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INFORMACION SICAV

Fecha de registro: 16/11/2001

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 CAIXABANK ASSET
MANAGEMENT SGIIC, 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.

La sociedad tiene designado como asesor de la misma a la entidad VALOR OPTIMO, EAFI, S.L., la cual percibe por asesoramiento
un importe fijo de 21.320 curos al afio (natural), dichos importes seran actualizados anualmente en funcion del incremento
experimentado por el IPC

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 5.971.693,00 5.977.456,00
131 139

N° de accionistas

Dividendos brutos distribuidos por accion

JDistribuye dividendos? NO

Valor liquidativo

Fin del periodo Minimo Maximo

Patrimonio fin de

periodo (miles de
EUR)

Periodo del informe 11.199 1,8754 1,4679 1,8754
2019 10.629 1,7782 1,6029 1,7820
2018 9.680 1,6102 1,5990 1,7953
2017 10.616 1,7588 1,7072 1,7652

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado

a Sistema
- Base de calculo . e
Periodo Acumulada imputacion

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,20 0,20 0,40 0,40

al fondo

patrimonio

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Periodo Acumulada

Base de calculo

0,05 |

Indice de rotacion de la cartera (%) 0,02 0,27 0,28 0,43

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

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 Glltimos disponibles.

0,10 | patrimonio

2.2 Comportamiento

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

Rentabilidad (% sin anualizar)

3er

Acumulado
2020

Anual
ler
Trimestre

2019 2018 2017 2015
2020

112,58 | 10,43 | 8,45 |

2° Trimestre
2020

Trimestre

Actual Trimestre

2020
342

547 | 6,15 | 9,90 |

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

3er
Trimestre
2020

Acumulado ler

Trimestre
2020

2° Trimestre
2020

Trimestre
Actual

2020

2018 2017 2015




Anual

2019 2018 2017 2015

0,40 | 1,60 | 1,56 | 1,51 1,19

Acumulado 3er ler

2° Trimestre
2020

Trimestre
Actual

2020 Trimestre

2020

Trimestre
2020

0,39 0,39

1,56 | 0,39 |

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacidn), 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 liquidative ultimos 5 afios Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afios
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre % sobre
Importe . . Importe : q
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 10.425 93,08 9.242 90,50
* Cartera interior 1.283 11,46 1.094 10,71
* Cartera exterior 9.142 81,62 8.147 79,78
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 1 0,01
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 726 6,48 1.093 10,70
(+/-) RESTO 49 0,44 -123 -1,20
TOTAL PATRIMONIO 11.200 100,00 10.212 100,00
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 m

Variacion del

Variacion del
periodo actual

periodo
anterior

Variacion
acumulada
anual

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 10.212 10.629 10.629
+- Compra/venta de acciones (neto) -0,10 0,00 -0,10 13.837,99
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 9,34 -4,14 5,59 -504,38
(+) Rendimientos de gestion 9,74 -3,79 6,35 -522,15
+ Intereses -0,01 0,01 0,01 -139,01
+ Dividendos 0,00 0,01 0,01 0,00
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,09 -0,09 0,01 -205,94
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,73 0,89 1,62 -12,43
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 9,19 -4,50 5,08 -316,14
+- Otros resultados -0,26 -0,11 -0,38 151,37
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,40 -0,85 26,85




% sobre patrimonio m S Y
"o Variacion

o Variacion del | Variacién respecto fin
Variacion del iod lad periodo
periodo actual perioco acumiiaca ;
anterior anual anterior
- Comision de sociedad gestora -0,20 -0,20 -0,40 7,15
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 7,17
- Gastos por servicios exteriores -0,12 -0,13 -0,25 0,86
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,02 -0,04 11,67
- Otros gastos repercutidos -0,05 0,00 -0,06 0,00
(+) Ingresos 0,04 0,05 0,09 -9,08
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,04 0,05 0,09 -9,08
+ 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) 11.199 10.212 11.199

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

Valor de Valor de

Periodo actual Periodo anterior

Valor de Valor de

Descripcion de la inversién y emisor

Descripcion de la inversién y emisor

mercado mercado mercado mercado

ES0112611001 - PARTICIPACIONES|AZVALOR ASSET LU0333227550 - PARTICIPACIONES|CM INVESTMENT
MANAGEMENT 179 1,60 143 1,40 SOLUTIONS LTD EUR 128 1,15 125 1,22
S/S\OI 14638036 - PARTICIPACIONES|BESTINVER GESTION SGIIC EUR 256 229 212 207 :8]%3;&;9:7095 - PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTMENT EUR 13 101 9 0.90
S(Si?ll(;68527035 - PARTICIPACIONES|CARTESIO INVERSIONES EUR 187 1,67 177 173 :.:8](3]3]35 155:5230 - PARTICIPACIONES|NORDEA INVESTMENT EUR 459 410 446 437
ES0159259029 - PARTICIPACIONES|IMAGALLANES VALUE LU0360483019 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY
INVS SGIIC SA EUR 280 2,50 222 2,18 INVEST MNG ACD EUR 439 3,92 391 3,83
LU0406496546 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK
ES0136469006 - PARTICIPACIONES|FINECO SGIIC SA EUR 116 1,03 105 1,03 LUXEMBOURG S.A. EUR 421 3,76 331 324
ES0182527038 - PARTICIPACIONES|CARTESIO INVERSIONES LU0414666189 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK
SGIIC SA EUR 265 2,36 235 2,30 LUXEMBOURG S.A. EUR 155 1,38 152 1,49
LU0433182176 - PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS
TOTAL IIC 1.283 11,45 1.094 10,71 LUXEMBOURG SA Usb 355 3,17 332 325
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1283 | 1145 1094 [ 1071 FUSESSOTIT - PARTICIPACIONESIBLACKROCK EUR 340 | 303 a1 | 334
XS1560862580 - BONOS|BANK OF AMERICA CORP|0,283|2021- LU0474967303 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET
0207 EUR 100 0,89 100 0,98 MANAGEMENT SA EUR 173 1,54 140 1,37
LU0490769915 - PARTICIPACIONES|HENDERSON
XS1603892065 - BONOS|IMORGAN STANLEY|0,183[2022-11-08 EUR 100 0,89 100 0,98 MANAGEMENT SA EUR 131 1,17 131 1,28
XS1691349523 - BONOS|GOLDMAN SACHS GROUP|0,079]2022- LU0503631631 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET
09-26 EUR 201 1,79 197 1,93 MANAGEMENT SA EUR 119 1,06 96 0,94
LU0562247428 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN ASST
XS1907118464 - BONOS|AT&T INCJ0,326]2023-09-05 EUR 203 1,82 198 1,94 MANGMNT EUR SARL Usb 216 1,93 233 2,28
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 604 539 595 5,83 LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FUNDSMITH LLP IRLANDA | EUR 130 1,16 116 1,14
LU0712124089 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 604 5,39 595 5,83 INVEST MNG ACD EUR 131 1,17 126 1,23
TOTAL RENTA FIJA 604 5,39 595 5,83 ::80);356;59278 - PARTICIPACIONES|ALLIANCE BERSNTEIN EUR 129 1,15 118 1,15
:‘E.IEJDO]?EVG]NYRG - PARTICIPACIONES|LEGG MASON INVESTM. USD 360 32 320 313 LU0866427866 - PARTICIPACIONES|LOMBARD ODIER AM USA EUR 186 1,66 150 147
UROPE CORP
:EI?:O/]IBI;-:)I(T/?:\IZIJGZ - PARTICIPACIONESMUZINICH & CO EUR 224 2,00 214 2,10 LU0935221761 - PARTICIPACIONES|OSTRUM AM SA/FRANCE | EUR 205 1,83 200 1,96
TE00BOPVD642 - PARTICIPACIONES|BROWN ADVISORY FUND LU0992624949 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC GESTION
PLC Usb 219 1,96 200 1,96 LUXEMBURGO EUR 352 3,14 340 333
TE00B1Z6CX63 - PARTICIPACIONES|LOOMIS SAYLES & CO LP | EUR 190 1,70 175 1,71 :#Ii}lég?gjf&‘ - PARTICIPACIONES|FLOSSBACH VON STORCH EUR 211 1,88 202 1,98
TE00B14X4Q57 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET MAN LU1295554833 - PARTICIPACIONES|CAPITAL INTERNATIONAL
IRELAND EUR 216 1,93 0 0,00 MANAGEME EUR 239 2,13 197 1,93
LU1373035077 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK
TE00BSBMRO87 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN HOUSE EUR 0 0,00 76 0,75 LUXEMBOURG S.A. EUR 139 1,24 132 1,29
TE00B5BMRO87 - PARTICIPACIONESBLACKROCK ASSET MAN LU1433232698 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET
IRELAND EUR 86 0,77 0 0,00 MANAGEMENT SA EUR 139 1,24 129 1,27
DE000A1C5D13 - PARTICIPACIONES|UNIVERSAL LU1642889601 - PARTICIPACIONES|FIL INVEST MANAGEMENT
INVESTMENT EUR 234 2,09 224 2,20 LUX SA EUR 170 1,52 139 1,36
FR0013306404 - PARTICIPACIONES|AMIRAL GESTION SAS EUR 201 1,79 188 1,84 ;g]lgs}fé;(sgg - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE FUND EUR 236 2,11 163 1,59
LU0156671504 - PARTICIPACIONES|DEXIA ASSET LU1829331989 - PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE ASSET
MANAGEMENT LUXEMB EUR 220 1,96 218 2,14 MGMENT LUX EUR 335 2,99 326 3,19
LU0210532015 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN A MANAG. LU1832968926 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY
EUROPE SAR EUR 186 1,66 148 1,45 INVEST MNG ACD EUR 221 1,97 210 2,05
LU0210533500 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN A MANAG.
EUROPE SAR EUR 161 1,44 132 1,29 TOTAL IIC 8.538 76,23 7.545 73,88
T2y - PARTICIPACIONES|IPMORGAN A-MANAG. = | iy 24 | 191 168 | 165  TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9142 | 8162 8140 | 7971
Fag 185658 - PARTICIPACIONESISCHRODER INVESTMENT | 5 155 | 139 24 | 120 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 10.42s | 9307 9234 | 9042

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

. r - L.

Duracion en Aios Sector Econémico
. HASTA 1 ANO 1000 % . LIQUIDEZ 65 %
Total 100,0 % . PARTICIPACIONES FONDOS 88,1 %
. R F. RESTO MUNDO 54 %
Total 100,0 %

Divisas Tipo de Valor
W porar 128 % [ sonos 54 %
. EUROS 87,2 % . FONDOS DE INVERSION 88,1 %
. FRANCO SUIZO 0.0 % . LIQUIDEZ 65 %
DLIBRA ESTERLINA 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 inversién

Importe

Instrumento nominal Objetivo de la inversion

comprometido comprometido

Venta Futuro[INDICE EURO
STOXX 50[10|

INDICE S&P500 (RENTA VARIABLE) (C]{’]‘;;‘I’;a:{‘,‘xﬁ’l‘gggfsgf‘”m

BONO FRANCE GOVT 2.50% Venta Futuro BONO FRANCE
25/05/2030 GOVT 2.50% 25/05/2030{100
BUNDESOBLIGATION 0.00% VTO Venta

18/10/2025 Futuro BUNDESOBLIGATION

167 |Inversion

INDICE EURO STOXX 50 212 |Inversion

150 |Inversion 135 |Inversion

Total subyacente renta variable 362 Total otros subyacentes 302

Venta Futuro| SUBYACENTE

SUBYACENTE EURO DOLAR EURO DOLAR|62500]

692 | Inversion TOTAL OBLIGACIONES 1.356

Total subyacente tipo de cambio 692

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 B kel Kl K

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
Con fecha 4 de septiembre de 2020 se procedid 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 X

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 8.728.835,50 euros que supone el 77,94% sobre el patrimonio
de la IIC.

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 2.434.618,02 euros que supone el 21,74% 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 245,90 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 méximos 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 relacion 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 autorizacion 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 aerolineas 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 avanzoé 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 llevd 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 electrénico 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 renovacion 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 hard que las inversiones en energias renovables y la regulacion
se incrementen significativamente. En el Reino Unido, tras apurar las negociaciones hasta el ultimo 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 contribuy6 a la subida del 10% del Eurostox en la segunda mitad del afio, que a pesar de todo cerro 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) aument6 el volumen de sus compras de activos previstas en
500.000 millones de EUR hasta los 1,850 billones de EUR y amplio 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 Aleman 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 comprometio 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 afios 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 acabé 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 Dolar, 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 aflo, 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 29,43% y 37,22%, respectivamente y
a cierre del mismo de 28,82% en renta fija y 38,65% 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 9,78% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 0,04% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.
Esta rentabilidad por encima de la del de indice de Letras del Tesoro a un afio se debe a la exposicion mantenida a la renta fija con
mayor duracion y riesgo que la del indice, y a la renta variable. Ambos activos han tenido un buen comportamiento durante el
semestre.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 9,78%, el patrimonio ha aumentado hasta los 11.199.137,55
euros y los accionistas se han reducido hasta 131 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,78%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,39% y 0,38%, respectivamente.
¢) 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: ISHARES EURO GOV BND 1-3.

No hubo ventas significatvas durante el periodo.
b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad mantiene posicion en derivados de renta variable a través de futuros sobre indices, con
el objetivo de incrementar o reducir la exposicion al mercado segun la coyuntura econdémica y evolucion de los indices.
Con el objeto de gestionar el riesgo de tipos de interés, la Sociedad invierte en derivados cotizados sobre bonos.

La Sociedad ha utilizado derivados cotizados de divisa para gestionar activamente el tipo de cambio.
El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido
de: 43,22%



El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 6,48%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.

d) Otra informacién sobre inversiones.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: PART. FUNDSMITH EQUITY FEEDER-IA.
Mantenemos posicion en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicidon a inversiones alternativas como forma de
reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.
Invertimos en fondos de fondos con el objetivo fundamental de mejorar la diversificacién de la cartera.
Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de mercado
anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al conjunto de la Sociedad.
La inversion total de la Sociedad en otras IICs a 31 de diciembre de 2020 suponia un 87,71%, siendo las gestoras principales
BLACKROCK LUXEMBOURG S.A. y MORGAN STANLEY INVEST MNG ACD.

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 11,01%, 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.LI.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 CNMV.

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

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

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

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Probablemente, la economia global seguird experimentando dificultades en el primer trimestre de 2021, ya que los datos econémicos
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 remuneracidén
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 serd 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 podré 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 podrd 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 remuneracién
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 segin las funciones desempefadas 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 IICs 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 deberd 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 remuneracion
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 numero 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 realizara 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 actuacion 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 activos con la entidad CAIXABANK ASSET MANAGEMENT SGIIC S.A.
U, a continuacion se detalla su politica remunerativa:

Informacion sobre Politica Remunerativa (Articulo 46 bis 1 LIIC)

Ejercicio 2020

1) Datos cuantitativos:

Remuneracion total abonada por la SGIIC a su personal desglosada en:

Remuneracion Fija: 12.181.281 ?

Remuneracion Variable: 2.048.379 ?

Numero de beneficiarios (se especificara el nimero total de empleados y, dentro de éstos, el nimero de beneficiarios de
remuneracion variable).

Numero total de empleados: 203

Numero de beneficiarios: 180

Remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la I1IC, indicando que no existe para aquellas IIC que no apliquen este tipo
de remuneracion.

No existe este tipo de remuneracion

Remuneracion desglosada en:

Altos cargos: indicando el nimero de personas incluidas en esta categoria y desglosando en remuneracion fija y variable.

Numero de personas: 8

Remuneracion Fija: 1.169.333 ?

Remuneracion Variable: 286.098 ?

Empleados cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC (en el entendido de que todas las SGIIC
cuentan con empleados dentro de este grupo): indicando el numero de personas incluidas en esta categoria y desglosando en
remuneracion fija y variable.

Numero de personas: 8

Remuneracion Fija: 1.076.153 ?

Remuneracion Variable:  338.266 ?

2) Contenido cualitativo:

La politica de remuneracion de Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U constituye un aspecto fundamental de su gobierno
corporativo, dada la potencial influencia que las practicas de remuneracion pueden ejercer sobre el perfil de riesgo de la SGIIC y de
las IIC que gestiona, asi como sobre los potenciales conflictos de interés, todo ello de acuerdo con la normativa sectorial aplicable.
Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U. como SGIIC y prestadora de servicios de inversion, requiere dotarse de unas politicas
adecuadas de remuneracion, tanto en relacion con los altos directivos, los tomadores de riesgo y las personas que ejerzan funciones
de control, como en general con el resto del personal de la Entidad.

En funcion de lo anterior, Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.U. cuenta con una politica de remuneracion a sus empleados
acorde con una gestion racional y eficaz del riesgo, y la normativa aplicable a las IIC,s gestionadas. Dicha politica es consistente con
la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva
que gestiona, de sus participes o accionistas, y del interés publico, ¢ incluye medidas para evitar los conflictos de interés.

La politica de compensacion total esta orientada a impulsar comportamientos que aseguren la generacion de valor a largo plazo y la
sostenibilidad de los resultados en el tiempo.

La proporcion de la remuneracion variable con respecto a la remuneracion fija anual es, en general, relativamente reducida. La
proporcidn del componente fijo de la remuneracion permite la aplicacion de una politica flexible de remuneracion variable, que
incluye la posibilidad, en los casos previstos en la Politica, de no abonar cantidad alguna de remuneracion variable en un determinado
ejercicio.

En caso de que los profesionales que realicen funciones de control tengan remuneracion variable, sus objetivos no deben incluir retos
de negocio a nivel individual, del 4rea o de las IIC gestionadas, a fin de asegurar su independencia sobre las areas que supervisan

Se prohibe a los profesionales de CaixaBank AM el uso de estrategias personales de cobertura y aseguramiento de sus
remuneraciones o de las obligaciones con ellas relacionadas, con la finalidad de menoscabar la alineacion con el perfil de riesgo
implicito en dicha estructura de remuneracion.

La remuneracion variable para los profesionales de CaixaBank AM esta orientada a impulsar comportamientos que aseguren la
generacion de valor a largo plazo y a la sostenibilidad de los resultados en el tiempo, y se basa en el mix de remuneracion
(proporcionalidad entre remuneracion fija y variable, anteriormente descrita) y en la medicion del desempeiio. En ningun caso, la
remuneracion variable estard vinculada tinica y directamente a decisiones individuales de gestion o criterios que incentiven la
asuncion de riesgos incompatible con el perfil de riesgo de la Entidad o sus normas en materia de conducta o conflictos de intereses,
las IIC que gestiona y sus participes.

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

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



El grupo de empleados que pertenecen al Area de Inversiones cuenta con un plan de remuneracion variable o programa de bonus
especifico, que incorpora una combinacion de retos o indicadores relacionados, por un lado, con los resultados de la empresa y por
otro con los resultados de las IIC gestionadas, tanto a nivel individual, como de departamento y el area.

Para los empleados del resto de areas, ademas de los indicadores relacionados con los resultados de la empresa, su programa de
remuneracion variable incorpora una serie de retos que se fijan mediante acuerdo de cada profesional con su responsable funcional, y
engloban retos de que deben ser consistentes con los retos del area a la que se pertenece y con los globales de la compaiiia.

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

Durante el ejercicio 2020 no ha habido modificaciones en la politica de remuneraciones de la entidad. La revision realizada durante
dicho ejercicio, ha puesto de manifiesto que tanto su aplicacion, como la determinacion del Colectivo Identificado y el disefio de la
politica cumplen con los requerimientos regulatorios vigentes.

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



