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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 29/09/2011

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5 (En una escala del 1 al 7)

Descripcion general
Politica de inversion: El fondo tiene una filosofia de "fondo full invested"”, con una exposicion en renta variable como
minimo del 85% siendo del 100% en situaciones normales de mercado, respetando en todo caso los coeficientes minimos
de liquidez. El fondo es sectorial; pues su inversion en renta variable se materializar4 en empresas inmobiliarias y Reits,
mayoritariamente de alta capitalizacion y en menor medida de baja y media capitalizacion, negociados en cualquier
mercado autorizado.

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 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,50 -0,50

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.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes N dIStI’Ik.)L!IdOS. ,por Inversién | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE A | 496.371,11 | 473.724,01 566 537 EUR 0,00 0,00 NO
CLASE P 23.060,36 0,00 1 0 EUR 0,00 0,00 500.000 NO
CLASE | 35.106,27 29.267,00 3 2 EUR 0,00 0,00 1.000.000 NO
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE A EUR 9.196 10.246 7.956 8.656
CLASE P EUR 450 0 0 0
CLASE | EUR 735 710 112 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE A EUR 18,5263 21,6287 16,7321 19,2745
CLASE P EUR 19,5181 22,6912 17,4229 19,9203
CLASE | EUR 20,9262 24,2429 18,5059 20,9664

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A 1,12 0,00 1,12 1,12 0,00 1,12 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE P 0,74 0,00 0,74 0,74 0,00 0,74 patrimonio 0,07 0,07 Patrimonio
CLASE | 0,37 0,00 0,37 0,37 0,00 0,37 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -14,34 12,63 -23,95 5,34 7,54 29,26 -13,19 17,44 17,47

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,22 11-06-2020 -9,36 16-03-2020 -2,85 19-10-2017
Rentabilidad maxima (%) 3,01 06-04-2020 6,78 24-03-2020 1,85 27-12-2017

(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 ™o . : .
2020 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 30,94 24,74 35,76 7,99 9,87 8,36 9,34 8,60 13,96
lbex-35 42,39 32,70 49,41 13,00 13,19 12,41 13,52 12,85 20,68
Letra Tesoro 1 afio 0,64 0,79 0,45 0,38 0,22 0,25 0,29 0,32 0,28
Stoxx Global Real
41,32 30,57 49,72 8,15 10,73 9,45 11,42 9,13 17,71
Estate
VaR histérico del
. 44,07 44,07 27,94 10,50 11,35 10,50 12,27 13,42 16,91
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 Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,23 0,61 0,61 0,62 0,61 2,43 2,42 2,42 2,40

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual CLASE P .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -13,98 12,76 -23,72 5,54 7,74 30,24 -12,54 18,33 18,34

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,19 11-06-2020 -9,31 16-03-2020 -2,85 19-10-2017
Rentabilidad maxima (%) 3,00 06-04-2020 6,74 24-03-2020 1,86 27-12-2017

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 30,78 24,58 35,59 7,99 9,87 8,36 9,34 8,60 13,96
lbex-35 42,39 32,70 49,41 13,00 13,19 12,41 13,52 12,85 20,68
Letra Tesoro 1 afio 0,64 0,79 0,45 0,38 0,22 0,25 0,29 0,32 0,28
Stoxx Global Real
41,32 30,57 49,72 8,15 10,73 9,45 11,42 9,13 17,71
Estate
VaR histérico del
o 44,07 44,07 27,94 10,50 11,35 10,50 12,27 13,42 16,91
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,88 0,43 0,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,53

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Grafico evolucion valor liquidativo Gltimos 5 aiios Grafico rentabilidad semestral de los (iltimos 5 aiios
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A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -13,68 12,97 -23,59 5,66 7,87 31,00 -11,74 19,22 19,22

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,18 11-06-2020 -9,32 16-03-2020 -2,85 19-10-2017
Rentabilidad maxima (%) 3,00 06-04-2020 6,75 24-03-2020 1,86 27-12-2017

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 30,80 24,59 35,63 7,89 9,78 8,30 9,27 8,60 13,95
lbex-35 42,39 32,70 49,41 13,00 13,19 12,41 13,52 12,85 20,68
Letra Tesoro 1 afio 0,64 0,79 0,45 0,38 0,22 0,25 0,29 0,32 0,28
Stoxx Global Real
41,32 30,57 49,72 8,15 10,73 9,45 11,42 9,13 17,71
Estate
VaR histérico del
o 44,07 44,07 27,94 10,50 11,35 10,50 12,27 13,42 16,91
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,48 0,24 0,24 0,24 0,23 0,93 0,91 0,00 0,80

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Grafico evolucion valor liquidativo Gltimos 5 aiios Grafico rentabilidad semestral de los (iltimos 5 aiios
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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 segun su vocacion inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 145.594 16.423 -0,38
Renta Fija Internacional 34.876 813 -3,00
Renta Fija Mixta Euro 44,741 983 -3,44
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 19.869 419 -8,51
Renta Variable Mixta Internacional 82.940 2.163 -4,35
Renta Variable Euro 65.649 3.442 -20,11
Renta Variable Internacional 175.036 9.407 -19,50
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 120.407 3.825 -16,54
Global 70.469 1.052 -16,61
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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 Liquidativo 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




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 759.581 38.527 -11,51

*Medias.

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

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 8.892 85,66 9.623 87,83
* Cartera interior 2.362 22,75 2.440 22,27
* Cartera exterior 6.530 62,90 7.182 65,55
* 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) 1.438 13,85 1.288 11,76
(+/-) RESTO 51 0,49 45 0,41
TOTAL PATRIMONIO 10.381 100,00 % 10.956 100,00 %
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 variacién 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) 10.956 9.364 10.956
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 10,72 3,34 10,72 232,35
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -16,23 12,47 -16,23 -234,75
(+) Rendimientos de gestion -15,07 13,75 -15,07 -213,43
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Dividendos 1,64 0,79 1,64 115,23
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -17,29 13,30 -17,29 -234,63
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,64 -0,46 0,64 -244,97
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,15 0,00 -100,00
+ Oftros resultados -0,06 -0,03 -0,06 145,36
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,17 -1,28 -1,17 -5,97
- Comision de gestion -1,06 -1,08 -1,06 0,85
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 2,07
- Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,04 -0,06 52,02
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 -0,02
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,11 0,00 -187,88
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 -11.019,80
+ 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 0,01 0,00 0,01 -11.019,80
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 10.381 10.956 10.381




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 RV COTIZADA 2.362 22,76 2.440 22,28
TOTAL RENTA VARIABLE 2.362 22,76 2.440 22,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.362 22,76 2.440 22,28
TOTAL RV COTIZADA 6.530 62,92 7.182 65,59
TOTAL RENTA VARIABLE 6.530 62,92 7.182 65,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.530 62,92 7.182 65,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.892 85,68 9.623 87,87

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 por tipo de activo de las inversiones

® Otros = 14.32%
® RV cot. =22,76%
RV cot. ext. = 82,02%

Distribucion sectorial de las inversiones

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
TOTAL OBLIGACIONES 0

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

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

XXX XX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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)

X [ XXX

d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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, 0 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

Durante el periodo, los ingresos percibidos por entidades del grupo al que pertenece la gestora y que tienen como origen
comisiones satisfechas por la IIC han ascendido a 1881,99 euros, lo que supone un 0,018% del patrimonio medio de la
liC.

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 sobre la situacion de los mercados.

El mundo estaba muy endeudado y a partir de ahora lo estard alin mas, poniendo ain mayor riesgo respecto al
crecimiento global. La inyeccion masiva de liquidez para hacer frente al Covid-19 volvera a ser soporte para la expansion
de mudltiplos y lo que podria haber sido una excusa para pinchar la burbuja, puede convertirse en una excusa para seguir
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inyectando aire. La guerra comercial continuara siendo un ejemplo de la lucha por la pequefia porcién de crecimiento, un
crecimiento repleto de disrupciones, que cambian algunos parametros establecidos hasta ahora y aceleraran y retocan
tendencias que ya se iban implantando durante la Gltima década.
A corto plazo, la incertidumbre de las consecuencias del COVID-19, que aun somos incapaces de cuantificar, aunque el
esfuerzo por una vacuna es ingente y un ejemplo de celeridad, aumentara el coste del capital de la cualquier inversion, a
menos que los bonos sin riesgo, quieran quedarse aqui para muchos afios, que no seria de extrafiar.
Respecto al sector inmobiliario, la reaccion se mantiene extremadamente dispar, con segmentos como logistica/industrial,
residencial y especializados, que ha recuperaron, incluso superado niveles pre-COVID, mientras que las compafiias
expuestas a retail y centros comerciales, o en menor medida, oficinas no ha recuperado casi nada de lo perdido.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
En un primer momento, antes de conocerse el shock del COVID, las decisiones generales adoptadas habian sido
aumentar la ponderacion de segmento residencial, aprovechando la incertidumbre de los topes en los alquileres en Berlin
y los rumores que estos pudieran trasladarse a Dublin. Ademas, se apostd por un tema ciclico de mejora, con incremento
en compafias expuestas al segmento de desarrollo inmobiliario, principalmente residencial y en Espafia. Y como tercera
medida, se iba acumulando liquidez para aprovechar oportunidades. Pero una vez golpeados por la pandemia, se
abandono la idea de desarrollo/promocién, se mantuvo la idea de residencial, aprovechando los excelentes precios de
compra y se buscé REITs especializados, que estuvieran apartados de la crisis. Al tiempo, se aprovechd para retomar
participaciones que se habian reducido a precios altos, en negocios que creemos bien gestionados, con la vista puesta a
medio-largo plazo.
c) indice de referencia.
La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica de inversién, de forma que su gestién no esta vinculada
ni limitada por ningun indice de referencia.
La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del -14,34%, en el mismo periodo el indice de referencia ha obtenido
una rentabilidad de -14,88%.
d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacién negativa del -5,25% y el nimero de participes ha
registrado un aumento de 31 participes, lo que supone una variacion del 5,75%. La rentabilidad neta de la IIC durante el
periodo ha sido del -14,34%, con un impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 1,22%.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un -14,34%, a su vez durante el mismo periodo el conjunto de
fondos gestionados por GVC Gaesco Gestiéon SGIIC, S.A. ha registrado una rentabilidad media durante el periodo del -
11,51%.
En el cuadro del apartado 2.2.B) del informe se puede consultar el rendimiento medio de los fondos agruapados en
funcion de su vocacion gestora.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Se incrementé fuertemente la posicidn en Ires Residential, Deutsche Whonen, Gladstone Land y Equinix. Ademas, se
amplié LAR, Cellnex, IWG, Unite, Unibail, Simon Property y SL Green. Se cerré la posicién en derivados sectoriales
habierta en el primer trimestre y se redujo mas la posicién en Quabit Inmoliaria dad la delicada situacion de crisis y dificil
acceso a la deuda.
Se deshicieron totalmente las posiciones de Demire Real Estate, Globe Trade Centre, por ser poco liquidas y tener poco
acceso de informacion y Leoplace21, por problemas en construcciones del pasado que siguen pesando hoy, en momentos
de crisis.
Los activos que han aportado mayor rentabilidad en el periodo han sido: CELLNEX TELECOM SAU, GLADSTONE LAND
CORP, EQUINIX INC, DEUTSCHE WOHNEN, PATRIZIA AG. Los activos que han restado mayor rentabilidad en el
periodo han sido: QUABIT INMOBILIARIA, LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI, SERVCORP LTD, METROVACESA,
SIMON PROPERTY GROUP.
b) Operativa de préstamo de valores.

La lIC no ha realizado durante el periodo operativa de préstamos de valores.
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
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Durante el semestre se han realizado operaciones con instrumentos derivados, con finalidad de inversién, en futuros sobre
Eurostoxx Inmobiliario, futuros sobre S&P Real Estate que han proporcionado un resultado global positivo de + 66.855,83
euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha sido del 2,31%.

La remuneracién media obtenida por la liquidez mantenida por la 1IC durante el periodo ha sido del -0,5%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En cuanto a productos estrucutrados, activos en litigio o activos que se incluyan en el articulo 48.1j del RIIC, la IIC no
posee ninguno.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La Volatilidad de la IIC en el trimestre ha sido del 24,74%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una
volatilidad del 30,57%. El VaR de final de trimestre, a 30 sesiones con un nivel de confianza del 99%, es de un 44,07%.
La beta de GVCGAESCO OP. INMOBILIARIA, respecto a su indice de referencia, en los ultimos 12 meses es de 0,66.
GVC Gaesco Gestion analiza la profundidad del mercado de los valores en que invierte la IIC, considerando la
negociacion habitual y el volumen invertido. En condiciones normales se tardaria 3,16 dias en liquidar el 90% de la cartera
invertida.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y econémicos inherentes a los valores que integren las carteras de las IIC
gestionadas por GVC Gaesco Gestion SGIIC se ha hecho, en todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de
las [IC. GVC Gaesco Gestion SGIIC ha ejercido el derecho de asistencia y voto en las juntas generales que se celebraron
en Barcelona y cercanias de aquellas empresas que estaban en las carteras de las IIC gestionadas con independencia del
porcentaje del capital que se tuviera de las mismas; de sociedades espafiolas en las que la posicién global de las IIC
gestionadas por esta entidad gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y tuvieran una antigliedad
superior a doce meses. Adicionalmente la Sociedad Gestora también ha ejercido el derecho de asistencia y voto en
aquellos casos en que, no dandose las circunstancias anteriores, el emisor se hubiera considerado relevante o existieran
derechos econdmicos a favor de los inversores, tales como primas de asistencia a juntas. Para el resto, en aquellas
empresas cuyos derechos politicos pudieran ser ejercidos a través de medios telematicos, se ha procedido a utilizar
dichos medios para emitir el voto y, en su defecto, se han dado las instrucciones oportunas a la Entidad Depositaria. El
sentido del voto durante este periodo ha sido a favor de todas las propuestas del orden del dia, en todas las juntas.

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.

Durante el periodo la IIC no ha soportado costes derivados del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El COVID19 ha roto toda la dinAmica que teniamos hasta el momento, cada vez parece mas claro que la recesion
econdmica puede ser de las mas abruptas y la clave sera la duracion de la misma, pues también podria ser de las mas
cortas, hay demasiada incertidumbre aun alrededor de ello. Esta situacion ha acentuado dindmicas y ha provocado que
los gestores se enfrenten a una de esas situaciones donde las decisiones pueden ser determinantes a largo plazo. La
primera es la eleccién entre empresas fuertemente castigadas con un nivel de riesgo elevado, con fuerte apalancamiento
operativo y ciclicas o empresas con visibilidad y recurrencia, pero con valoraciones muy distintas. La segunda es el
porcentaje de inversién, la liquidez de las mismas y la agilidad que implica.

A medio plazo, y a pesar de los cambios de pautas de consumo que podria provocar esta crisis, es claro que han
aparecido y apareceran oportunidades de inversion, aunque no sabemos si las cotizaciones volveran a retroceder hasta
que se clarifiquen mas los escenarios. El conflicto entre el proceso de desapalancamiento futuro y el crecimiento esperado
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ylo exigido por los mercados se acentuara y el riesgo de burbuja, en economias adulteradas por la intervencion
continuada de los bancos centrales, seguira vigente, mientras que la volatilidad revierte de nuevo.

La cartera se compone de 29 compafiias, con la apuesta de largo plazo en nichos concretos como el que representan
IWG/Servcorp, Equinix, Gladstone Land, Cellnex, Quabit o Modern Land China, pues, aunque mantenemos nuestras
dudas respecto al marcado chino, la especificidad del negocio de esta compafiia y su valoracién, nos gustan. Seguimos
con una exposicién relevante en Espafia, tanto en promocion, recientemente reducida por las ventas de Quabit, como en
centros comerciales. Mantenemos exposicion en el mercado japonés, ya sin promocion, y tampoco tenemos exposicién en
Polonia.

Seguiremos buscando valor oculto o momento de mercado, buscando recurrencia y fortaleza de balance, siempre
considerando localizacién y segmento.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105015012 - ACCIONESI|LAR ESPARNA REAL EUR 697 6,71 178 1,62
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM EUR 786 7,58 990 9,04
ES0105122024 - ACCIONES|METROVACESA EUR 367 3,53 262 2,40
ES0110944172 - ACCIONES|QUABIT INMO EUR 152 1,47 476 4,35
ES0139140174 - ACCIONES|INMOB. COLONIAL EUR 78 0,76 114 1,04
ES0154653911 - ACCIONES|INMOB. DEL SUR EUR 282 2,71 420 3,83
TOTAL RV COTIZADA 2.362 22,76 2.440 22,28
TOTAL RENTA VARIABLE 2.362 22,76 2.440 22,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2.362 22,76 2.440 22,28
AUO00000SRV5 - ACCIONES|SERVCORP LTD AUD 241 2,32 408 3,73
DE0007480204 - ACCIONES|DEUTSCHE EUROSH EUR 88 0,85 185 1,69
DEOOOAOHN5C6 - ACCIONES|DEUTSCHE WOHNEN EUR 510 4,91 374 3,41
DEOOOAOLD2U1 - ACCIONESI|ALSTRIA OFFICE EUR 199 1,92 419 3,82
DEOOOAOXFSFO - ACCIONES|DEMIRE REAL EST EUR 0 0,00 107 0,98
DEOOOPAT1AG3 - ACCIONES|PATRIZIA IMMOBI EUR 216 2,08 0 0,00
F14000369947 - ACCIONES|CITYCON OYJ EUR 161 1,55 243 2,22
FR0000184798 - ACCIONES|ORPEA, S.A EUR 154 1,49 229 2,09
FR0013326246 - ACCIONES|UNIBAIL RODAMCO EUR 60 0,58 113 1,03
GB0006928617 - ACCIONES|UNITE GROUP PLC GBP 422 4,07 532 4,86
IEO0BJ34P519 - ACCIONES|IRISH RESIDENTI EUR 467 4,50 48 0,44
1L0001260111 - ACCIONES|GAZIT GLOBE USD 63 0,61 148 1,35
JEOOBYVQYS01 - ACCIONES|IWG GBP 525 5,06 719 6,57
JP3047510007 - ACCIONES|GLP J-REIT JPY 259 2,49 221 2,02
JP3167500002 - ACCIONES|LEOPALACE21 JPY 105 1,01 175 1,60
JP3582600007 - ACCIONES|TOKYO TATEMONO JPY 123 1,18 168 154
JP3893200000 - ACCIONES|MITSUI FUDOSAN JPY 134 1,29 186 1,70
KYG618221058 - ACCIONES|MODERN LAND CHI HKD 438 4,22 473 4,32
PLGTC0000037 - ACCIONES|GLOBE TRADE CEN PLN 0 0,00 45 0,42
US12504L1098 - ACCIONES|CBRE GROUP USD 282 2,71 437 3,99
US29444U7000 - ACCIONES|EQUINIX uUsb 750 7,23 572 5,22
US3765491010 - ACCIONES|GLADSTONE LAND USD 693 6,68 451 4,12
US48020Q1076 - ACCIONES|JONES LANG LASA uUsb 138 1,33 233 2,12
US78440X1019 - ACCIONES|SL GREEN REALTY USD 175 1,69 164 1,50
US8288061091 - ACCIONES|SIMON PROPERTY uUsb 158 1,52 199 1,82
US8621211007 - ACCIONES|STORE CAPITAL USD 170 1,63 332 3,03
TOTAL RV COTIZADA 6.530 62,92 7.182 65,59
TOTAL RENTA VARIABLE 6.530 62,92 7.182 65,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.530 62,92 7.182 65,59
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.892 85,68 9.623 87,87

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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