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Fecha de registro: 22/07/2004

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 activos con TALENTA GESTION, A.V., S.A, dicha delegacion ha sido
acordada por la Junta General de Accionistas de la propia SICAV con fecha 19/06/2015, 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 565.529,00 565.552,00
N° de accionistas 196 205

Dividendos brutos distribuidos por accion

.Distribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de Valor liquidativo
Fecha periodo (miles de . , . .
EUR) Fin del periodo Minimo Maximo

Periodo del informe 7.005 12,3874 10,5361 12,6693
2019 7.064 12,4899 11,8015 12,5117
2018 4.276 11,8489 11,8115 12,7562
2017 4.554 12,6171 12,3129 12,7086

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado et T Sistema
imputacion

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,38 0,38 0,75 0,75 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado s s k]
ase de calculo

0,05 | 0,10 | patrimonio
T periodo Actual | Periodo Anterior | Afio Actual
Indice de rotacién de la cartera (%) 0,75 1,33 2,08 1,24
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 -0,14

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.

2.2 Comportamiento

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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimest 3er 20 Trimest ler
2020 2“:‘*5 lre Trimestre ;g;‘gs "¢l Trimestre 2019 2018 2017 2015
ctua 2020 2020

0,82 | 4,48 | 0,59 | 680 1171 541 | 6,09 |

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado 3er ler

2020 TKICI:es;; € | Trimestre 2 T;:)I;ISStre Trimestre 2018 2017
" 2020 2020

1,36 | 0,34 | 0,34 | 0,34 | 0,34 | 1,26 | 1,34 | 1,40 | 1,34



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 6.421 91,66 5.910 88,65
* Cartera interior 534 7,62 452 6,78
* Cartera exterior 5.882 83,97 5.449 81,73
* Intereses de la cartera de inversion 5 0,07 9 0,13
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 451 6,44 648 9,72
(+/-) RESTO 133 1,90 109 1,63
TOTAL PATRIMONIO 7.005 100,00 6.667 100,00
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) 6.666 7.064 7.064
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 0,00 -0,01 233,79
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 4,99 -5,95 -0,85 -514,25
(+) Rendimientos de gestion 5,48 -5,47 0,09 -582,84
+ Intereses 0,19 0,24 0,43 -21,34
+ Dividendos 0,00 0,02 0,02 0,00
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,89 -1,32 -0,41 -168,48
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,38 -1,23 -0,84 -131,13
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,06 -0,09 -0,15 -34,81
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 3,94 -3,24 0,75 -223,35
+- Otros resultados 0,14 0,15 0,29 -3,73
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,49 -0,49 -0,96 6,93
- Comision de sociedad gestora -0,38 -0,37 -0,75 2,44
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,10 2,44
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,05 -1,90
- Otros gastos de gestion corriente -0,03 -0,03 -0,05 3,95
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,01 -0,01 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,02 61,66
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio m

Variacion del

% variacion

Variacion respecto fin

Variacion del
periodo actual

periodo
anterior

acumulada
anual

periodo
anterior

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,01 61,66

+ Otros ingresos 0,00 0,01 0,01 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) 7.005 6.666 7.005

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

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizaciéon (en miles de EUR) y

patrimonio, al cierre del periodo

pcion de la inversion y emisor

Descripcion de la inve

en porcentaje sobre el

Periodo actual Periodo anter

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado
ES0113900537 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 83 | 1,19 68 | 1oz [ROOBS0CO2ES - PARTICIPACIONESIPIMCO GLOBAL ADVISORS| 356 | 508 331 | 497
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 77 1,10 81 1,21 }TIEIOCO/?;]?LS/ETI\IB PARTICIPACIONESMUZINICH & CO EUR 482 6,89 462 6,94
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 45 | o064 | og IS PARTICIPACIONESIMES INVMANAGEMENT | pg 26 | 308 192 | 28
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 3| o047 53| o4 tg;’fgf%m - PARTICIPACIONESIFIL INVEST MANAGEMENTY g o 363 | 58 ol o00
LU0474969937 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET
ES0178430098 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 2| 003 0] 000 NANAGIVENT oA EUR 140 | 2,00 o] o00
ES06735169G0 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 0 0,00 2 0,04 LU0478205379 - PARTICIPACIONES|DB XTRACKERS EUR 205 2,92 198 2,96
LU0507266228 - PARTICIPACIONES|DEUTSCHE ASSET
ES06735169H8 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 2| o002 0] 000 HNAGENTANT oA EUR 28 | 326 o] o00
LU0592905094 - PARTICIPACIONES|PICTET ASSET
ES06784309C1 - DERECHOS|TELEFONICA SA EUR 0 0,00 2 0,03 MANAGEMENT SA EUR 243 3,47 201 3,02
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 242 345 238 3,57 k%g?f;g:{;mz - PARTICIPACIONES|ARCANO CAPITAL EUR 310 4,43 291 4,36
TOTAL RENTA VARIABLE 242 345 238 3,57 520658025977 - PARTICIPACIONES|AXA FUND MANAGEMENT EUR 0 0,00 135 2,03
ES0184697003 - PARTICIPACIONES|MASTERTECH CAPITAL EUR 69 0,99 46 0,69 tgox‘)gfﬁazéréé PARTICIPACIONES|CARMIGNAC GESTION EUR 322 4,60 311 4,67
LU1106505156 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN ASST
ES0176057000 - PARTICIPACIONES|SIROCO CAPITAL EUR 224 3,20 169 2,53 MANGMNT EUR SARL EUR 113 1,62 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 293 4,19 215 3,22 :}\%}é‘;?g?\676 - PARTICIPACIONES|FLOSSBACH VON STORCH EUR 411 5,86 400 6,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 535 | 764 453 | g9 LDI2OSIS08ST- PARTICIPACIONESICAPITAL INTERNATIONAL | gy 154 | 219 0| o000
LU1339880095 - PARTICIPACIONES|LA FRANCAISE AM
FR0013322146 - BONOS|RCI BANQUE SA|0,034/2025-03-12 EUR 98 1,40 91 1,36 INTERNATIONAL EUR 122 1,74 0 0,00
XS1497527736 - BONOS|NH HOTEL GROUP SA[3,75012019-10-01 | EUR o] 000 82| 122 #ﬁ&égﬁfﬁg AEADRTICIPACIONES‘MORGAN STANLEY EUR 105 | 150 ol o000
XS1657934714 - BONOS|CELLNEX TELECOM SA|1,863|2027-08- EUR 0 0,00 200 3,00 52145336] 120 - PARTICIPACIONESMDO MANAGEMENT CO EUR 0 0,00 211 3,16
OXSSI 183932863 - BONOS|ENCE ENERGIA Y CELUL|1,250[2023-03- EUR 183 2,62 178 2,67 :;\IIJ\}EEEFSSALO]G - PARTICIPACIONES|FLOSSBACH VON STORCH EUR 326 465 0 0,00
XS2102912966 - BONOS|BANCO SANTANDER SA|4,375/2026-01- EUR 203 5,75 364 546 Ilggll:g}%;555259 - PARTICIPACIONES|SCHRODER INVEST MNAG EUR 242 3,46 238 3,57
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio o84 | 077 o15 | 1371 CUISE98I603 - PARTICIPACIONESIDWS INVESTMENT SA | gy o] o000 217 | 326
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 684 9,77 915 13,71 :‘:8]1\16])72724704 - PARTICIPACIONESM&G LUX INVESTMENT EUR 0 0,00 471 7,07
TOTAL RENTA FIJA 684 9,77 915 13,71 LU1787469524 - PARTICIPACIONES|OSTRUM AM SA/FRANCE EUR 0 0,00 336 5,03
DE000ATEKO0G3 - ACCIONES|DB ETC INDEX PLC EUR 178 2,54 140 2,11 LU1797814339 - PARTICIPACIONESM&G LUXEMBOURG SA EUR 129 1,85 0 0,00
LU1830905268 - PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE LUX
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV/ EUR 83 1,18 64 0,96 MANAGMNT SARL EUR 126 1,80 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 261 3,72 204 3,07 TOTAL IIC 4.932 70,43 4.327 64,91
TOTAL RENTA VARIABLE 261 | 372 204 | 307 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5877 | 8392 5446 | 81,69
TE00BZ005D22 - PARTICIPACIONES|AEGON ASSET
AR APV T HUROPE EUR 339 | 485 333 | 499 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6412 | 91,56 5899 | 88,48
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 2,62% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
. 4. .z . . . . , . . .
3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total
.z ~ L.
Duracion en Afios Sector Econémico
[ o= 2 A 4 AROS 150 % W snanciero 12 %
[ o 4 a5 aROs 329 % [ ciquinez 7.8 %
[ 1as7A 1 ANO 520 % M oros 34 %
Total 100,0 % D PARTICIPACIONES FONDOS 717 %
[ & . patsEs umE 99 %

Total 100,0 %




Divisas Tipo de Valor

. DOLAR 0,1 % . ACCIONES 72 %
. EUROS 999 % . BONOS 9.9 %
Total 100,0 % .DERECHOS 0,0 %
D FONDOS DE INVERSION 75,1 %

. LIQUIDEZ 7.8 %

Total 100,0 %

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

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 procedio a la modificacion del art. 13 del estatuto de la sociedad

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

N | 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 (segtn 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 6.999.475,59 euros que supone el 99,91% 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 931,55 euros, lo que supone un 0,01% 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 periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.
El segundo semestre del afio comenzaba con el continuo ascenso para las bolsas americanas, liderado por las empresas tecnologicas.
El resto de bolsas mantenian un tono mixto, donde, en Europa por ejemplo, se vieron caidas en la mayoria de indices. La
revalorizacion americana la impulsa el sector tecnoldgico que descuentan la pandemia mundial del Coronavirus como un factor
positivo para las empresas americanas.
También es titular del inicio de la segunda parte del afio la publicacion de los datos macroecondémicos. Concretamente, los datos del



PIB de algunos paises en las que destacan la contraccion intertrimestral del PIB americano con un -32,9%, Alemania con un -10,1%
y Espaiia, marcando el peor registro de su historia, con un -18,5%.

El Eurogrupo consiguid aprobar la tercera semana de julio el paquete de estimulos de su Plan de Reconstruccion. El plan inicial
constaba de 750 mil millones de euros con el objeto de ayudar a la UE a hacer frente a la crisis provocada por la pandemia de
COVID-19.

En el mes de septiembre hubo una correccion generalizada en todas las bolsas, tras la llegada de la temida "segunda ola" de la
pandemia. Pese a que los nimeros de los contagios comenzaron a subir de forma acelerada en Europa y Estados Unidos,
principalmente, entre otras.

El motivo que relanza la economia la segunda parte del afio 2020 son las nuevas noticias sobre los avances de las vacunas contra el
COVID-19 publicados por las empresas Pfizer (USA), Moderna (USA) y AstraZeneca (UK) que cuentan con una efectividad
probada en los ensayos en torno al 90-95% en sus fases finales. Estas noticias son uno de los catalizadores mas importantes para que
la recta final del afio 2020 termine con las subidas que llevaban todas las bolsas desde el inicio del verano europeo.

Por otra parte, el Senado de Estados Unidos, en diciembre, aprueba un nuevo paquete de estimulo de 900.000 millones de dolares
(mas de 734.000 millones de euros) para paliar también los efectos de la pandemia en la economia estadounidense. La expectativa de
dicho plan ha sido uno de los principales generadores de volatilidad en el Gltimo tramo del afio asi como también el mas importante
catalizador alcista tras las vacunas.

En lo que respecta al panorama politico norteamericano, Joe Biden gana las elecciones de los Estados Unidos en noviembre, aunque
con ventaja menor a la esperada. El mercado acaba recibiendo de forma positiva al nuevo presidente ya que la falta del control del
Senado dificultard que pueda llevar a cabo medidas fiscales contra las grandes empresas de Wall Street. También se valora como un
punto a favor un tono mucho mas moderado respecto a China y acomodaticio respecto al comercio internacional.

El impulso de las compras realizadas por el BCE permitié que el mercado de bonos en EUR prosiguiera el rally aclista visto en meses
anteriores. El bono espafiol a 10 afios, este pasado diciembre, alcanzaba, por primera vez en su historia, una TIR negativa. En
general, el mercado de bonos gubernamentales, ha llegado a minimos histéricos en términos de TIR.

El oro empezaba el segundo semestre cotizando en torno a los 1.800$ por onza, tras haber alcanzado en agosto su maximo historico
en 2.063$, ha cerrado el afio con los mismos niveles en los que comenzaba el mes de junio. La commodity se ha visto apoyada por la
fuerte caida registrada por el USD durante el segundo semestre.

En la reunion del Banco Central Europeo de diciembre, Christine Lagarde anunciaba el aumento en 500.000 millones de euros dentro
del Plan de Reconstruccion. Ademas, ampliaba el programa 9 meses hasta marzo de 2022.

Terminando el afio, tras varios meses de intensas negociaciones y cuatro aflos de terremoto politico originado por el Brexit, el 24 de
diciembre, ambas partes sellaron el acuerdo que definira la relacion futura de el Reino Unido y la Unidon Europea.

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 43,97% y 21,19%, respectivamente y
a cierre del mismo de 47,46% en renta fija y 28,28% 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.
Durante los primeros compases del segundo semestre, la cartera se mantuvo muy estable sin apenas realizar cambios. Los continuos
repuntes del COVID-19 a nivel global y la consecuente amenazada de nuevos confinamientos estrictos desincentivaban la inversion
en cualquier tipo de activo. Ademas, la sobrecompra y valoracion alcanzada por la tecnologia norteamericana en agosto, propiciaba
una correccion técnica importante.
Hasta ese momento se deshicieron algunas posiciones en activos que habian recuperado la totalidad de la caida de marzo. Se puso
especial énfasis en aquellos que presentaban asimetrias importantes respecto a las caidas registradas respecto a su rentabilidad
potencial. La venta del fondo GAMCO Merger Arbitrage es un ejemplo.
En noviembre, una vez conocida la efectividad de la vacuna de Pfizer y su inminente capacidad de comercializacion, se decidio
incrementar la exposicion a Renta Variable. Las vacunas alejaron la posibilidad de un nuevo evento de cola inminente. Dada la
inercia del mercado y la falta de alternativas posibles, se optd por incorporar una seleccion diversificada de fondos de renta variable.
Uno de los principales objetivos fue incrementar la exposicion a Estados Unidos y China. Para ello se optd por fondos con sesgo
global que sobreponderaran USA y un fondo de Renta Variable completamente centrado en Greater China. Parte del sesgo USA se
obtuvo también por la incorporacion de un fondo de small y midcap norteamericanas.

¢) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 5,09% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 0,04% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.
La SICAYV concetr6 gran parte de la subida semestral en los meses de noviembre y diciembre. Las noticias conocidas respecto a las
vacunas supusieron el principal catalizador de rentabilidad para la SICAV. Algunos de los activos seleccionados que habian quedado
rezagados en meses anteriores experimentaron fuertes alzas. Destaca el activo directo de renta variable europea y algunos bonos. A
su vez, los fondos de renta variable con mayor sesgo a Europa también subieron con fuerza.
Las continuas politicas monetarias expansivas por parte de los Bancos Centrales, especialmente el Europeo permitieron a la renta fija
proseguir con los ascensos, recuperando todo lo perdido en 2020 y cerrando en muchas ocasiones con ganancias. Esto posibilito de
forma clave la mejor rentabilidad de la SICAV respecto al indice de referencia.
Otro aspecto que permitié aumentar la rentabilidad fue el incremento realizado en renta variable a partir de noviembre. El continuo
rally experimentado por todos los indices a nivel global benefici6 al performance de la SICAV.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 5,09%, el patrimonio ha aumentado hasta los 7.005.439,16 euros
y los accionistas se han reducido hasta 196 al final del periodo.



El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,69%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,48% y 0,21%, 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: TELEFONICA SA, FIDELITY FDS-EUR BND FD-YACE,
PICTET - GLOBAL MEGATREND SELE, DWS INVEST-TOP DVD-FC, JPM GREATER CHINA-CACEU, CAPITAL GROUP
NEW PERSPECTIVE, ALGER SICAV - ALGER SMALL CAP, MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND, FLOSSBACH
STORCH BD OP-ITEUR, M&G LX OPTIMAL INC-EUR CIACC, TROWE PRICE-GBL FC GR E-QN.

Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: CELLNEX TELECOM FLOAT VTO.03.08.27, AXA IM FIIS-EUR SH
DUR H-BI, GAMCO-MERGER ARBITRAGE-REURH, DWS INVEST-TOP DVD-TFC, M&G LX OPTIMAL INC-EUR C ACC,
SEEYOND GLOBAL MINVOL-NA EUR.

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 opciones sobre acciones,
con el objetivo de incrementar o reducir la exposicion al mercado segiin la coyuntura econdémica y evolucion de los indices.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido
de: 26,25%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,00%

Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.
d) Otra informacion sobre inversiones.

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 8,44% del patrimonio.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: PART. MASTERTECH CAPITAL, SCR, PART
SIROCO CAPITAL y PART ARCANO EUROPEAN INCOME.

Mantenemos posicion en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicion a inversiones alternativas como forma de
reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.

Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de mercado
anteriormente descritas, asi como una evaluacién 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 74,61%, siendo las gestoras principales
FLOSSBACH VON STORCH INVEST SA y MUZINICH & CO INC/IRELAND.

La Sociedad mantiene a 31 de diciembre de 2020 las siguientes estructuras:

BONO ENCE ENERGIA CONV 1,25% 05/03/2023.
Se trata de un bono convertible de la compaiia ENCE ENERGIA Y CELULOSA, SA. El bono paga un interés fijo anual del 1,25%
pagadero semestralmente y es convertible en acciones del emisor (ENCE) a eleccion de sus titulares a un precio de conversion de
7,5517 euros por accion con fechas previamente conocidas.

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 8,16%, 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 Inversién 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.

El ejercicio 2021 vendra determinado por la evoluciéon del COVID-19. Una vacunacion rapida y efectiva a nivel global permitiria que
muchos sectotes enormemente castigados pudiesen comenzar a recuperar su ritmo habitual.

La renta fija en EUR parece tener poco recorrido al estar completamente anestesiada por la Politica Monetaria del BCE. Durante las
primeras semanas de 2021 se espera rotar completamente la cartera de Renta Fija de la SICAV a fondos 100% Investment Grade con
baja volatilidad. Esperamos un comportamiento completamente atono para la renta fija en 2021 salvo que se den episodios extremos
de volatilidad como los vistos en marzo 2020 o el tltimo trimestre de 2018.

Un posible escenario de problemas de deuda para compaifiias High Yield no deberia afectar en exceso ya que se va a eliminar casi
todo ese riesgo de la cartera.

La renta variable sera la principal beneficiada de los tipos 0% a nivel mundial. El efecto conocido como TINA (There is no
alternative) hace la nica relacion rentabilidad/riesgo se encuentre en el equity. Las valoraciones con las que finalizo el ejercicio la
renta variable norteamericana (especialmente el sector tecnoldgico) son muy exigentes. No obstante, los sectores que se han
demostrado ganadores tras la pandemia lo seguirdn siendo en un futuro. Con un mercado completamente global y modelos 100%
escalables, el sesgo tecnoldgico que se ha imprimido en la SICAV deberia beneficiarla si prosigue la tendencia vista durante los
ultimos ejercicio.

Se mantendra el allocation en Oro con la estrategia que se viene implementando durante los ultimos dos ejercicios. La commodity
deberia beneficiarse de un escenario con tipos reales negativos, una inflacion potencial elevada (uno de los mayores riesgos de cola
para 2021) y una continua expansion de la masa monetaria fiduciaria a nivel global. Ademas, el oro actiia como activo refugio al
estar descorrelacionado con la mayoria de activos lo que deberia reducir la volatilidad conjunta de la cartera.

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 remuneracién
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 remuneracién fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncidn 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 [ICs 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 asignarad 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 segtn las funciones desempefiadas 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 informacidn, 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 Espaiia 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 TALENTA GESTION, A.V., S.A, a continuacién se
detalla su politica remunerativa:

En cumplimiento de las obligaciones legales establecidas para Talenta Gestion, en su condicion de gestora delegada, segin las
Directrices sobre las politicas remunerativas adecuadas con arreglo a la Directiva de UCITS y las Directrices sobre las politicas
remunerativas adecuadas con arreglo a la AIFMD, publicamos la informacion requerida.

REMUNERACION TOTAL ABONADA POR LA GESTORA A SU PERSONAL:

Fija: 70.000,00; nimero de perceptores: 2

Variable: 0,00; nimero de perceptores:0

(*) El variable corresponde al devengado durante el afio 2020

REMUNERACION LIGADAS A LA COMISION DE GESTION VARIABLE

Variable: 0,00; nimero de perceptores: 0

REMUNERACION ALTOS CARGOS

Remuneracion altos cargos: 1

Fija: 46.000,00

Variable: 0,00

Se considera como alto cargo, unicamente al responsable del departamento de gestion.



REMUNERACION EMPLEADOS QUE INCIDEN EN EL NIVEL DE RIESGO DE LA ESI

Los empleados adscritos al departamento de gestion, son considerados dentro de esta categoria.

Empleados incidencia perfil riesgo: 2

Fija: 70.000,00

Variable: 0,00

DESCRIPCION POLITICA REMUNERACION

Durante el afio 2019 se implementaron modificaciones en la politica retributiva de los empleados adscritos al departamento de
gestion.

Su politica retributiva esta basada en (i) una remuneracion fija que depende del puesto y la complejidad de las tareas asignadas, y una
(i1) remuneracion variable establecida por el consejo de administracion en funcion de una evaluacion del desempeio de las tareas
encomendadas, condicionada a la obtencion de beneficios suficiente en el ejercicio y los objetivos generales de caracter cualitativo o
cuantitativo que puedan establecerse para cada ejercicio concreto. Adicionalmente, se ha establecido una remuneracion variable
vinculada a la rentabilidad de las carteras consistente en un 15% de la comision de éxito de las éstas, calculada sobre el exceso de
rentabilidad de las carteras que supere el 2,5%.

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



