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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: 7 en una escala del 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcién general

La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al  grupo de la Gestora.La sociedad podra invertir,ya sea de manera directa o  indirecta a través de IICs, en
activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a
los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos.Dentro de
la renta fija ademas de valores se incluyen depositos a la vista o con vencimiento  inferior a un afio en entidades de crédito de la UE
o de estados miembros de laOCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos.Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos
en lo que se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni
por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La
exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del  patrimonio. La Sociedad no tiene ningln indice de referencia en su
gestion.

La Sociedad tiene firmado un contrato para la gestion de una parte del patrimonio social con A&amp;GFONDOS, SGIIC, SA, dicha
delegacion ha sido acordada por la Junta General de Accionistas de la propia SICAV con fecha 18/06/2015, de conformidad con lo
establecido en el articulo 7.2 del RIIC y con los requisitos establecidos en el articulo 98 del mismo cuerpo legal.

Operativa en instrumentos derivados

La Sicav podra operar con instrumentos financieros derivados, negociados o no en mercados organizados de derivados, con la
finalidad de cobertura,  primordialmente para disminuir los riesgos de su cartera de contado en el  entorno de mercado, y de
inversion.

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



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

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de acciones en circulacion

9.186.158,00

9.186.232,00

N° de accionistas

164

172

Dividendos brutos distribuidos por accion

.Distribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de
periodo (miles de

Valor liquidativo

EUR)
Periodo del informe 12.466 1,3571 1,0174 1,3571
2019 12.035 1,2916 1,1685 1,2930
2018 10.924 1,1707 1,1572 1,3524
2017 12.322 1,3222 1,2171 1,3329

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado

. Sistema
Base de calculo . o
imputacion
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,23 0,09 0,32 0,46 0,09 0,55

mixta al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado s s k]
ase de calculo

0,05 | 0,10 |

patrimonio

T  periodo Actual | Periodo Anterior | Ao Actul

0,17 0,37 0,53 0,73

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 -0,11 -0,05 -0,15

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio
se refieren a los ultimos disponibles.

Indice de rotacion de la cartera (%)

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

Rentabilidad (% sin anualizar)

3er
Trimestre
2020

2,67 |

Acumulado

Anual
ler
Trimestre

2019 2018 2017 2015
2020

16,19 | 1033 -11.46|

2° Trimestre
2020

Trimestre
Actual

2020

5,07 | 10,64 | 10,36 |

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

3er
Trimestre
2020

Acumulado ler

Trimestre
2020

2° Trimestre
2020

Trimestre
Actual

2020

2018 2017

1,43 | 0,37 | 0,37 | 0,35 | 0,35 | 1,44 | 1,47 | 1,37 | 1,30



Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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
sociedades/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas
inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision 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.

Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre % sobre
Importe . : Importe - 3
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 11.715 93,97 10.380 94,59
* Cartera interior 2.074 16,64 2.016 18,37
* Cartera exterior 9.641 77,33 8.364 76,22
* 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) 678 5,44 519 4,73
(+/-) RESTO 74 0,59 75 0,68
TOTAL PATRIMONIO 12.467 100,00 10.974 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

o Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del . jodo
perfodo actual perlo.do acumulada perioc
anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 10.975 12.035 12.035
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 -1,39 -1,36 -99,93
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 12,90 -8,21 5,17 -164,21
(+) Rendimientos de gestion 13,31 -7,89 5,91 -537,76
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -103,35
+ Dividendos 0,02 0,02 0,04 0,35
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 -0,01 -0,01 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,49 0,65 1,14 -19,82
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,34 0,23 0,57 51,48
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 12,42 -8,75 4,16 -248,63
+- Otros resultados 0,04 -0,03 0,01 -217,79
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,42 -0,32 -0,75 94,98
- Comision de sociedad gestora -0,32 -0,23 -0,55 47,94
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,10 5,89
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,04 50,26
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,02 -0,04 -9,11
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,02 0,00
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 278,57
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio m S Y
%0 variacion
. ., Variacién del Variacién respecto fin
Variacion del , iod
eriodo actual periodo acumulada periodo
P anterior anual anterior

+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,00 0,01 278,57

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 12.466 10.975 12.466

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

cion de la inversién y emisor Descripcion de la inve
) P!

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado

ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 45 | o036 0| 000 pUOTASTNARTICIPACIONESIGOLDMAN SACHS ASSET 1) 274 | 220 206 | 197
ES0105027009 - ACCIONES|CIA DE DISTRIBUCION INTEGRAL | EUR o 000 s0 | oas  LU0320897043 - PARTICIPACIONESROBECO LUXEMBOURG | gy 31| 346 s | am3
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 83 | o066 39 | 035 LS EARTICIPACIONESIMORGAN STANLEY EUR 0 | 337 374 | 341
ES0176252718 - ACCIONESIMELIA HOTELS INTERNATIONAL [ s | oas 3 | 03 LUBS3ISS0T PARTICIPACIONESAMUNDI FUNDS SUR ol B
ES06735169G0 - DERECHOS|REPSOL SA EUR o] 000 2| o0 'égof&z‘;fii' PARTICIPACIONESIMFS INV MANAGEMENT {5, 503 | 404 s02 | 457
ES06735169H8 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 3| 00 o] o00 'é‘é“fﬁgﬁ?lgi' PARTICIPACIONESIMFS INV MANAGEMENT {1 /;p a7 | 383 w0 | 40
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 188 | 1,50 120 | a6 [UO20944154 - PARTICIPACIONESISCHRODER INVESTMINAG | a2 | 331 w | oan

TOTAL RENTA VARIABLE 188 | 1,50 120 | 1a6 0392654601 - PARTICIPACIONESRAM ACTIVE INVESTMENT| gy, 247 | 198 200 | 191
ESOLS5595008 - PARTICIPACIONESICREDIT SUISSE GESTION. | Liso | oss 1570 [ 1245 LUIOISS05049  PARTICIPACIONESIFLOSSBACH VON STORCH |1 w | s U o
ESOIS0792006 - PARTICIPACIONESRENTA 4 GESTORASGIIC | 5 | s si2 | 305 LUIIIIGHTI1 - PARTICIPACIONESILEMANIK ASSET SUR P - o
AR TICIPACIONESIVALENTUM ASSET EUR 243 | 195 190 | 173 LUI127229984 - PARTICIPACIONES|EASTSPRING INVESTMENT| EUR 186 | 149 158 | 144

TOTAL IIC 1885 | 15,13 1oz | 1704 [PI290554835 - PARTICIPACIONESICAPITAL INTERNATIONAL | 436 | 350 360 | 328
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 2073 | 16,63 2021 | 140 129350887 PARTICIPACIONESCAPITAL INTERNATIONAL f 496 | 397 389 | 354
GBOOBDCPNO49 - ACCIONESICOCA-COLA EUROPEAN R I - s | o3 LUI0ISLISS . PARTICIPACIONES FUNDPARTNER SUR o w6 | am
JEOOBIVS3770 - ACCIONES|ETF SECURITIES LTD. usD o] 000 360 | 328 'S“E” 33146287 - PARTICIPACIONES]MDO MANAGEMENT CO - f g jp 778 | 624 664 | 605
JE0OBS88CD74 - ACCIONES|WISDOMTREE ASSET MNGT INC | USD 384 | 308 0 000 RIS, SARTICIPACIONESILA FRANCAISE AM EUR 29 | 35 356 | 3024
IT0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR so | o040 o] o00 ;g{ﬂ%;’ggg;él}ig]R,EICIPACIONES‘FUNDPARTNER EUR 365 | 293 202 | 266
DEOODS755004 - ACCIONESIFRESENIUS MEDICAL CARE R s | oz o| o LUBSIE20S- PARTICIPACIONES FUNDROCK SUR o7 | e ol o0
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG EUR 47| o038 o] o00 k}miﬁgﬂ’i%EARTICIPACIONES‘ARTEMIS FUND usD 823 | 660 m | 658
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE usD 67 | os4 45| o4 '5“21%6822873 - PARTICIPACIONESMDO MANAGEMENT CO | g5 o] 000 356 | 324
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 65 | 502 439 | agp 2066930843 - PARTICIPACIONESICREDIT SUISSE FUND EUR 308 | 319 31| 302

TOTAL RENTA VARIABLE 65 | 502 39 | agp ISR PARTICIPACIONESQUADRIGA ASSET EUR 107 | o0s6 o] 000
a1 - PARTICIPACIONESIGUARDCAP ASSET EUR 185 | 149 7| 1ss TOTAL IIC o014 | 72,32 7924 | 72,19
oy~ PARTICIPACIONES|UNIVERSAL EUR 192 | 154 183 | 167  TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.639 | 77,34 8363 | 76,19
R lodraas - PARTICIPACIONESIMES INV MANAGEMENT | 267 | 214 237 | 216 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1712 | 93,97 10384 | 94,5

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

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

. - L.
Duracion en Aios Sector Econémico
. HASTA 1 ANO 100,0 % . CONSUMO CICLICO 1,0 %
Total 100,0 % .LIQUIDEZ 55 %
. MATERIALES 31 %
I:‘ OTROS 25 %
. PARTICIPACIONES FONDOS 88,0 %
Total 100,0 %
Divisas Tipo de Valor
. DOLAR 186 % . ACCIONES 65 %
. EUROS 814 % . DERECHOS 00 %
. FRANCO SUIZO 0,0 % . FONDOS DE INVERSION 88,0 %
D LIBRA ESTERLINA 0,0 % D LIQUIDEZ 55 %
.YEN JAPONES 0,0 % Total 100,0 %

Total 100,0 %




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

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido

DIV: USD TOTAL OBLIGACIONES

EUR/USD||Fisica

626

Venta Forward|Divisa | 626 |Invcrsi(m

Total subyacente tipo de cambio

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

I e e e

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
Con fecha 4 de septiembre de 2020 se procedio a la modificacion del art. 13 del estatuto de la sociedad

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X

gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 8.709.755,16 euros que supone el 69,87% sobre el patrimonio
de la IIC.

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 2.799.942,93 euros que supone el 22,46% sobre el patrimonio
de la IIC.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC asciende a 395,60 euros, lo que supone un 0,00% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de
referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplica

9. Anexo explicativo del informe periddico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.
Durante la segunda mitad del afio los mercados de renta variable continuaron recuperando terreno, hasta terminar el afio en positivo
en los principales indices, algo que se intuia casi imposible en el mes de marzo. En el cuarto trimestre el movimiento se acelero,
especialmente en el mes de noviembre. El resultado de las elecciones estadounidenses y los anuncios de vacunas contra la COVID-19
ayudaron a que los segmentos mas ciclicos del mercado se recuperaran. Por su parte, los valores de crecimiento, aunque



obtuvieron peores resultados que otros estilos en los ultimos meses, siguieron liderando en el afio en su conjunto por un amplio
margen. Esta situacion de los mercados contrasta con la situacion de la pandemia, cuyos datos empeoraron a lo largo del ultimo
trimestre. Los indices de nuevas infecciones aumentaron significativamente en Europa y EE. UU., superando incluso los maximos
alcanzados previamente en ambas regiones lo que obligd a algunos gobiernos a decretar nuevas medidas de confinamiento estricto
para ralentizar la propagacion del virus. La preocupacion por el incremento en los contagios se vio contrarrestada por los anuncios
que Pfizer-BioNTech, Moderna y AstraZeneca/Oxford realizaron en noviembre en relaciéon con la eficacia de sus vacunas para
reducir los casos sintomaticos de COVID-19. Aunque ahora comenzamos a atisbar el final de la crisis sanitaria, no debemos descartar
baches en el camino hacia la recuperacion en los proximos trimestres. Tras su autorizacidn por parte de las autoridades sanitarias,
esta por ver con qué rapidez dichas vacunas pueden fabricarse, distribuirse y administrarse a gran escala. En el caso de la renta
variable, el anuncio de la primera vacuna el 9 de noviembre supuso uno de los mayores cambios de momentum de la historia. En el
marco del mismo, los sectores de valor mas afectados -como la energia, los hoteles, las acrolineas y las empresas financieras-
repuntaron con fuerza, y los grandes beneficiados por la pandemia -como el comercio electronico, la sanidad y las compaiiias "stay at
home"- retrocedieron.

Desde una perspectiva regional, la renta variable de mercados emergentes avanzo casi un 25% en el semestre, terminando el afio con
una subida del 17%, al beneficiarse de las esperanzas renovadas en una recuperacion ciclica, un descenso del ddlar y un repunte de la
actividad comercial global. La bolsa americana reaccion6 positivamente a los resultados de las elecciones, que contribuyeron al
avance del 21% del S&P durante el semestre, lo que le llevé a un +16% en el conjunto del afio. Las perspectivas de una presidencia
menos beligerante bajo el mandato de Joe Biden -junto con un Congreso dividido que podria evitar tanto las subidas de impuestos
como el endurecimiento de la normativa aplicada a las empresas tecnoldgicas y sanitarias- complacieron a los mercados. Los valores
de crecimiento estadounidenses, que se habian beneficiado del fortalecimiento del comercio electronico como consecuencia de la
COVID-19 este afio, retrocedieron tras los positivos anuncios de las vacunas. En los ultimos dias del afio, los congresistas
estadounidenses acordaron por fin un plan de rescate para la crisis sanitaria que prolongara muchas de las medidas de apoyo
introducidas en virtud de la Ley CARES, entre ellas la renovaciéon de los cheques directos para los hogares y prestaciones por
desempleo de mayor cuantia.

En el caso de Europa, después de que los lideres de Polonia y Hungria bloqueasen en primera instancia el fondo de recuperacion y el
presupuesto de la Union Europea para los proximos siete afios, los gobiernos de la UE consiguieron finalmente alcanzar un acuerdo.
El pacto allana el camino para la aprobacion de un paquete de ayuda financiera por valor de 1,8 billones de EUR, que aun debera ser
ratificado por los parlamentos nacionales de los 27 estados miembros. Asimismo, se acord6 que una parte importante del presupuesto
del fondo de recuperacion debera destinarse a proyectos sostenibles y respetuosos con el medioambiente. Los miembros de la UE
pactaron también objetivos climaticos mas exigentes para 2030, entre ellos el de aumentar la reduccion de sus emisiones de carbono
con respecto a los niveles de 1990 del 40% al 55%, compromiso que hara que las inversiones en energias renovables y la regulacion
se incrementen significativamente. En el Reino Unido, tras apurar las negociaciones hasta el altimo momento, el afio termind con un
acuerdo sobre el Brexit, evitando asi una situaciéon muy complicada que se hubiera producido en ausencia de dicho acuerdo. Todo
esto contribuyo6 a la subida del 10% del Eurostox en la segunda mitad del afio, que a pesar de todo cerrd el afio en negativo con un
-5%. En esa misma linea el Ibex, a pesar de recuperar un 12% en el semestre, acabd el afio en el -15%.

En el frente de la politica monetaria, el Banco Central Europeo (BCE) aumento el volumen de sus compras de activos previstas en
500.000 millones de EUR hasta los 1,850 billones de EUR y ampli6 el plazo a lo largo del cual efectuara dichas adquisiciones en
nueve meses hasta finales de marzo de 2022. Estos ajustes han contribuido a mantener las tires de los bonos de la zona euro en
niveles bajos, pese a que se prevé que la oferta bruta de deuda publica serd importante como consecuencia de los programas de
rescate en respuesta a la pandemia. Asi, la TIR del Bono Aleméan a 10 afios cerro el afio a -0,57%, frente al -0,45% del 30 de junio y
el -0,18% de principios de afio. Por su parte, la Reserva Federal estadounidense se comprometi6 explicitamente a adquirir un minimo
de 80.000 millones de USD al mes en bonos del Tesoro y titulos respaldados por hipotecas de agencias gubernamentales hasta que el
Comité considere que "se han realizado progresos adicionales sustanciales" hacia la consecucion de sus objetivos de inflacion y
empleo. La principal consecuencia para el mercado de deuda publica es que, pese a las expectativas de recuperacion econdmica, el
moderado avance de las tires de los bonos gubernamentales responde exclusivamente a la intervencion del banco central. Los titulos
del Tesoro estadounidense a 10 afos cerraron el semestre con una TIR del 0,9%, y aunque avanzaron ligeramente durante el periodo,
experimentaron un descenso desde el 1,9% registrado a principios de afio.

Los mercados de crédito han tenido también un buen comportamiento en el semestre, recuperando el terreno perdido durante el afio.
Los indices de deuda high yield y de renta fija emergente acabaron el afio con una revalorizacion del 8% aproximadamente; la deuda
subordinada, tanto corporativa como financiera, también acabo el afio en positivo, aunque con rentabilidades algo inferiores.

En cuanto a las divisas, durante el segundo semestre hemos visto como el Euro se apreciaba frente a las principales divisas,
especialmente respecto al Doélar, frente al que alcanzaba una apreciacion cercana al 9% en el afio. Por ultimo, respecto a las materias
primas, el oro continuaba con su revalorizacion, sumando un 7% en el semestre y acumulando un 25% en el afio. El crudo también
recuperd con fuerza la segunda parte del afio, en torno al 22%, a pesar de lo cual cerraba el afio con caidas del 15%
aproximadamente.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Teniendo en cuenta los efectos del COVID-19 sobre los mercados durante este periodo, la composicion de la cartera ha variado tal y
como se describen a continuacion.

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 12,48% y 65,68%, respectivamente y
a cierre del mismo de 9,54% en renta fija y 72,33% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida
en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.

Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y
las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera.

¢) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 13,59% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 0,04% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.



El segundo semestre se ha caracterizado por el buen comportamiento de los mercados financieros, especialmente de los activos de
riesgo. De este modo, la sociedad con una exposicion elevada en renta variable y algo de deuda subordinada, ha podido superar la
rentabiliad de su indice de referencia.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 13,59%, el patrimonio ha aumentado hasta los 12.466.218,02
euros y los accionistas se han reducido hasta 164 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,73%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,32% y 0,41%, respectivamente.
A 31 de diciembre de 2020, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 10.516,837.
¢) 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.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: FERROVIAL S.A., WT PHYSICAL SWISS GOLD, ENEL
SPA, FRESENIUS SE & CO KGAA, SIEMENS AG-REG, MIRAE ASSET ASIA GR CN-REH.

Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: CIA.DISTR.INTEG.LOGISTA, WISDOMTREE PHYSICAL GOLD,
CARTESIO-INCOME-IEC.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido
de: 32,13%

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad ha utilizado contratos "forwards" como cobertura de divisa.

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 5,01%
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.
d) Otra informacion sobre inversiones.
La inversion total de la Sociedad en otras IICs a 31 de diciembre de 2020 suponia un 87,44%, siendo las gestoras principales MFS
INV MANAGEMENT CO LUX SARL y CREDIT SUISSE GESTION, SGIIC.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2020, ha sido 13,86%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,50%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.I.I.C., S.A. respecto al ejercicio del derecho de voto es el hacer uso de este derecho en los
casos en los que la posicion global de los Fondos de Inversion y de las Sociedades gestionadas, que hayan delegado total o
parcialmente el ejercicio de derechos de asistencia y voto, alcance el 1% del capital de las sociedades espafiolas en las que se invierte,
asi como cuando se considere procedente a juicio de la Sociedad Gestora. La Sociedad se ha reservado el ejercicio de los derechos de
voto inherente a las acciones de sociedades espafiolas que forman parte de la cartera de la Sociedad.
Sin perjuicio de lo anterior, para el caso de Juntas Generales de accionistas de dichas sociedades espafiolas con prima de asistencia, el
Consejo de Administracion de la Sociedad ha autorizado a la Sociedad Gestora a realizar las actuaciones necesarias o convenientes
para la percepcion de dichas primas por parte de la Sociedad. En el ejercicio tampoco se ha dado ningtn supuesto.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.

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 ejercicio 2020 la IIC ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones. Dicho servicio
tiene como objetivo contribuir a la distribucidn de activos y a la seleccion de valores que componen la cartera de la IIC, y permite
analizar con detalle tanto los que se han incluido finalmente como aquellos que se podrian considerar en el futuro bajo determinadas
circunstancias y aquellos que han sido descartados por diferentes motivos. En muchos casos los analistas financieros ofrecen
informacion que resulta inaccesible para el gestor de forma rapida e inmediata (organismos reguladores,decisiones estratégicas,
implicaciones de valoracion de determinadas hipotesis de analisis). El contacto frecuente con dichos analistas permite de forma
rapida y eficaz tener una vision mucho mas completa del impacto de los distintos factores que influyen en la cotizacion de un valor y
asi poder llegar a decisiones de inversion mas fundamentadas. Adicionalmente, el servicio de analisis financiero permite llegar a una
composicion adecuada por areas geograficas y sectores.
Esta composicion de la cartera es revisada y actualizada con el analisis recibido en cada momento lo que permite a la IIC hacer
cambios (salidas y entradas) en los distintos valores y adaptarse a las condiciones financieras de los mismos. Por tanto, el servicio de
analisis contribuye de manera significativa a la gestion activa de la IIC. La sociedad gestora cuenta con procedimientos para la
seleccion y seguimiento de los proveedores de servicio de analisis que garantizan la razonabilidad de los costes soportados y la
utilidad de los anélisis financieros facilitados para las IICs de la sociedad Gestora que soporten estos gastos. Dichos procedimientos
incluyen una revision periddica de la seleccion de los proveedores de analisis en virtud de la calidad del analisis proporcionado y su
segmentacion geografica para que en todo momento se adectie a la vocacion de inversion de la IIC. El nimero de proveedores de
analisis sera siempre variado y adecuado tanto para la cobertura de diferentes areas geograficas y sectores como para un necesario
contraste de opiniones que permita tener bien cubiertos todos los angulos de la inversion. Nuestros principales proveedores de



analisis han sido Credit Suisse, Citigroup, Exane y Santander Investment Bolsa S.V.
Durante el ejercicio 2020, los gastos devengados en concepto de servicio de analisis han sido de 875,05 euros.
El importe para el ejercicio 2021 se ha presupuestado en 913,61 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
Probablemente, la economia global seguird experimentando dificultades en el primer trimestre de 2021, ya que los datos econdomicos
deberian deteriorarse por la continuacioén de las restricciones impuestas a causa de la pandemia. Sin embargo, el mercado se ha
mostrado dispuesto a mirar mas alla de la debilidad a corto plazo gracias a las medidas de apoyo fiscal y monetario y los anuncios de
las vacunas. Precisamente estos motivos hacen que nuestra vision para los mercados de crédito y de renta variable en 2021 sea
positiva, sin ignorar las incertidumbres aun existentes que pueden provocar correcciones puntuales.
En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar las
oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

Credit Suisse Gestion SGIIC SA (en adelante, la Sociedad Gestora o Credit Suisse Gestion) forma parte del Grupo Credit Suisse, un
grupo bancario que cuenta con politicas aplicables a nivel global que aseguran una interpretacion uniforme de las leyes y normas
aplicables. En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales resultan de aplicacion directa a
las entidades que conforman el grupo y que no cuentan, individualmente, con una organizacion cuyas particularidades justifiquen la
elaboracion de politicas propias. Asi, Credit Suisse Gestion aplica la

politica general de remuneracion establecida por el Grupo Credit Suisse, que esta orientada a la obtencion de resultados a largo plazo
y tiene en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos con el objeto de no afectar la solvencia financiera de ninguna
de las entidades del Grupo y de crear valor sostenible para los accionistas. Mediante la adopcion de politicas de remuneracion
enfocadas a una gestion racional y eficaz del riesgo, Credit Suisse asegura que su sistema de retribucion contribuya a la consecucion
de los objetivos generales del Grupo y de los vehiculos que gestiona su Sociedad

Gestora, Credit Suisse Gestion, sin asumir riesgos que pudieran resultar incompatibles con el perfil de riesgo de cada uno de ellos.

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 46.1 bis de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva y demas normativa
aplicable, a continuacion se detalla informacion referente a la politica de remuneracion de la entidad.

La politica retributiva de la Sociedad Gestora se rige por los siguientes principios generales:

- La remuneracion fija de los empleados se basa en la experiencia profesional, responsabilidad dentro de la organizacion y las
funciones asumidas por cada uno de los mismos.

- La remuneracion variable, por su parte, se basa en el rendimiento sostenible y adaptado al riesgo en la gestion de las IIC y las
carteras, o en su caso en el control efectivo de los riesgos asumidos en la gestion, asi como en la excelencia en el desempefio.

- La remuneracion fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncion indebida de riesgos. Con
caracter general, la remuneracion variable sera como maximo el 100% de la remuneracion fija. Cualquier modificacion de este
porcentaje se llevaria a cabo cumpliendo con los requisitos establecidos en la normativa vigente.

- A la hora de valorar el cumplimiento de objetivos concretos de gestion, se primara una gestion eficaz de los riesgos alineada con el
perfil de las respectivas IICs y carteras gestionadas, sin que en ningun caso el sistema de retribucion ofrezca incentivos para la
asuncion de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IICs y las carteras.

- La percepcion de la retribucion variable podra diferirse en el tiempo, al menos en un periodo de tres afios (sujeto a los procesos de
diferimiento aprobados por el Grupo Credit Suisse), potenciando una gestion encaminada a los rendimientos sostenibles de las IICs y
carteras bajo gestion, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversion de las IICs y carteras.

- La remuneracion variable podréd abonarse parcialmente en acciones o instrumentos vinculados a acciones, tanto del Grupo Credit
Suisse como, en su caso, de las IICs gestionadas, siempre y cuando sea apropiado conforme a las funciones desempefiadas por el
empleado (y sujeto a los estandares del Grupo Credit Suisse para este tipo de pagos).

- El Grupo Credit Suisse asignara cada afio una cantidad, que sera repartida por el Consejo de Administracion o el Consejero
Delegado de la Sociedad Gestora, previa aprobacion del Comité de Remuneraciones (u 6rgano equivalente), de acuerdo con el
rendimiento individual y el area interna en la que se integre cada empleado.

- La Sociedad Gestora se reservara en todo momento la capacidad de reducir, en todo o en parte, la remuneracion variable de sus
empleados, cuando los resultados financieros de la propia sociedad, o del Grupo Credit Suisse, o de las IICs sean negativos o el pago
de la remuneracion variable pueda afectar al equilibrio financiero de la entidad. También podra verse afectada la remuneracion
variable cuando se den situaciones en las que el empleado sea responsable o haya sido participe y que den lugar a pérdidas para la
entidad o a incumplimientos normativos o de vulneracion del reglamento interno de conducta.

L. Criterios aplicables a la remuneracion variable

Los distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variaran segun las funciones desempenadas y la capacidad de
asuncion de riesgos de cada empleado.

Criterios cuantitativos Asi, en el caso de la Alta Direccidon y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segiin se definen mas
adelante, los criterios cuantitativos de la remuneracion variable comprenderan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo
Credit Suisse en su conjunto, teniendo en cuenta un marco plurianual.

En el caso de los Gestores de 1ICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable sera el rendimiento
obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y balanceado con el riesgo
asumido por las mismas, que debera ser compatible con los correspondientes perfiles de inversion de las IICs y las carteras.
Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus funciones
de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

Criterios cualitativos

Los criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracion variable del personal identificado se



refieren, por un lado, a la satisfaccion de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto activa (a través de mensajes de los
clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la actuacion de los empleados de la Sociedad
Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que incumplimientos
relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del reglamento interno de conducta podran significar
la reduccidn, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.

II. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta politica como
"Personal identificado":

- Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos o Los Altos Directivos, entendiendo por tales los consejeros ejecutivos
y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados o los empleados que reciban una remuneracioén
global que los incluya en el mismo baremo de remuneracion que los anteriores y cuyas actividades incidan de manera importante en
el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo gestion.

- Los Gestores de IICs y de carteras. Se han designado empleados cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo
de la IIC, toda vez que las decisiones se toman en el seno del Comité de Inversiones de la Sociedad Gestora.

- Personal con funciones de control.

Datos Cuantitativos:

El ntimero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 41. En la fecha de emision de esta informacion, la cuantia total de la
remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal se estima en un total de 3.313.936 EUROS, siendo 2.753.036
EUROS remuneracion fija y estimandose en 560.900 EUROS la remuneracion variable que se asignara a los empleados para el afio
2020, todavia pendiente del calculo final que se realizard una vez se conozcan los resultados financieros definitivos del Grupo Credit
Suisse para el afio 2020, habiendo sido beneficiarios de la misma 39 de sus empleados.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 1.208.000 y la remuneracion variable se
estima, por estar pendiente de definicion para el afio 2020 en la fecha de elaboracion de esta informacion, en 285.900.

En referencia a la Alta Direccion, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 3 personas, siendo su retribucion fija de
388.5000 Euros y la remuneracion variable, a definirse proximamente para el afio 2020, se estima en 107.900 euros de la que seran
beneficiarios 2 de ellos. Adicionalmente, la remuneracion fija de los 7 miembros del colectivo identificado cuya actuacién ha tenido
una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas ha sido de 819.500 euros de retribucion fija y 178.000
euros de retribucion variable.

Por otra parte, se sefiala que no existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida por la
Sociedad Gestora como compensacion por la gestion.

La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2020.

El Grupo Credit Suisse cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evalta junto con los
departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicacion de las politicas retributivas
aplicadas. El resultado de dicha verificacion ha sido satisfactorio.

La Sociedad tiene firmado un contrato para la gestion de una parte del patrimonio social con la entidad A&amp;GFONDOS, SGIIC,
a continuacion se detalla su politica remunerativa:

A&amp;G Fondos SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion de aplicacion a todos sus empleados, acorde y compatible
con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC gestionadas, y con la estrategia, objetivos y valores de A&amp;G Fondos
SGIIC, S.A y de las IIC que gestiona, alineada a su vez con los principios de la politica de remuneracion del Grupo.

DATOS CUANTITATIVOS

La remuneracion total abonada en el afio 2020 al personal de la Gestora fue 1.100.474,23 euros. De esta remuneracion total,
corresponde a remuneracion fija 947.359 euros y a remuneracion variable 153.115,23 euros. El numero total de beneficiarios en el
afo 2020 es 14 empleados s6lo 12 de ellos beneficiarios de remuneracion variable.

La remuneracion total del personal identificado, que incluye categorias de personal cuya actividad profesional tiene incidencia
significativa en el perfil de riesgo de los OICVM que A&amp;G Fondos SGIIC gestiona, incluidos altos directivos, (en total 2
personas,) fue de 289.030,57 euros. De esta remuneracidn total, se corresponde a remuneracion fija 240.200,08 euros y a
remuneracion variable 48.830,49 euros.

DATOS CUALITATIVOS

Los principios de este modelo retributivo se centran en recompensar el desempefio, la rentabilidad a largo plazo, el buen gobierno
corporativo y el estricto control del riesgo, y son revisados con caracter periodico (como minimo con caracter anual), para asegurar
su adecuacion al entorno de la entidad y los requerimientos legales. En concreto, dichos principios son: 1) Atraer y comprometer a un
colectivo de empleados diverso y con talento; 2) Gestion eficaz del desempefio individual y de la comunicacion, 3) Apoyo adecuado
y asuncion de riesgos controlado.

El modelo de remuneracion incluye un elemento fijo (salario y beneficios sociales) y otro variable (bonus). La proporcién entre la
retribucidn fija y variable resulta acorde con lo establecido en la normativa y lo recomendado por las entidades supervisoras. Dado
que no existen elementos de retribucion variable garantizados, la flexibilidad de la estructura de compensacion es tal que es posible
suprimir totalmente la remuneracion variable.

Salario fijo y beneficios sociales.

El salario refleja las competencias, el puesto y la experiencia de un empleado en concreto, tomando en consideracion las tendencias
del mercado laboral. Los potenciales ajustes anuales se realizan considerando la regulacion local, los datos de mercado y la evolucion
en las responsabilidades del individuo. El salario no esta relacionado con los resultados, en tanto en cuanto se considera un elemento



fijo. De igual manera, los beneficios sociales que la Entidad aporta al empleado se consideran elemento fijo, pudiendo variar segin
las politicas internas.

Bonus/Remuneracion variable.

La parte variable (bonus) que recibe un empleado depende de varios factores clave, incluyendo el desempefio global del Grupo, de la
division de negocio en la que el empleado en cuestion preste sus servicios y su propio desempeilo individual. Se utilizan indicadores
ajustados por el riesgo para la fijacion y célculo de los objetivos y se aplican periodos de diferimiento alineados con la normativa
aplicable.

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



