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El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios teleméticos
en www.bancamarch.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 1IC gestionadas en:

Direccién

CL. CASTELLO, 74
28006 - MADRID
914263700

Correo electronico
info@march-am.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmv.es).

1. Politica de Inversion 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: 4, en una escala del 1 al 7..

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil: Si.
La sociedad cotiza en Bolsa de Valores: No

Descripcion general

Politica de inversion: La Sociedad podré 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 predeterminacion en cuanto a los
porcentajes de exposicioén en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de la exposicién en cualquiera de
ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o 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 méaximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo
de emisor (publico o privado), ni por rating de emisidn/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por
divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicién al riesgo
de divisa puede alcanzar el 100% del patrimonio.

La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

Esta Sociedad puede operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados con
la finalidad de cobertura y como inversion.
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Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos
2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Ne° de acciones en circulacion 2.248.916,00 2.327.960,00
Ne° de accionistas 106 110
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)

Periodo del informe 3.828 1,7020 1,6395 1,7151
2020 3.817 1,6396 1,3260 1,6396
2019 3.679 1,5459 1,3752 1,5508
2018 3.354 1,3811 1,3702 1,5127

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,30 0,30 0,30 0,30 patrimonio

| 0,05 | 0,05 patrimonio |
indice de rotacion de la cartera 0,56 0,87 0,56 2|02|
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,43 -0,42 -0,43 -0,41|

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al dltimo disponible.
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

3,81 1,22 2,55 4,55 1,48 6,06 11,93 7,20 1,38

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestién sobre
resultados.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

0,60 0,31 0,29 0,29 0,28 1,12 ‘ 1,19

1,30 ‘ 1,49 ‘

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestién sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién 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 se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisioén de gestién sobre resultados ni
los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo % Rentabilidad semestral de
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
Cartera Interior
Cartera Exterior
Intereses de la Cartera de Inversién
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+-) RESTO

3.419
247
3.168

360

89,34 3.447 90,33
6,45 153 4,01
82,78 3.287 86,14
0,08 6 0,16
0,03 1 0,03
9,41 312 8,18
1,25 57 1,49

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.

2.4. Estado de variacion patrimonial

(+/-) Compra/ venta de acciones (neto)
(-) Dividendos a cuenta 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)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos
(-) Comisién de gestion
(-) Comision de depositario
(-) Gastos por servicios exteriores
(-) Otros gastos de gestién corriente
(-) Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas

(+) Otros Ingresos

(+/-) Revalorizaciéon inmuebles uso propio y resultados por enajenacion inmovilizado

-3,48

3,76
4,19
0,07
0,63
0,02
5,21

-4,08
2,24
0,09

-0,57
-0,30
-0,05
-0,10
-0,05
-0,08

0,14

0,14

-1,28

5,93
6,48
0,11
0,24
0,30
3,92

-1,78
3,77
-0,07

-0,55
-0,30
-0,05
-0,10
-0,03
-0,07

-3,48 181,48
3,76 -34,29
4,19 -32,91
0,07 -27,92
0,63 174,73
0,02 -91,35
521 37,90
-4,08 137,52
2,24 -38,35
0,09 -241,94
-0,57 7,56
-0,30 2,34
-0,05 2,34
-0,10 3,28
-0,05 66,17
-0,08 12,38
0,14 715.197,30

-100,00
0,14

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.

PAGARE|PRYCONSA|0,85[2021-03-11
PAGARE|PRYCONSA|0,78]2021-07-09
PAGARE|TECNICAS REUNIDAS SA|0,45|2021-10-29

ACCIONES|FERROVIAL
ACCIONES|INDITEX

BONO|BARCLAYS PLC|6,00|12021-01-14

BONO|BBVA|0,05]2023-03-09
BONO|BOLLORE SA|2,88|2021-07-29
BONOI|SACYR SA|2,61|2022-06-10
BONO|CARNIVAL CORP|1,63|2021-02-22
BONO|MOHAWK CAPITAL|1,17|2021-09-04

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

ACCIONES|CARREFOUR
ACCIONES|TOTAL
ACCIONES|ORACLE
ACCIONES|SAINT GOBAIN
ACCIONES|B.P. AMOCO
ACCIONES|WELLS FARGO
ACCIONES|PRUDENTIAL PLC
ACCIONES|AXA SA
ACCIONES|WALT DISNEY
ACCIONES|SLB

ACCIONES|ABB LTD
ACCIONES|ARCELOR MITTAL
ACCIONESJAIR LIQUIDE
ACCIONES|RECKITT BENCKISER PL
ACCIONES|E.ON AG
ACCIONES|MICHELIN
ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG
ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SA
ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY
ACCIONES|ALSTOM
ACCIONES|COCA-COLA
ACCIONES|AMAZON COMPANY
ACCIONES|THALES SA
ACCIONES|ALPHABET INC
ACCIONES|WEYERHAEUSER CO
ACCIONES|INBEV NV BREWS
ACCIONES|INTL FLAVORS & FRAGA
ACCIONES|SOFTBANK GROUP CORP
ACCIONES|GRIFOLS SA
ACCIONES|PROSUS NV
ACCIONES|ESSILOR LUXOTICA
ACCIONES|ISHARES
ACCIONES|LUNDIN MINING
ACCIONES|AROUNDTOWN SA
ACCIONES|AMUNDI

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
usD
EUR
GBP
usD
GBP
EUR
usD
usD
CHF
EUR
EUR
GBP
EUR
EUR
CHF
EUR
usD
EUR
usD
usD
EUR
uUsD
usD
EUR
usD
JPY
usD
EUR
EUR
usD
CAD
EUR
EUR

100
100

48

100
101
100

301

48
69
51
a7
33
48
55
43
61
48
49
41
a7

51
46
26
50

51
44
49

37
72
55
41
39
56
52
64
32
57
a1

2,61
2,64
2,62

7,87

1,24
1,80
1,33
1,22
0,87
1,25
1,44
1,12
1,60
1,25
1,28
1,08
1,22

1,34
1,21
0,68
1,30

1,33
1,14
1,29

0,97
1,88
1,44
1,08
1,02
1,45
1,35
1,68
0,85
1,50
1,07

100

10
43

106
100
101

99

97
100
603

64

44

43
63
46
73
39
a7

43
53
43
40
40

40
24
50
40
43
52
35
68
66

40
60
42
67
47

2,62

0,26
1,13

2,77
2,61
2,65
2,59
2,55
2,61
15,78

1,67

1,15

1,14
1,66
1,22
1,90
1,01
1,24

1,11
1,38
1,13
1,05
1,04

1,06
0,63
1,31
1,05
1,12
1,35
0,92
1,77
1,72

1,05
1,56
1,11
1,75
1,23

PARTICIPACIONES|WORLD GOLD TRUST S

usD

71

1,86

75

1,95
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PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT EUR 153 4,00 71 1,86
PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL LT EUR 45 1,16 39 1,03
PARTICIPACIONES|VONTOBEL ASSET uUsD 48 1,25 64 1,67
PARTICIPACIONES|HENDERSON FUND LUX uUsD 22 0,58 21 0,55
PARTICIPACIONES|NORDEA FUNDS EUR 49 1,29 46 1,20
PARTICIPACIONES|LA FRANCAISE AM INTE usb 51 1,32 56 1,45
PARTICIPACIONES|ROBECO INVESTOR SERV EUR 46 1,20 42 1,10
PARTICIPACIONES|CAPITAL INTERNAT MAN EUR 63 1,63 66 1,74
PARTICIPACIONES|NEUBERGER BERMAN EUR 52 1,37 54 1,41
PARTICIPACIONES|JANUS INTERNATIONAL EUR 58 1,53
PARTICIPACIONES|FLOSSBACH VON STORCH EUR 21 0,55
PARTICIPACIONES|MIRAE ASSET-FUNDROCK EUR 47 1,22 44 1,16
PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVEST. M. uUsD 68 1,79
PARTICIPACIONES|MELLON GLOBAL MG EUR 31 0,81
PARTICIPACIONES|VONTOBEL ASSET EUR 21 0,54 19 0,51
PARTICIPACIONES|NORDEA FUNDS EUR 13 0,35 13 0,35
PARTICIPACIONES|WISDOM TREE usbD 41 1,07 48 1,26
PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL LT usbD 22 0,57 9 0,23
PARTICIPACIONES|NATIXIS ASSET MANAG usb 59 1,54 52 1,36
PARTICIPACIONES|BAILLIE GIFFORD INV usb 65 1,71
PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBOURG usb 39 1,03
PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG EUR 46 1,20
PARTICIPACIONES|NORDEA FUNDS DKK 20 0,53 21 0,55
PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE EUR 13 0,34
PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBOURG AUD 61 1,59 53 1,38
PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND ADVIS EUR 26 0,67 26 0,68
PARTICIPACIONES|MELLON GLOBAL MG usbD 26 0,68 25 0,65
PARTICIPACIONES|FIDELITY INVESTMENTS EUR 44 1,15 40 1,05
PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON EUR 20 0,53 21 0,55
PARTICIPACIONES|BANQUE DE LUX INV JPY 65 1,71 66 1,72
PARTICIPACIONES|OYSTER ASSET MANAGEM uUsD 73 1,91

PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL INVES EUR 76 1,99

PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE EUR 14 0,36

PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG SEK 44 1,16

PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR uUsbD 20 0,53

PARTICIPACIONES|HENDERSON FUND LUX usbD 54 1,41

RENTA FIJA|LEHMAN|2011-04-05 EUR 1 0,01 1 0,03
Total Inversiones dudosas, morosas o en litigio 1 0,01 1 0,03

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total
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Distribucion Sectores

TESORERIA: 10,84%
OTROS: 28,16%

FINANCIALS: 11,25%

INDUSTRIALS: 12,90%

FUNDS & INDICES: 36,84%

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

IND. EUROSTOXX 50 C/ Opc. PUT OPCION EUROSTOXX50 (C) P3850 : 5 inversion
FUTURO S&P 500 MINI SEPT21 C/ Opc. PUT OPCION S&P500 EMINI (C) P3950 17 666 inversion
FUTURO S&P 500 MINI SEPT21 C/ Opc. PUT OPCION S&P500 EMINI (C) P3950 17 167 inversion
FUTURO S&P 500 MINI SEPT21 C/ Opc. PUT OPCION S&P500 EMINI (C) P3950 17 333 inversion
Total subyacente renta variable 1171

ACC. CHECK POINT SOFTWARE TECHNOLQ [V/ Opc. PUT OPC. CHECK POINT (V) P100 16/07/: 17 inversion
ACC. CARNIVAL CORP V/ Opc. PUT OPC. CARNIVAL (V) P25 20/08/2021 17 inversion
ACC. DUFRY GROUP REG V/ Opc. PUT OPC. DUFRY (V) P50 17/09/2021 18 inversion
ACC. DUFRY GROUP REG V/ Opc. PUT OPC. DUFRY (V) P50 17/09/2021 27 inversion
Total subyacente renta variable 79

EURO C/ FUTURO EURO E-MINI FUT SEPT 21 500 inversion
Total subyacente tipo de cambio 500

»

. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacién de la negociacién de acciones

c. Reduccién 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

XX | X|X|X|X]|X

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
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No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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 (segun 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, X
respectivamente

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/sociedad inversién/ depositario, o algunc X

de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

En el periodo se han realizado operaciones de caracter repetitivo 0 de escasa relevancia segun el siguiente detalle:
Divisa: 465.518,25 euros

Adicionalmente se han realizado las siguientes operaciones vinculadas de compra o venta:
Renta Variable Nacional: 23,64 euros que supone un 0 % del patrimonio medio
Pagarés: 99.900,37 euros que supone un 2,58 % del patrimonio medio

Existen los siguientes accionistas con participaciones significativas:

1: 2.249.076,00 participaciones que supone 99,77 % del patrimonio

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

18 meses después del inicio de la pandemia la economia global da muestras evidentes de estar avanzando en el
proceso de recuperacién. De acuerdo a sus pronésticos mas reciente la OCED anticipa un crecimiento en PIB
global del 5,8% (mejorando su estimado de marzo en 0,2%) para 2021 y de 4,4% para 2022.

Los avances en la campafia de vacunacién a nivel mundial (liderada por EE.UU y Reino Unido, seguidos de cerca
por Canada y Europa) han sido clave para facilitar la normalizacion social y econémica. Japén y paises
emergentes, en el vagoén de cola del tren de la inoculacion, estan recortando terreno. El Centro Global para la
Innovacion en la Salud (Universidad de Duke) estima que las grandes farmacéuticas cerraran el ejercicio habiendo
producido mas de 10.000 millones de dosis, lo que permitira avanzar a los emergentes protegiendo-como minimo-a
los mas expuestos. La variante Delta podria desencadenar una min i ola de contagios en EE.UU (donde un 30% de
los adultos aun no ha recibido su primera dosis), aunque el impacto econdmico serd mucho mas moderado. Esta
cepa no deberia descarrilar la recuperacion; las principales vacunas (J&J, Pfizer, Moderna) ya han constatado su
eficacia para proteger contra esta variante del virus.

La revision del "mapa de puntos” de la Fed, anticipando a diciembre de 2022 la subida de tasas que inauguraria un
nuevo ciclo alcista en politica monetaria, marca la transicién del estadio de expansion al de consolidacién dentro
de este nuevo ciclo. A pesar de ello, el pulso econémico seguirad siendo constructivo, registrandose en 2022
crecimientos por encima de tendencia.

El PIB marcara maximos de ciclo en EE.UU el 2T (cerca de 10% vs 6,4% para el primer trimestre). La pauta en el
caso de Europa y Japén serd similar, pero retrasada en un trimestre aproximadamente. El consumo se mantendra
pujante a medida que las familias gastan los ahorros acumulados durante la pandemia; no obstante la demanda
dejara de estar tan apoyada sobre productos (bienes), para moverse hacia servicios.
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El repunte en inflacién hasta niveles que no se veian desde los 80s (5% en EE.UU) deberia moderarse al superar
el impacto de efecto base, con la re apertura de los colegios y el incremento en produccién para normalizar niveles
de inventario. La correccién desde maximos en madera, semiconductores DRAM o acero asi lo anticipa. Pero hay
riesgos.

El crecimiento por encima del potencial econémico podria se mas duradero en este ciclo.

En este entorno sorprende el reciente aplanamiento en la curva de tasas de interes y la fuerte recuperacion en el
precio de los bonos tesoro, que mas temprano que tarde, deberian re tomar la senda bajista.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Mantenemos una posicion muy conservadora en duracion a la espera de un repunte en la pendiente de la curva,
tanto en Europa como en EE.UU, para incrementar la sensibilidad de las carteras al movimiento en tasas de
interes. Sobreponderamos el riesgo de credito en general, y el de high yield en particular.

A lo largo de los primeros seis meses del afio, hemos tomado partido del repunte en acciones muy ligadas a la re
apertura economica y normalizacion social, para tomar beneficios. Mantenemos un sesgo, aunque ahora menos
pronunciado, hacia titulos de empresas con mas sensibilidad a la recuperacion economica;

c) Indice de referencia.
N/A.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

Durante el periodo, el patrimonio de la [IC ha aumentado en 10.702 euros, el nimero de accionistas ha disminuido
en 4y la rentabilidad neta de la IIC ha sido de un 3,81 %

El impacto total de gastos soportados por la lIC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,6 %, de
los cuales un 0,4 % corresponde a gastos directos y un 0,2 % corresponde a gastos indirectos por inversion en
otras IICs.

Durante el periodo, los valores que mas han contribuido a la rentabilidad de la cartera han sido:

* ACC. COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN (rendimiento 0,45 %)

* ACC. WELLS FARGO & COMPANY (rendimiento 0,57 %)

* ACC. SCHLUMBERGER LTD (rendimiento 0,48 %)

* ACC. ABB LTD-REG (rendimiento 0,3 %)

* ACC. IFF - INTL FLAVORS&FRAGANCES (rendimiento 0,45 %)

En la tabla 2.4 del presenta informe, puede consultar los conceptos que en mayor o menor medida han contribuido
a la variacion del patrimonio de la IIC durante el periodo. Fundamentalmente, dicha variacion viene explicada por
las suscripciones y/ reembolsos del periodo, los resultados obtenidos por la cartera de inversion (con un detalle por
tipologia de activos), los gastos soportados (comisiones, tasas, etc...) y otros conceptos menos significativos.
A fecha del informe, la IIC tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC:

* ETF. SPDR GOLD TRUST (1,86 % sobre patrimonio)

* ETF. ISHARES PHYSICAL GOLD ETC (1,68 % sobre patrimonio)
La IIC mantiene posiciones superiores al 10% de su patrimonio en fondos de terceros. La denominacion de las
gestoras en las que se invierte un porcentaje significativo es el siguiente:

* SCHRODER INVESTMENT (4 % sobre patrimonio)

* NORDEA FUNDS (2,17 % sobre patrimonio)

* ALLIANZ GLOBAL INVES (1,99 % sobre patrimonio)
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

N/A.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La rentabilidad neta acumulada de la sociedad para el periodo objeto de andlisis ha sido del 3,81 %.
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Por tipologia de activos, al inicio del periodo la sociedad se encontraba invertida en un 20,91 % en renta fija, 57,65
% renta variable, 7,51 % en fondos de retorno absoluto y el 11,53 % restante encontrandose invertido en activos
monetarios y liquidez.

En cuanto a la exposicién por divisas de la cartera, el 60,09 % estaria concentrado en activos denominados en
euros mientras que la exposicién a délar supone un peso en cartera del 27,81 %.

A lo largo del periodo se han implementado diversos cambios en cartera, que junto con la evolucion de mercado de
los activos mantenidos, ha llevado a una composicion por tipologia de activos al final del periodo de: 13,29 % en
renta fija, 64,17 % renta variable, 6,20 % retorno absoluto y 14,99 % activos monetarios.

Destacamos los siguientes cambios implementados en cartera:
Hemos procedido a incorporar los siguientes instrumentos en cartera: 5 entradas de instrumentos de mayor peso
* ALLIANZ CHINA A SHARES RT2EU Peso: 1,99 %
* OYSTER US VALUE USDHDG IM ACC Peso: 1,91 %
* AROUNDTOWN SA Peso: 1,5 %
* JANUSHH BIOTECHN E2 USD Peso: 1,41 %
* ORACLE Peso: 1,33 %
Por el lado de las ventas, hemos hecho liquidez deshaciendo las siguientes posiciones: 5 salidas de instrumentos
gue mas pesaban en cartera.
* LT2 BARCLAYS 6% 14/01/2021 Peso: 2,78 %
* CCL 1,625% 22/02/2021 Peso: 2,65 %
* MOHAWK FLOAT 0% 04/09/2021 Peso: 2,62 %
* JPM CHINA -1 ACC USD Peso: 1,79 %
* BAlI GIF WW LT GROW-B USD ACC Peso: 1,71 %

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A.
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
La lIC ha efectuado operaciones de:
* Futuros con finalidad de inversion.
* Opciones con finalidad de inversion.
Con apalancamiento medio de la IIC de referencia del 39,24 %
Ademas en este periodo se han contratado adquisiciones temporales de activos por importe de 0 euros
d) Otrainformacién sobre inversiones.
A fecha del informe, la IIC tenia inversiones en litigio de dudosa recuperacion:
* LEHMAN BROS 0 05/04/2011: Hasta la fecha, se ha recuperado un 0 % del nominal invertido.
Se trata de activos afectados por la quiebra del banco americano Lehman Brothers en el afio 2008. El Banco esta

en liquidacion, y se estima que se irdn recuperando determinadas cantidades a medida que se vaya haciendo
repartos.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A.
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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 PREVESIBLE DEL FONDO.

Con un mercado laboral vibrante y un sector corporativo capaz de trasladar aumentos en costes al consumidor, ver
la rentabilidad del bono Tesoro 10 afios cerca del 1,3% no deja de extrafiar. El repunte tactico en el precio del
bono, que respondia a un reajuste técnico por un lado y a un exceso de preocupacion ante la moderacion en el
impetu de la recuperaciéon econdémica por otro, puede estar tocando a su fin.

Seguimos, por lo tanto, defendiendo una postura conservadora desde el punto de vista de la duracion y vemos
menos valor (con el IPC EE.UU habiendo encadenado dos meses consecutivos de lecturas por encima de 5% y
con los breakevens mostrando correcciones de mas de 0.2%) en bonos ligados a la inflacion (en especial en
EE.UU, aunque si muestran aun atractivo los emitidos por Francia y Reino Unido).esde un punto de vista
fundamental, los mercados de acciones muestran en muchos casos valoraciones exigentes. Este ciclo economico
esta siendo inusualmente rapido y los indicios apuntan a una transicion desde el estadio de recuperacion al de
expansion. Historicamente, cuando esto sucede, las ganancias se moderan. Los multiplos se comprimen ante un
escenario donde las tasas de descuento (via tipos de interes) comienzan a subir. No obstante, no hay indicios aun
de la cercania de una nueva recesion. Esto es muy favorable para el desempefio de los mercados de acciones que
habitualmente generan rendimientos relativos competitivo mientras los indices de actividad industrial estan en
expansion (como es actualmente el caso)

La sociedad esté invertida de una manera diversificada, principalmente, en liquidez, renta fija y renta variable,
mediante el uso de activos en directo (bonos y acciones), asi como fondos de inversion. Esperamos una evolucién
acorde al desempefio de estos activos en cartera, con la estrategia de conseguir una evolucién positiva del valor
liquidativo de la cartera en el largo plazo.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de
simultaneas).
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