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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 inversién: Invierte de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y
renta fija sin que exista predeterminaciéon en cuanto a los porcentajes de inversion en cada case de activo. No
existe objetivo predeterminado en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo emisor, rating, duracion,
capitalizacion bursatil, divisa, sector econémico o pais.

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 inversién.

Una informacion més 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 713.775,00 713.776,00
Ne° de accionistas 122 123
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)

Periodo del informe 5.530 7,7481 7,6883 7,8264
2020 5.488 7,6886 6,5505 7,6886
2019 5.587 7,3516 6,8043 7,3673
2018 3.339 6,8258 6,7876 7,4741

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,13 0,13 0,13 0,13 patrimonio

| 0,02 | 0,02 patrimonio |
indice de rotacién de la cartera 0,31 0,52 0,31 2|16|
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,44 -0,44 -0,44 .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)

0,77 0,77 3,54 1,42 7,05 4,58 7,70 -7,30 2,45

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)

0,28 0,28 0,26 0,27 0,27 1,06 ‘ 1,05

1,30 ‘ 1,19 ‘

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 trimestral de
dltimos 5 aios los ultimos 3 afios
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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

4.661 84,29 5.004 91,16
153 2,77 149 2,71
4.506 81,48 4.852 88,39
2 0,04 3 0,05
839 15,17 418 7,62
30 0,54 67 1,22

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

-0,28 -99,94
0,77 3,48 0,77 77,35
1,00 3,72 1,00 72,51
0,01 0,04 0,01 -81,42
0,11 0,07 0,11 77,57
-0,01 0,19 -0,01 -106,90
2,77 2,51 2,77 13,53
-2,26 -0,96 2,26 142,71
0,31 1,01 0,31 -83,32
0,06 -0,04 0,06 -274,20
-0,23 0,24 0,23 -1,64
-0,13 -0,14 -0,13 0,04
-0,02 -0,03 -0,02 0,74
-0,04 -0,04 -0,04 -4,82
-0,01 0,01 -0,01 -231,97
-0,02 -0,04 -0,02 -57,81

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|TUBACEX]|0,70|2021-01-21 EUR 1,81
PAGARE|TUBACEX]|0,41|2021-04-30 EUR 100 1,81

accionesiwormex | Ew | s ol | 0

BONO|AMADEUS SA.|2,50|2024-05-20
BONO|DAIMLERCHRYSLER AG-R|1,63|2023-08-22
Total Renta Fija Privada Cotizada més de 1 afio
BONO|BARCLAYS PLC|6,00[2021-01-14
BONO|PETROLEOS MEXICANOS|1,87|2023-08-24
BONOJ|SACYR SA|2,60|2022-06-10
BONO|VOLKSWAGEN INTL FINJ|0,29]2021-02-15
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

ACCIONES|CARREFOUR
ACCIONES|TOTAL
ACCIONES|SAINT GOBAIN
ACCIONES|WELLS FARGO
ACCIONES|PRUDENTIAL PLC
ACCIONES|AXA SA
ACCIONES|WALT DISNEY
ACCIONES|SLB

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

PARTICIPACIONES|WORLD GOLD TRUST S
PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT
PARTICIPACIONES|VONTOBEL ASSET
PARTICIPACIONES|HENDERSON FUND LUX
PARTICIPACIONES|NORDEA FUNDS
PARTICIPACIONES|LA FRANCAISE AM INTE

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

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

uUsD
EUR
usD
usD
EUR
usD

107

107

41
68
45
41
72
55
63
41
49
46
37

64
46
56
62
a4

47
42
47

45
58
62
49
70
40
98
38
51

184
56
46

171
42
51

0,74
1,23
0,82
0,75
1,30
0,99
1,14
0,75
0,89
0,83
0,68

1,16
0,84
1,01
1,13
0,79

0,85
0,76
0,85

0,81
1,04
1,12
0,89
1,26
0,73
1,77
0,69
0,93

3,33
1,02
0,83
3,08
0,76
0,92

107
52
159
106
96
99
100
401

60
42
51
60
a7
68
18
44

36
51
41
38
49
54
36
27
a7
43
a1
49
41
61
46
38
31
37

104
57

197
81
53

164
41
51

1,96
0,95
2,91
1,92
1,76
1,80
1,83
7,31

1,10
0,77
0,92
1,09
0,85
1,25
0,32
0,79

0,66
0,93
0,76
0,70
0,89
0,99
0,65
0,49
0,85
0,78
0,75
0,89
0,74
1,11
0,84
0,70
0,57
0,67
1,90
1,04

3,59
1,48
0,97
2,98
0,75
0,93
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PARTICIPACIONES|ROBECO INVESTOR SERV
PARTICIPACIONES|CAPITAL INTERNAT MAN
PARTICIPACIONES|NEUBERGER BERMAN
PARTICIPACIONES|JANUS INTERNATIONAL
PARTICIPACIONES|FLOSSBACH VON STORCH
PARTICIPACIONES|MIRAE ASSET-FUNDROCK
PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVEST. M.
PARTICIPACIONES|VONTOBEL ASSET
PARTICIPACIONES|WISDOM TREE
PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL LT
PARTICIPACIONES|NATIXIS ASSET MANAG
PARTICIPACIONES|BAILLIE GIFFORD INV
PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBOURG
PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG
PARTICIPACIONES|NORDEA FUNDS
PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE
PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUXEMBOURG
PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND ADVIS
PARTICIPACIONES|MELLON GLOBAL MG
PARTICIPACIONES|FIDELITY INVESTMENTS
PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON
PARTICIPACIONES|BANQUE DE LUX INV
PARTICIPACIONES|OYSTER ASSET MANAGEM
PARTICIPACIONESI|ALLIANZ GLOBAL INVES
PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE
PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEMBOURG

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

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
uUsD
EUR
usD
usD
usD
usD
usD
EUR
DKK
EUR
AUD
EUR
usD
EUR
EUR
JPY
usD
EUR
EUR
SEK

40 0,72 40 0,72
43 0,78 66 1,20
185 3,34 220 4,01
50 0,91 52 0,94
159 2,88 163 2,98
a4 0,80 44 0,80
66 1,20
172 3,11 168 3,05
44 0,80 43 0,77
173 3,13 164 2,99
59 1,06 57 1,04
60 1,09
35 0,63 35 0,64
166 3,01 200 3,64
160 2,89 164 2,98
164 2,98
59 1,07 54 0,98
162 2,94 163 2,97
167 3,02 163 2,98
39 0,71 38 0,70
160 2,90 164 2,99
67 1,21 55 1,01
70 1,26
54 0,98
171 3,09
44 0,80

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

total

Distribucion Sectores

MATERIALS: 5,94%

TESORERIA: 15,74%

FUNDS & INDICES: 53,76%

FINANCIALS: 5,91%

OTROS: 18,65%

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

de EUR)
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IND. EUROSTOXX 50 C/ Opc. PUT OPCION EUROSTOXX50 (C) P3500 : 595 inversion
IND. EUROSTOXX 50 C/ Opc. PUT OPCION EUROSTOXX50 (C) P3500 : 245 inversion
FUTURO S&P 500 MINI JUN21 C/ Opc. PUT OPCION S&P500 EMINI (C) P3700 17 631 inversion
FUTURO S&P 500 MINI JUN21 C/ Opc. PUT OPCION S&P500 EMINI (C) P3700 17 158 inversion
Total subyacente renta variable 1.629

IND. VIX CHICAGO BOARD OPTIONS C/ FUTURO CBOE VIX ABRIL 21 71 inversion
Total subyacente renta variable 71
EURO C/ FUTURO EURO E-MINI FUT JUN 21 876 inversion
Total subyacente tipo de cambio 876

4. Hechos relevantes

a. Suspensioén temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacién

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

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

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 |IC 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 1IC 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 o de escasa relevancia segun el siguiente detalle:
Divisa: 313.273,30 euros

Adicionalmente se han realizado las siguientes operaciones vinculadas de compra o venta:
Renta Fija Extranjera: 194.260,00 euros que supone un 3,47 % del patrimonio medio

Pagarés: 99.900,37 euros que supone un 1,79 % del patrimonio medio

Existen los siguientes accionistas con patrticipaciones significativas:
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1: 165.000,00 participaciones que supone 23,12 % del patrimonio
2: 285.000,00 participaciones que supone 39,93 % 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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El tesén de Joe Biden para mejorar el legado de su predecesor en materia social y de salud esta dando sus frutos:
el aparato sanitario estadounidense esta inoculando a mas de tres millones de personas al dia en media semanal
y, con un 39% de la poblacién habiendo recibido ya al menos una dosis, la inmunidad de rebafio podria alcanzarse
en EE.UU en mayo; uno o dos meses mas tarde, el grueso de la Unidn Europea lograré lo propio.

El avance de la campafia de vacunacion -que progresa en cerca de 100 paises- y lo que implica desde el punto de
vista de normalizacién social y de reactivacion econémica quedé de manifiesto recientemente con la publicacion
del dato de néminas no agricolas estadounidenses. Aunque el mercado anticipaba una sorpresa positiva respecto
a lo proyectado por el consenso de los economistas (~750K-850K vs 660K), los 916.000 empleos creados en
marzo sembraron el asombro entre los inversores; asimismo, la inercia de la recuperacion también se vio
refrendada al anunciarse el resultado de la encuesta entre gerentes de compras de empresas manufactureras (que
conquistaba los 64,7 puntos, cota que no habia sido superada desde octubre de 1984) y las ventas de coches
ajustadas a estacionalidad (17,75 millones de vehiculos que comparan con los 15,67 millones del mes anterior).
El plan "Build Back Better" de Biden tendra que adaptarse para convertirse en ley, ya que algunos senadores dan
la bienvenida a los estimulos adicionales, mientras que otros muestran su preocupacién por lo que implicaria
respecto al déficit y a la necesidad de compensarlo -al menos parcialmente- con subidas mas agresivas en
impuestos. En este sentido el incremento en tasa corporativa desde el 21% al 28% drenaria un 8% al crecimiento
en beneficios por acciéon de empresas estadounidenses, no obstante, algunas de las propuestas quedaran diluidas
en la version definitiva del Made in AMerica Tax Plan de forma que el efecto final sera méas proximo al 4%. En un
contexto como el actual, de solidez en crecimiento econdémico y politicas monetarias extremadamente laxas, el
peso de estas medidas sobre el devenir de los precios de activos financieros sera bastante limitado.

En cualquier caso, la incertidumbre respecto al formato definitivo de esta nueva ronda de estimulos, la pendiente
de la curva (2 meses - 10 afios) en maximos de los ultimos seis afios, y el refuerzo -moderado- en produccion de
crudo acordado por OPEP+ juegan en contra de caidas adicionales en el precio del tesoro EE. UU.

La Reserva Federal actualizé este trimestre el resumen de proyecciones econémicas que guia al organismo en el
disefio de su hoja de ruta 0 "mapa de puntos". Como no podia ser de otra manera, los prondsticos del banco
central estadounidense descuentan un escenario mas positivo respecto a crecimiento y empleo de cara a los
préximos 20 meses.

Las mejoras en la trayectoria de prevision de crecimiento (+6,5% del PIB en 2021), empleo (tasa de paro del 4,5%)
e inflacion (PCE subyacente de 2,4%), de concretarse, confirmarian que la Fed estaria cumpliendo con creces su
doble mandato -de pleno empleo e inflacién en torno al 2%- antes del cierre de 2023. A pesar de todo, solo siete de
los 18 miembros del Comité de Mercado que deciden el devenir de las tasas de interés estan por la labor de
comenzar a subir ese mismo afio. No es de extrafiar, por lo tanto, que la rentabilidad del bono tesoro continuase
subiendo, llegando a doblar el rendimiento que ofrecia al comenzar el mes de diciembre.

Mientras tanto, la popularidad de las inversiones en bolsa entre minoristas ha disminuido en la medida en que el
progreso de la campafia de vacunacion permite a los estadounidenses volver a entretenerse viajando, yendo al
cine o asistiendo al recital de su banda de rock favorita. El apetito por los penny stocks, micro caps o0 "meme
stocks" se ha moderado sustancialmente, con una caida del 60% en volumen de compras por parte de individuos
desde el pico alcanzado el 29 de enero.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Mantenemos nuestro optimismo en cuanto a las perspectivas de beneficios y a la "guerra" contra el COVID. Sin
embargo, esta es ahora la opinién de consenso y, por tanto, ambas fuerzas ejerceran una menor presion alcista
sobre las acciones; de hecho, los inversores comienzan a extrapolar las actuales tendencias de
beneficios/crecimiento a perpetuidad, y esto nos hace estar alerta al iniciar el periodo de publicaciéon de beneficios
corporativos correspondientes al ler trimestre del ejercicio en curso.

No contamos con que el renacido impetu en inflacién y crecimiento sea sostenible, pero el repunte en indices de
inflacion en los préximos meses podra sorprender generando momentos de ansiedad puntuales entre los
compradores de activos de riesgo. Las valoraciones en bolsa incorporan ya importantes dosis de optimismo y
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pueden producirse eventos de consolidacién dentro de una tendencia que deberia continuar siendo alcista a tenor
de la fortaleza en demanda interna. El cambio de mensaje de la Fed sobre el plan de expansién cuantitativa
actualmente en curso se producird mas pronto que tarde, lo que aportara a generar cierta presion sobre la bolsa.
El riesgo en tasas de interés de largo plazo recomienda mantener de fondo una posicion conservadora en lo que a
duracion se refiere.

El liderazgo estadounidense en materia macro econémica ira rotando hacia otras zonas geograficas (Europa, Asia)
a medida vayamos avanzando hacia la segunda mitad de 2021. A pesar del aumento en rendimientos en los bonos
tesoro E.E.U.U, no se han apreciado incrementos sustanciales en el volumen europeo de compras en este
instrumento. A lo largo de los mercados alcistas en dolar desde 2011 hasta el afio pasado, identificabamos una
clara correlacion positiva entre rentabilidades a vencimiento mas generosas y un mayor apetito inversor. La
diferencia de hoy respecto a entonces la encontramos en que otros activos refugio dentro del ambito de la renta fija
(Canada, Australia o Reino Unido) ofrecen retornos sugerentes que disminuyen el atractivo relativo del instrumento
norteamericano y por lo tanto limitan el potencial alcista del ddlar vs euro, divisa esta ultima un 15% infravalorada
segun el célculo de paridad de poder adquisitivo. EN la medida en que la Reserva Federal se mantenga firme
impulsando politicas inflacionistas, la moneda europea ganara valor.

c) Indice de referencia.
N/A.

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

Durante el periodo, el patrimonio de la [IC ha aumentado en 42.432 euros, el nimero de accionistas ha disminuido
en 1y la rentabilidad neta de la IIC ha sido de un 0,77 %

El impacto total de gastos soportados por la IIC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,28 %,
de los cuales un 0,6 % corresponde a gastos directos y un -0,32 % corresponde a gastos indirectos por inversion
en otras lICs.

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

* ACC. COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN (rendimiento 0,24 %)

* ACC. WELLS FARGO & COMPANY (rendimiento 0,28 %)

* ACC. PRUDENTIAL PLC (rendimiento 0,21 %)

* ACC. SCHLUMBERGER LTD (rendimiento 0,21 %)

* ACC. IFF - INTL FLAVORS&FRAGANCES (rendimiento 0,27 %)

En la tabla 2.4 del presenta informe, puede consultar los conceptos que en mayor o menor medida han contribuido
a la variacién 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 (3,33 % sobre patrimonio)
* ETF. ISHARES PHYSICAL GOLD ETC (1,77 % 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:
* NORDEA FUNDS (3,65 % sobre patrimonio)
* VONTOBEL ASSET (3,94 % sobre patrimonio)
* BLACKROCK LUXEMBOURG (3,81 % 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 0,77 %.

Por tipologia de activos, al inicio del periodo la sociedad se encontraba invertida en un 37,17 % en renta fija, 37,49
% renta variable, 13,88 % en fondos de retorno absoluto y el 10,16 % restante encontrandose invertido en activos

monetarios y liquidez.

En cuanto a la exposicion por divisas de la cartera, el 61,25 % estaria concentrado en activos denominados en
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euros mientras que la exposicién a délar supone un peso en cartera del 28,77 %.
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: 29,03 % en
renta fija, 40,43 % renta variable, 12,21 % retorno absoluto y 17,81 % 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

* PICTET CHINESE LC DEBT J EUR A Peso: 3,09 %

* OYSTER US VALUE USDHDG IM ACC Peso: 1,26 %

* ALLIANZ CHINA A SHARES RT2EU Peso: 0,98 %

* AROUNDTOWN SA Peso: 0,93 %

* ARCELORMITTAL (HOLANDA) EURONEXT Peso: 0,83 %
Por el lado de las ventas, hemos hecho liquidez deshaciendo las siguientes posiciones: 5 salidas de instrumentos
gue mas pesaban en cartera.

* PICTET CHINESE LC DEBT | EUR Peso: 2,98 %

* LT2 BARCLAYS 6% 14/01/2021 Peso: 1,93 %

* VW FL 15/02/2021 Peso: 1,82 %

* SACYR FLOAT 10/06/2022 Peso: 1,81 %
* PETROLEOS MEXICANOS FLOAT 24/08/2023 Peso: 1,76 %

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 inversién.
* Opciones con finalidad de inversion.
Con apalancamiento medio de la IIC de referencia del 57,06 %
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 no tenia inversiones en litigio de dudosa recuperacion.

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.

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

N/A.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A.
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9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVESIBLE DEL FONDO.

La inercia del movimiento bajista en el precio del bono se acentud los primeros meses de 2021 al descontarse un
entorno de crecimiento e inflacion mucho mas dinamico; la preocupacion de los gestores respecto a la suspension
de la exencién al SLR (securities levarage ratio) acabé siendo confirmada por el Banco Centralde EE.UU; la
decision, que puede empujar a los grandes holdings bancarios de EE.UU. a deshacer enormes bloques de bono
del tesoro para evitar verse en la obligacién de cubrir el 5% de su valor con capital, arrastré a los inversores de
renta fija soberana a vender con mas alegria.

Las tenencias de TBonds en los intermediarios primarios (primary dealers) cayeron 16.100 millones de doélares a lo
largo de los 10 primeros dias de marzo, que, sumados a las ventas ya realizadas con anterioridad alcanzaban,
segun datos publicados por la Fed, un descenso récord de 64.700 millones de délares. El ritmo de liquidacion
guedaba de manifiesto en indicadores técnicos como el de caida maxima (drawdown) o distancia de la rentabilidad
a vencimiento respecto a su media movil de 100 sesiones: ambos sugieren ahora que la velocidad del movimiento
podria moderarse.

En esta misma linea, la valoracion fundamental del Tesoro 10 afios refleja ya buena parte de la reactivacion
econdmica que aun esta por cristalizar. Dando por buenas las cifras de inflacion y empleo comunicadas por la Fed
para 2021 y contando con que honraran su palabra de no embarcarse en un nuevo ciclo de subidas hasta, por lo
menos, 2023, el objetivo de final de afio estaria en el 1,81%.

La dicotomia entre la precepcion del mercado respecto a la evolucion en tasas y la parsimonia de la Reserva
Federal queda de manifiesto en la brecha entre las expectativas de inflacion y la rentabilidad del bono tesoro,
siendo este Gltimo el que recientemente se apresurd para acortar distancias.

Los argumentos a favor de una moderacién en el rebote en los precios del Tesoro y un descenso de los
rendimientos se completan en base a recientes noticias en el ambito macro; los datos estadisticos econdémicos en
Europa posiblemente se resientan las proximas semanas consecuencia del empeoramiento en contagios y
hospitalizaciones por COVID. Ademas, conviene no olvidar que el BCE aumentara el volumen de sus compras de
activos en los proximos dias. Adicionalmente los bancos centrales en Turquia, Rusia, Japon o Brasil han
endurecido marginalmente su politica monetaria, mientras que China continua con el retiro gradual de politicas
expansivas.

No obstante, después de una pausa para consolidar niveles, la tendencia al alza en rentabilidades (y a la baja en el
precio) de los bonos podria reiniciarse. Jay Powell ha expuesto que no pretende actuar en base al "progreso
proyectado” y solo se plantea hacerlo cuando exista evidencia de un "progreso real". Esto significa que, por
ejemplo, la fuerte mejora experimentada en el resultado de las encuestas de actividad de manufacturas y servicios
es bienvenida, pero que deber& ser reforzada por datos "reales” como produccion industrial, consumo o empleo.
Se trata de un juego peligroso, en el que el mercado puede llegar a descontar que la Fed se ha quedado "por
detras de la curva".

La sociedad esta 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

No aplica en este informe

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

No existe informacidén sobre operaciones de financiacién de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de
rendimiento total
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