el depositario por un total de 13816 miles de euros.

f) Se han realizado operaciones sobre instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la
gestora por un total de 3822 miles de euros. De este volumen, 594 corresponden a renta variable, 206 a renta fija, 2272 a
operaciones sobre otras IIC y 750 corresponden a operaciones de divisa. Estas operaciones han supuesto comisiones por
un total de un 0,01 % sobre el patrimonio medio de la IIC

g) Entidades del grupo de la gestora han recibido ingresos que tienen como origen comisiones 0 gastos satisfechos por
parte de la IIC por un total de un 0,10 % sobre su patrimonio medio durante el periodo

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




Durante este Gltimo trimestre hemos vivido dos hechos relevantes que cambian en parte, la perspectiva en mercados
financieros abriéndose un nuevo paradigma entre sectores a la hora de seleccionar activos.

Por una parte las elecciones americanas que finalemente se decantaron por el representante demdcrata. Esto hizo
aumentar la confianza de los mercados ante unas mayores espectativas en los planes de estimulo, planes fiscales que
benefician a la mayor parte de la equity, apoyo al cambio climatico que favorece todos los sectores de energias
alternativas y de conomias sostenible.

Por otra parte la presentacion de resultados sobre la vacuna de Pfizer y Moderna que hizo que los mercados descontaran
cierta normalidad para finales de 2021, con lo que supuestamente se abre la posibilidad a cierta rotacion de sectores mas
defensivos o filosofias mas growth hacia sectores mas ciclicos y filosofias de inversion basada en valor.

En el plano macro, China sique liderando la recuperacion, EEUU sigue fuerte aunque la creacion empleo sigue perdiendo
fuelle. La eurozona sigue perdiendo impulso por nuevas medidas restrictivas para frenar expansién Covid con fuerte
impacto en el sector servicios, sobre todo Espafia.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Hemos comenzado a tomar posiciones en sectores mas ciclicos debido a los efectos que puede tener la noticia de la
vacuna, pero sin deshacer posiciones de sectores growth que tenemos en cartera por ser compafiias de vuena calidad.
(Especificamos apartado 2.a)

-Seguimos sobreponderando Estados Unidos frente a Europa.

-Seguimos creando posicion en Asia a través del fondo Comgest y compafiias concretas.

-Hemos deshecho posiciones en valores y fondos en los cuales llevdbamos una ganancia sustancial (MS US Growth,
Nvidia...)

-Mantenemos pequefia posicion en oro a través de Barrik gold

-Hemos cubierto parte de la cartera de bonos que tenemos en dolares a través de futuros del mini$

-Hemos incluidos dos bonos mas en la cartera de renta fija.

En concreto y a modo de resumen:

La cartera se encuentra en este momento con una exposicion a Renta Variable del 63,74%, que iremos aumentando hasta
un 65-70% aprovechando posibles caidas del mercado de renta variable. Respecto a la renta fija hemos aumentado peso
con respecto al trimestre anterior. La exposicion se encuentra en el 17,64%.

Seguimos manteniendo una liquidez cercana al 14% en cartera para aprovechar oportunidades tanto en renta fijja como en
renta variable segun evolucione el mercado global.

Con respecto a la distribucion por sectores, en sectores mas ciclicos tenemos un 32,95% (autos, bancos, construccion,
inmobiliario) y en sectores mas sensibles (principalmente en tecnologia), hemos mantenido exposicion en un 43,06% en
consonancia con el trimestre anterior (energia ,industria, tecnologia). No obstante, cabe sefalar, que siempre
mantendremos un peso moderado del patrimonio en sectores defensivos (actualmente un 24,00%).

En cuanto a los activos que componen la cartera la constituyen 13 fondos de inversion, 3 etfs, 7 bonos y 22 acciones

c) Indice de referencia.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice 60% MSCI World Index (MXWO), 30% JPMEMU Bond 1-3
Index (JNEU1R3) y 10% Eonia Index (EONIA) tomando dichas referencias a efectos meramente informativos y
comparativos. El fondo obtuvo una rentabilidad en el Segundo Semestre de 9,22 %, superior a su indice de referencia que
obtuvo un 7,85%

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

El patrimonio del fondo en el Segundo Semestre aumenté en un 15,15% hasta 8.220.105 euros, y el nimero de participes
aumenté en 18 lo que supone un total de 132 participes a fecha del informe.

La rentabilidad del fondo durante el Semestre ha sido de 9,22% y la acumulada durante el afio de 1,77%.

Los gastos soportados durante el Segundo Semestre han ascendido a un 1,2% del patrimonio medio del fondo. De este
importe la comisién de gestién ha supuesto un 0,88% y la comision de depdsito un 0,05%.

El resto de gastos soportados por el fondo, se corresponden con los legalmente necesarios para su funcionamiento
(auditoria, tasas de registros oficiales ...).

De los gastos del periodo, el 0,97% corresponden a gastos directos y el 0,23% a gastos indirectos derivados de la
inversion en otras IIC. Los gastos directos acumulados a lo largo del ejercicio son del 1,94%, y los indirectos del 0,42%.




La rentabilidad media obtenida por los saldos mantenidos en el depositario y en operaciones simultaneas a un dia de
valores de deuda publica, para dar cumplimiento al coeficiente de liquidez del fondo, durante el periodo ha sido de un -
0,49%.

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

Los rendimientos de gestion del Segundo Semestre respecto al periodo anterior han aumentado en un 9,96 %, tal y como
se refleja en el epigrafe 2.4.

Empezamos el afio fijando un objetivo de rentabilidad concreto de terminar el afio con una rentabilidad positiva en el fondo
pese a las circunstancias tan especiales en los mercados. Terminamos el afio con una rentabilidad en el fondo del 1,77%
y excediendo en un punto el objetivo concreto de volatilidad fijado en el 15%.

Dichos rendimeintos vienen casi en su totalidad recogidos por la evoluciéon de los activos de renta variable que
actualmente tenemos en cartera: 63% aproximado, y en concreto por los sectores mas sensibles al ciclo, en este caso el
tecnoldgico con un 43% aproximado de la cartera.

El fondo ha registrado en el Segundo Semestre una rentabilidad del 9,22 %, mientras que la rentabilidad media de los
fondos gestionados de su misma categoria se sitia en un 7,98%.

La rentabilidad media del total de fondos gestionados por la gestora durante el periodo fue de 11,72%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Entradas NUEVAS 4T 2020

En la parte de Fondos y ETF:

- JPMorgan Funds - US Small Cap. Growth Fund C (ACC) — EUR: se crea posicion inicial en el fondo de pequefiag
compafias americanas por considerar que se produce un cambio de tendencia hacia un entorno donde se van a ver mas
favorecidas las empresas ciclicas. Ademas, es un fondo que bate holgadamente a su benchmark, lo que genera un alfa
extraordinaria.

- iShares Edge MSCI USA Value Factor UCITS: creacion de posicion en este ETF en consonancia con el anterior por e
cambio de tendencia que entendemos se produce y se establece como complemento al anterior con el fin de reforzar la
posicidon en empresas de pequefia capitalizacién ciclicas.

En la parte de Renta Variable:

- Sumitomo Corp.: empresa japonesa de gran tamafio que conforma un conglomerado multisectorial, pero destacable
principalmente en el sector de las comunicaciones. Es una empresa cuya estructura financiera es muy sdlida, poco
endeudada y que ofrece un dividendo anual del 6%. PO en 2.000 yenes

- Informa PLC: empresa multinacional britanica de pequefia capitalizacién dedicada a eventos, inteligencia de negocios
exposiciones cuyo precio cayé enormemente debido a la covid-19, pero que consideramos que tiene un potencial de
revalorizacion en el préximo afio gracias a las mejores perspectivas globales.

- Starbucks Corp.: empresa de comercializacién de café mas grande del mundo cuya marca no se ha visto afectada, 3
diferencia de su precio en mercado. Es otra empresa ciclica cuyas perspectivas de evolucion al alza se confirman en
consonancia con el mercado global.

- CIE Automotive: empresa multinacional espafiola perteneciente al IBEX-35 que se dedica a la fabricacion de
componentes de automocion. Es una empresa cuyos fundamentales son sélidos, con una buena estructura financiera y
que, como otras empresas ciclicas, se tienen expectativas de evolucion muy positiva los préximos meses.

- XPENG Inc.: empresa china que cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York dedicada al disefio y fabricacién de cocheg
autonomos eléctricos con su marca. Es una empresa con unas expectativas de crecimiento muy altas, ademas de ser una
empresa joven y con importantes inversores aportando capital en ella.

- Dixon Carphone: empresa britanica de telefonia por considerar que los precios mostrados en mercado se sitlan muy pof
debajo de la valoracién establecida para la empresa a partir de sus datos fundamentales. Por ello se espera una evolucién
positiva hacia un PO de 250 libras esterlinas.

- GreenPower Motors: empresa canadiense de pequefia capitalizacién dedicada a la fabricacion de autobuses eléctricog
que esta llegando a acuerdos con distintos estados de EEUU para proveer con sus autobuses a las lineas de transporte
urbano. Es una empresa con enorme potencial de crecimiento con el bonus de potenciar la sostenibilidad medioambiental.
En cuanto a Renta Fija:

- AXA 5,125% 04/07/2043: empresa aseguradora francesa y lider del mercado a nivel europeo, con un negocio muy sélido




buena estructura financiera y que ha ofrecido un bono con cupones muy atractivo.

- ARGENTA VAB 3,875% 24/05/2026: banco belga que opera también en Paises Bajos y Luxemburgo dedicado en
exclusiva a las actividades financieras de familias y clientes minoristas. Tiene un rating de A- y con buenos fundamentales,
ofreciendo ademas una buena rentabilidad.

Recompras 4T 2020

En la parte de Fondos y ETF:

- Comgest Growth Asia Z ACC EUR: incremento de la posicién de renta variable asiatica a través de este fondo poj
mantener previsiones establecidas en periodos anteriores de una mejor recuperacién de las economias asiaticas
(principalmente China y Japdn) en 2021.

- ETF MSCI Japan Month E: incremento de posicion de renta variable japonesa por mantener fundamentales y consideraf
gue tendran mejor evolucion durante los proximos meses.

- Morgan Stanley Investment Funds - Global Opportunity Fund ZH (EUR): incremento de posicion en renta variable globa
aprovechando correcciones del mercado. Se realiza a través de este fondo por la excelente performance histérica
mostrada.

- LYXOR UCITS DAX (DAX): incremento de la posicion del ETF sobre el indice aleman aprovechando correcciones de
mercado ya que se mantienen las perspectivas de tendencia alcista.

- MS US Growth Fund AH ACC EUR H: incremento de posicidn de renta variable americana de tipo growth que hg
mostrado una evolucién mas que positiva, manteniendo un alfa elevada.

- B&H RENTA FIJA FI C ACC EUR: incremento de posicién por traspaso desde otra serie de participaciones del mismg
fondo por no comercializacién.

En cuanto a la Renta Variable:

- Microsoft Corp.: incremento de posicion en empresa tecnoldgica referente a nivel internacional aprovechando correccion
coyuntural del mercado y con perspectivas de crecimiento en el largo plazo.

- Visa: aumento de posicion sobre empresa de medios de pago electronicos de referencia a nivel mundial aprovechandd
caida del mercado por seguir teniendo precio objetivo por cumplir.

- Corestate Capital Holding: incremento de posicién por traspaso hacia inversién en sectores mas ciclicos por tener una
perspectiva de evolucién mas positiva los proximos meses.

- Faes Farma: incremento de posicion en empresa del sector farmacéutico que muestra cambio de tendencia al alza con un
PO de 5,70€

En la parte de Renta Fija:

- Nordex SE 6,5% 01/02/2023: incremento de posicion en empresa de energia edlica que mantiene unos datos
fundamentales muy buenos y con un bono cuyo precio implica una TIR atractiva.

Venta total 4T 2020:

En la parte de Fondos y ETF:

- ETF WisdomTree EUR Hedge GOLD: venta del total de la posicidn por no haber alcanzado las expectativas de
rentabilidad, limitando de este modo la caida y evitando asi la pérdida permanente de capital.
- FIDELITY Global Technology Y EUR: reembolso total de la posicion con el fin de consolidar los beneficios obtenidos g
raiz de la excelente evolucién de las empresas tecnoldgicas y a su vez, para reducir la sobre exposicion a este sector.
- INDEX MSCI EUROPE AE ACC EUR: venta total de la posicién para consolidar resultados y reducir la exposicién a renta
variable del fondo.

En la parte de Renta Variable:
- Repsol: venta del total de la posicién por no alcanzar los objetivos establecidos, limitando asi las caidas con el fin de
evitar pérdidas permanentes de capital.
- Lonza Group: venta del resto de la posicién que ya se habia ido deshaciendo progresivamente para consolidar log
beneficios obtenidos en la posicién al haber cumplido con creces el objetivo establecido.
En la parte de Renta Fija:

- US TREASURY 5,375% 15/02/2031: venta del total de la posicion por no encontrar valor en la posicion ademas de verse
afectada por la depreciacion del délar.
Venta Parcial 4T 2020
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En la parte de Fondos y ETF:

- MS US Growth Fund AH ACC EUR H: reembolso parcial de la posicion para consolidar resultados obtenidos con el fin dg
llevar a cabo la reinversion en activos mas ciclicos y un enfoque mas value debido a las perspectivas de mercado
existentes

En cuanto a Renta Variable:

- NVIDIA Corp.: reembolso parcial (en torno al 20% de la posicion) con el fin de consolidar beneficios en una posicion con
una rentabilidad acumulada superior al 150%.

En el apartado de Renta Fija no se han producido reembolsos parciales

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo hace uso de instrumentos derivados con el Gnico fin de la consecucion del objetivo concreto de rentabilidad.
d) Otra informacion sobre inversiones.

Con respecto a la inversion en otras 1ICs lo especificamos en el apartado 22) en la parte de entradas nuevas y recompras
quedando la ponderacion actual en otras IICs de la siguiente manera:

FONDO DE INVERSION PONDERACION (%)

JPM Funds-US Small Cap Growth Fund 3,94%

MS Global Opportunity ZH ACC EUR 1,35%

NB EURO BOND A DIS EUR 1,29%

COMGEST Growth Asia Z ACC EUR 1,60%

MS US Growth Ah ACC EURH 5,87%

Japan Deep Value FUND 0,88%

B&H RENTA FIJA FI C ACC EUR 3,74%

VANGUARD US 500 Stock EUR INV 8,97%

B&H FLEXIBLE FI C ACC EUR 4,23%

GAM - Star Credit Opportunities 3,97%

FIDELITY- European Dynamic Growth 7,79%

JUPITER- European Growth 9,40%

M&G - European Strategic Value 3,40%

ETF MSCI Japan Month E 1,55%

LYXOR ETF Dax 2,65%

ETF Ishares Edge MSCI USA Value 1,25%

Siendo las gestoras con mayor peso dentro de la cartera JUPITER Y VANGUARD

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR LA IIC.

Para el cumplimiento del limite de exposicion total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados,
en la lIC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del capitulo 1l de la Circular
6/2010 de la CNMV.

En funcién de esta metodologia de riesgo, el apalancamiento medio durante el Segundo Semestre supuso a un 18,89 %
sobre el patrimonio medio del periodo.

A lo largo de todo el periodo analizado, la 1IC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicién al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario durante el dltimo trimestre, ha sido de
9,08%, mientras que la acumulada a lo largo del afio ha sido de 16,77%.El indice de referencia del fondo ha tenido una
volatilidad en el trimestre de un 7,54 %, y un 17,79 % acumulado anual.

La volatilidad histérica es un indicador de riesgo que nos da cierta informacion acerca de la magnitud de los movimientos
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gue cabe esperar en el valor liquidativo del fondo, aunque no debe usarse como una prediccién o un limite de pérdida
maxima.
Como referencia, la volatilidad acumulada en el afio de las Letras del Tesoro a un afio ha sido de 0,41 %, y la del Ibex 35
de 34,16%
El VaR histérico acumulado en el afio del fondo alcanz6 9,45 %.
El VaR historico 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 dltimos 5 afios.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
Inversis Gestion, S.G.I.I.C., S.A., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades
espafiolas, en las que sus IIC bajo gestidn tienen con méas de un afio de antigiiedad, una participacion 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 Administracion u otro miembro del Consejo. Si en alguin caso no fuera asi, se informara del
sentido del voto en los informes periddicos a participes.
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 DE LA IIC.
El afio 2020 nos ha mostrado por una parte la vulnerabilidad de la economia global hacia ciertos eventos, pero por otra
parte han mostrado la fuerza y la omnipresencia de los bancos centrales como simbolo de resiliencia hacia cualquier
desafio que se presente.
Esto ha hecho que la volatilidad vivida en los mercados globales durante 2020 haya sido histérica: Caidas de mas del 30%
en los indices mundiales en un mes, con una posterior recuperacion a niveles superiores a los anteriores en los 6 meses
posteriores. (Sinceramente pensamos que esta dindmica es un nuevo paradigma en los mercados y en épocas de
incertidumbre volveremos a ver muchos episodios como éste)
De este movimiento sacamos dos conclusiones:
-La importancia de estar invertidos
-La paciencia que demanda la inversion
¢Que esperamos para 2021?
Esperamos una primera parte del afio todavia dificil en economia real por la fragilidad en la recuperacion de la actividad.
Sin embargo, pensamos que el mercado financiero podria seguir ofreciendo rentabilidades positivas apoyadas en las
siguientes variables:
-Politicas expansivas de los gobiernos mundiales
-Aceleracion de una de las tendencias existentes: La tecnologia y la sostenibilidad.
Esto a su vez demanda ciertas dosis de prudencia en las carteras de los inversores para la segunda mitad de afio pues los
riesgos de agotamiento de estas politicas y de estas tendencias son importantes.
¢ Cudl es nuestra recomendacién concreta?
1 Semestre
-Infraponderamos RF frente a RV considerando que la equity recibira el apoyo de los tipos de interés tan bajos y de las
politicas expansivas de los gobiernos centrales.
-Dentro de la renta fija sobre ponderamos bonos corporativos frente a gubernamental.
-Dentro de la renta Variable incluimos sectores y compafiias ciclicas sin vender las que tenemos en cartera y que sean de
calidad. Seguimos sobreponderando tecnologia de calidad por el cambio que ha supuesto en éstas la pandemia, y pese a
ser mas sensibles al ciclo. También empezamos a incluir activos sostenibles por la incidencia que ha tenido la pandemia y
el cabio de gobierno en Estados Unidos, en ellos.
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-Seguimos manteniendo 10% de liquidez aproximado a la espera de caidas para asi poder aumentar los potenciales de
revalorizacion del fondo.

2 Semestre

-Sin dejar de estar invertidos, extremamos la cautela frente a posibles excesos de valoracion en los activos de riesgo y
agotamiento de las politicas expansivas.

-Aumentaremos por tanto la liquidez del fondo a la espera de buenas oportunidades.

ACTUACION PREVISIBLE IF GLOBAL MANAGEMENT

-Centramos la actuacion previsible de If Global en una tremenda gestion activa, el andlisis fundamental de los fondos y
comparfiias donde invertimos y en una adecuada gestion del riesgo (a través de la liquidez), y siempre para dar forma a
nuestro objetivo de volatilidad anual, fijado en un 15%.

-Si de cara al primer semestre del afio los indices de renta variable tuvieran recortes significativos aprovechariamos la
liquidez que disponemos (15% aprox) para aumentar la exposicion en activos de riesgo a un 65%-68%.

-Si por el contrario, los indices llegan a superar los maximos histéricos nos veriamos obligados a deshacer al menos un

30% de la cartera de renta variable a la espera de nuevos recortes para volver a entrar.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
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
ES00000128B8 - REPO|INVERSIS BANCO, S.A.|-0,52|2020-07-01 EUR 0 0,00 241 3,38
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 241 3,38
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 241 3,38
ES06349509T8 - DERECHOS|D. FAES Farma EUR 3 0,03 0 0,00
ES06735169G0 - DERECHOS|REPSOL EUR 0 0,00 1 0,01
ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL COSTAS EUR 84 1,02 73 1,02
ES0105630315 - ACCIONES|Cie Automotive SA EUR 24 0,29 9] 0,00
ES0134950F36 - ACCIONES|FAES EUR 55 0,67 48 0,67
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL EUR 0 0,00 19 0,26
TOTAL RV COTIZADA 166 2,01 141 1,96
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 166 2,01 141 1,96
ES0184097014 - PARTICIPACIONES|B&H Flexible FI-C EU EUR 307 3,74 90 1,26
ES0184097022 - PARTICIPACIONES|B&H Flexible FI-C EU EUR 0 0,00 186 2,60
ES0112612017 - PARTICIPACIONES|B&H Flexible FI-C EU EUR 348 4,23 304 4,26
ES0156673008 - PARTICIPACIONES|Japan Deep Value FI EUR 73 0,88 65 0,91
ES0168798074 - PARTICIPACIONES|GB Il EUR 140 1,71 121 1,69
TOTAL IIC 868 10,56 766 10,72
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.033 12,57 1.148 16,06
US912810FP85 - RENTA FIJA|Estado Americano|5,38|2031-02-15 UsbD 0 0,00 113 1,58
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 113 1,58
 Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS1734066811 - RENTA FIJA|PvhCo|3,13|2027-12-15 EUR 110 1,34 0 0,00
US64110LAN64 - RENTA FIJA|Netflix, Inc.|4,38|2026-11-15 uUsb 45 0,55 46 0,65
XS1713474168 - RENTA FIJA|Nordex SE 6,5% 01/02|6,50|2023-02-01 EUR 205 2,49 99 1,39
XS0878743623 - RENTA FIJA|Axal5,13|2043-07-04 EUR 112 1,36 9] 0,00
BE6282030194 - OBLIGACION|Argenta Spaarbank|3,88|2026-05-24 EUR 101 1,23 0 0,00
US71647NAS80 - RENTA FIJA|Petrobras Intl|7,38|2027-01-17 uUsb 52 0,63 50 0,70
US38141GVR28 - OBLIGACION|Goldman Sachs|4,25|2025-10-21 USD 71 0,86 75 1,06
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 697 8,46 271 3.80
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 697 8,46 384 5,38
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 697 8,46 384 5,38
CA39540E3023 - ACCIONES|GreenPower Motor Inc USD 20 0,24 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
JP3404600003 - ACCIONES|Sumitomo Mitsui Cons JPY 31 0,38 0 0,00
US98422D1054 - ACCIONES|Xpeng Inc UsD 9 0,11 0 0,00
LU1296758029 - ACCIONES|Corestate Capital Ho EUR 30 0,36 25 0,35
MHY7542C1306 - ACCIONES|Scorpio Tankers Inc. UsD 0 0,00 11 0,15
JP3908700002 - ACCIONES|MIYAJI ENGINEERING JPY 0 0,00 42 0,59
JP3380300008 - ACCIONES|Shinnihon Corp JPY 22 0,26 23 0,32
BE0974293251 - ACCIONES|Anheuser-Busch Compa EUR 58 0,70 44 0,62
GB00B4Y7R145 - ACCIONES|Dixons Carphone Plc GBP 30 0,36 0 0,00
US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet UsD 50 0,61 44 0,62
GB00BMJEDWS54 - ACCIONES|Informa Group GBP 34 0,42 0 0,00
CHO0043238366 - ACCIONES|Aryzta AG CHF 71 0,86 45 0,63
DK0060079531 - ACCIONES|DSV A/S DKK 30 0,37 24 0,34
DE0006047004 - ACCIONES|HeidelbergCement AG EUR 73 0,88 56 0,79
US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A UsD 62 0,75 0 0,00
CHO0013841017 - ACCIONES|Lonza Group AG CHF 0 0,00 29 0,41
US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp UsD 55 0,67 86 1,20
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 57 0,69 0 0,00
US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway UsD 57 0,69 30 0,42
US1912161007 - ACCIONES|Coca Cola Company UsD 67 0,81 21 0,29
US8552441094 - ACCIONES|Starbucks Corp. UsD 32 0,39 0 0,00
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 160 1,95 147 2,06
CA0679011084 - ACCIONES|Barrick Gold Corp USD 27 0,32 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 974 11,82 627 8,79
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 974 11,82 627 8,79
IEO0BD1F4M44 - PARTICIPACIONES|Ishares Edge MSCI US UsD 98 1,19 0 0,00
IEOOBDZQRO023 - PARTICIPACIONES|Comgest Growth Asia EUR 131 1,60 0 0,00
IE00B9CQXS71 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Global Divi EUR 0 0,00 51 0,72
LU0828466978 - PARTICIPACIONES|JPM US Eq. A EUR 324 3,94 0 0,00
LU0389811885 - PARTICIPACIONES|Amundi International EUR 0 0,00 224 3,14
LU1670707873 - PARTICIPACIONES|M&G Global Macro Bon EUR 279 3,40 243 3,40
IE00B53VBZ63 - PARTICIPACIONES|GAM Star-Credit Opp EUR 327 3,97 299 4,19
LU0946223103 - PARTICIPACIONES|Jupiter GL FD-Euro G EUR 773 9,40 713 9,98
LU1482751903 - PARTICIPACIONES|Fidelity FDS-Global EUR 0 0,00 111 1,56
LU1511517010 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 111 1,34 0 0,00
LU0266117414 - PARTICIPACIONES|Morgan ST US Advanta EUR 483 5,87 565 7,92
LU0318940003 - PARTICIPACIONES]|Fidelity Europ Gr E EUR 640 7,79 587 8,23
LU0062574610 - PARTICIPACIONES|NB Euro Bond EUR 106 1,29 0 0,00
IE00B4275J44 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares MS EUR 126 154 84 1,18
LU0252633754 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor EUR 193 2,35 163 2,28
1E0032620787 - PARTICIPACIONES|Vanguard US 500 INV EUR 737 8,97 615 8,61
TOTAL IIC 4.327 52,65 3.655 51,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.997 72,93 4.667 65,38
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.031 85,50 5.814 81,44

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

El importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2020 ha ascendido a 1.022.925,77 euros de
remuneracion fija y 120.171,02 euros de remuneracion variable, correspondiendo a 24 empleados de los cuales 21 tienen
remuneracion variable. No existe ningun tipo de remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC.
358.217,23 euros de remuneracion fija y 53.062,00 euros de remuneracion variable ha sido percibida por 5 altos cargos
parte del colectivo identificado y 140.816,94 euros de remuneracion fija y 22.762,60 euros de remuneracion variable han
sido percibidos por 4 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgos de la IIC.

La politica de remuneraciones de Inversis Gestion, SGIIC, S.A. es revisada anualmente, vela por una gestion sana y eficaz
del riesgo y ademas, no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IIC que
gestiona.

La remuneracion de los empleados tiene un componente fijo, que se corresponde con la funcién y responsabilidades del
trabajador, un componente variable ligado a la efectiva consecucién por el empleado de una serie de objetivos personales
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y una participacion en beneficios en funcién de la marcha de la Sociedad.

La remuneracion variable para los profesionales de Inversis Gestidon, SGIIC, S.A. estd orientada a impulsar
comportamientos que aseguren la generacion de valor a largo plazo y a la sostenibilidad de los resultados en el tiempo, y
en ningln caso, la remuneracion variable estara vinculada Unica y directamente a decisiones individuales de gestién o
criterios que incentiven la asuncion de riesgos incompatible con el perfil de riesgo de la Entidad o sus normas en materia
de conducta o conflictos de intereses, las IIC que gestiona y sus participes.

La determinacion de la remuneracion variable se basa en una combinacién de la medicion del desempefio individual, del
area, unidad de negocio o IIC concernidas (en la medida en que sea de aplicacién), teniendo en cuenta criterios
cuantitativos (financieros) y cualitativos (no financieros) fijados a nivel de la Entidad, de area, o individualmente segun
proceda.

Asimismo, el pago de la remuneracion variable no se efectla a través de vehiculos o métodos que puedan facilitar la
elusion de las normas contenidas en la Politica.

A aquellos miembros del Colectivo Identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de la gestora o de las IIC que gestionan, se les aplicara adicionalmente la policita de compensacién especifica que
prevé que la remuneracion variable esté sujeta a diferimiento.

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