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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 ningtn indice de referencia en su
gestion.

La sociedad tiene designado como asesor de la misma a la entidad Miura Asesores EAFI, S.L, la cual percibe por asesoramiento una
comision fija anual del 0,30% calculada sobre el patrimonio.

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
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2. Datos economicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de acciones en circulacion 589.909,00 595.018,00
N° de accionistas 178 182

Dividendos brutos distribuidos por acciéon

JDistribuye dividendos? NO

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

Periodo del informe 5.717 9,6913 9,1605 9,6913
2020 5.456 9,1698 6,9478 9,5393
2019 5.848 9,3751 8,1590 9,4033
2018 4.852 8,2118 8,1050 9,4602

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado e (o Sistema

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,14 0,14 0,14 0,14 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado Base de cilcul
ase de calculo

0,02 | 0,02 | patrimonio
Indice de rotacién de la cartera (%) 0,11 0,21 0,11 0,57
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 ultimos disponibles.

2.2 Comportamiento

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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual

Acumulado Trimest 4° Trimest 3er 2° Trimest
2021 rimestre FIMESICe [y imestre rimestrel 5020 2019 2018 2016
Actual 2020 2020 2020

5,69 | 5,69 | 9,43 | 0,27 | 11,48 | 2,19 | 1417 -1091]

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Amal

Acumulado Tri 4° Tri ¢ 3er 2° Tri
2021 L2 FIMESITE ] T rimestre rimestre | 5450 2019 2018 2016
Actual 2020 2020
2020
127 1 17 1, 15

0,32 | 0,32 | 0,34 | 0,34 | 0,32 1,2




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 trimestral de los ultimos 3 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

Distribucién del patrimonio

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

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 5.291 92,56 4.834 88,60
* Cartera interior 1.252 21,90 1.200 21,99
* Cartera exterior 4.034 70,57 3.616 66,28
* Intereses de la cartera de inversion 5 0,09 18 0,33
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 377 6,60 585 10,72
(+/-) RESTO 48 0,84 37 0,68
TOTAL PATRIMONIO 5.716 100,00 5.456 100,00
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) 5.456 5.034 5.456
+- Compra/venta de acciones (neto) -0,86 -0,96 -0,86 -4,14
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 5,54 9,04 5,54 -354,38
(+) Rendimientos de gestion 5,88 9,38 5,88 -433,82
+ Intereses 0,14 0,15 0,14 -5,18
+ Dividendos 0,30 0,31 0,30 5,78
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,03 0,28 0,03 -88.,40
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 5,74 7,84 5,74 -21,86
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,56 0,43 -0,56 -241,41
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,40 0,69 0,40 -38,47
+- Otros resultados -0,17 -0,32 -0,17 -44.28
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,34 -0,34 -0,34 134,56
- Comision de sociedad gestora -0,14 -0,15 -0,14 4,77
- Comisién de depositario -0,02 -0,03 -0,02 4,77
- Gastos por servicios exteriores -0,11 -0,12 -0,11 -7,65
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,02 -0,02 2,68
- Otros gastos repercutidos -0,05 -0,02 -0,05 129,99
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -55,12
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio m

Variacion del
periodo
anterior

Variacion del
periodo actual

Variacion
acumulada
anual

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -55,12

+ 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) 5.717 5.456 5.717

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 en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

pcién de la inversion y emisor Descripcion de la inve

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

ES0268675032 - BONOS|LIBERBANK SA[6,875[2022-03-14 EUR 106 | 1.85 106 | 194  FRO000131104 - ACCIONES|BNP PARIBAS EUR 78| 136 65 | 119

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 106 | 185 106 | 194 FRO000I84798 - ACCIONES|ORPEA BELGIUM EUR sa | 095 s0 | 108
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 106 | 185 106 | 194 NLOON2ISIN0 - ACCIONESEUROPEAN AERONAUTIC EUR 78| 137 7| 134

TOTAL RENTA FIJA 106 | 185 106 | 194  I1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR n7 | 20 n4 | 200
ES0113307062 - ACCIONES|BANKIA SA EUR o 000 32 | 059 1T0001347308 - ACCIONES|BUZZI UNICEM S.P.A. EUR 70 | 122 6 | L2
ES0132105018 - ACCIONES/ACERINOX SA EUR 134 | 234 108 | 199 FR0004007813 - ACCIONESKAUFMAN & BROAD SA EUR 6 | 112 6 | 117
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR a0 | o0 0| 000  DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG BUR 95 | 165 g2 | 151
ES0171996095 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR s6 | o098 6 | 1,10 DE0005565204 - ACCIONES|DUERR AG EUR 71| 124 96 | 177
ES0173093024 - ACCIONES|REDESA EUR o] o0 37 | oss  Deonls 83604 - ACCIONESIFRESENIUS MEDICAL CARE EUR st | 09 s | o094
ES0173516115 - ACCIONES[REPSOL SA EUR o8 | 17 74 | 135 DE0007236101 - ACCIONESISIEMENS AG EUR 1| 247 no | 28
ES0176252718 - ACCIONESMELIA HOTELS INTERNATIONAL | o 49 | ose 45 | 082 FR0010220475 - ACCIONES/ALSTOM SA EUR 53| o7 o] o00
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 49 | o0s6 39 | 072 NLO010273215 - ACCIONES/ASML HOLDING N.V. EUR 52| 090 0| o000
ES0178430098 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR o | o000 2| 004 NLOOI1821392 - ACCIONESISIGNIFY NV EUR st | oso a0 | on
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR w00 | 175 99 | 181 NL0012015705 - ACCIONESJUST EAT TAKEAWAY EUR 2 | 037 25 | o046
ES06735169HS - DERECHOS|REPSOL SA EUR o 000 3| 005 NL00I2059018 - ACCIONESIEXOR NV EUR o| 000 47| os6
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 526 | 920 499 | 915  CHO126881561 - ACCIONES|SWISS REINSURANCE COLTD | CHF 85 | 148 | 143

TOTAL RENTA VARIABLE 526 | 920 499 | 915 US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 159 | 278 129 | 237
Sé?l'cmsml - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, - f 15 97 | 169 93 | 170 US0231351067 - ACCIONESIAMAZON.COM INC usD 132 | 231 133 | 24
Sé?l'é“mm - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, - { 12 74 | 120 73 | 134 US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC UsD 146 | 255 196 | 358
Sé?l'ém' 006 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, | \;p 17 | 204 109 | 199  US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIALS INC UsD 181 | 316 12 | 206
£50142338034 - PARTICIPACIONESICREDIT SUISSE GESTION. - { 182 | 30 169 | 300  US1729674242 - ACCIONESICITIGROUP INC USD 1o | 208 o7 | 17
Sé?l'éﬁ"soog - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, - { 12 151 | 263 151 | 276 US20030N1019 - ACCIONES|COMCAST CORP UsD 17 | 205 109 | 200

TOTAL IIC 621 | 1084 595 | 1089 US2310211063 - ACCIONESICUMMINS INC USsD 6 | 108 0| o000
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 253 | 2180 1200 | 21,98 US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE USD 126 | 220 s | 2,
XS1645631909 - BONOS|BANKIA SAJ6,00012022-07-18 EUR 210 | 367 207 | 380  US4592001014 - ACCIONES|INTL BUSINESS MACHINES (IBM) | USD 6 | 100 57| 104
XS1139494493 - BONOS|GAS NATURAL FENOSA Fl4,1252022-11 g 106 | 185 106 | 194  US4781601046 - ACCIONES|JOHNSON & JOHNSON usD 84 | 147 7| 142
XS1182150950 - BONOSISACE SPA[3,875[2025-02-10 EUR 157 | 275 158 | 289  US4878361082 - ACCIONESIKELLOGG CO USsD o| 000 s6 | 103
XS1405777746 - BONOSISES|4,625(2022-01-02 EUR 155 | 272 158 | 290  US6092071058 - ACCIONESMONDELEZ INTERNATIONAL INC | USD 78| 136 75| 13

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 628 | 10,99 629 | 11,53 US7960508882 - ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS COLTD | USD 2| on 0| o000
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 628 | 1099 629 | 1153 US872540109 - ACCIONES|TIX COMPANIES INC UsD 61 | 106 60 | 1n

TOTAL RENTA FIJA 628 | 1099 629 | 1153 TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 2968 | 51,85 2678 | 4915
PTPTIOAMO006 - ACCIONESINAVIGATOR CO SA EUR s2 | o9 w0 | om TOTAL RENTA VARIABLE 2968 | 51,85 2678 | 49,15
[EOOBLP1HW54 - ACCIONES|/AON PLC-CLASS A UsD s o6 0| 000 RSSO TARTICIPACIONESIMORGAN STANLEY EUR 107 | 187 107 | 195
JEQOBIVS3770 - ACCIONES|ETF SECURITIES LTD. UsD 76 | 132 81| ray  pUIT3307099 - PARTICIPACIONESISCHRODER INVEST MNAG |, 136 | 238 g1 | 148
DEO0OENAG999 - ACCIONES|E.ON SE EUR 60 | 104 sa | roo 202637 - PARTICIPACIONESICREDIT SUISSE FUND USD ns | 207 e | 212
NLO000009165 - ACCIONES/HEINEKEN NV EUR 39 | o067 0 | 74 §UR24645129 - PARTICIPACIONESIINVESCO MANAGEMENT | g, 7| 134 o] o000
FR0000120073 - ACCIONESJAIR LIQUIDE SA EUR s3] 093 st | 093 TOTAL IIC a8 | 766 304 | 555
FR0000120271 - ACCIONES[TOTAL SA EUR 9% | 168 85 | 157  TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4034 | 70,50 3611 | 66,23
FR0000120503 - ACCIONES/BOUYGUES SA EUR ss | 1ot 57| 104 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5287 | 92,39 811 | 8821
FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR INTERNATIONAL SA EUR st | 09 47| ose

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

Duracion en Aios Sector Econémico
. DE 1 A2 ANOS 28,5 % . CONSUMO CICLICO 84 %
. DE 2 A 4 ANOS 14,1 % . OTROS 49,0 %
. HASTA 1 ANO 573 % . PARTICIPACIONES FONDOS 18,6 %
Total 100,0 % D R.F. PAISES UME 10,3 %
. TECNOLOGIA 13,6 %
Total 100,0 %
Divisas Tipo de Valor
. DOLAR 322 % . ACCIONES 61,6 %
. EUROS 66,0 % . BONOS 13,0 %
. FRANCO SUIZO 1,6 % . FONDOS DE INVERSION 18,7 %
D LIBRA ESTERLINA 0,1 % D LIQUIDEZ 6,7 %
. YEN JAPONES 0,1 % 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
comprometido

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion

comprometido

Compra Opcion|[INDICE EURO
STOXX 50 (SXSE)[10|

Total subyacente renta variable 426 SUBYACENTE EURO DOLAR

INDICE EURO STOXX 50 (SX5E) 426 |Inversion

Total subyacente renta variable

Venta Futuro| SUBYACENTE

EURO DOLAR|62500| Inversion

TOTAL DERECHOS 426

Total subyacente tipo de cambio

Emision Opcion|[INDICE S&P500

(RENTA VARIABLE)|50| 521 |Inversion

INDICE S&P500 (RENTA VARIABLE) TOTAL OBLIGACIONES 1.146

4. Hechos relevantes

I
=
Z
H

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 més acciones en circulacion

Il el el ke

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica



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 1.233.663,72 euros que supone el 21,58% 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 460,42 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.
En el primer trimestre del afio, lo mas destacable ha sido la subida de las tires de los bonos y el rally del mercado de renta variable
impulsado por las acciones ciclicas y de valor. Los dos principales catalizadores de estos movimientos fueron la victoria de los
democratas en Georgia a principios de afio, que dio paso a una nueva ronda de estimulo fiscal masivo en EE. UU., y el éxito de la
campafia de vacunacion en EE. UU. y el Reino Unido. Hace algo mas de un afo, los mercados de renta variable tocaron fondo. Desde
entonces, el MSCI World ha repuntado un 79%, lo que lo situa un 18% por encima de los niveles maximos previos a la pandemia y
un 5% por delante de dichos maximos en lo que va de afio. La tir del Bono del Tesoro estadounidense a 10 afios se encuentra en un
1,75% frente a los minimos del 0,5% de agosto y del 0,9% de principios de afio. La subida de las tires de los bonos ha estado
fuertemente correlacionada con el buen comportamiento de las acciones financieras y de valor. Las acciones de valor han subido un
9,8% en lo que va de afio, dato que contrasta con el avance del 0,3% de las acciones de crecimiento. Las acciones de valor también se
han visto favorecidas por el aumento de los precios de las materias primas, ambito donde el petréleo y el cobre registraron alzas del
22% vy el 13% respectivamente en lo que va de afio. El tema comun que ha impulsado estos movimientos ha sido el creciente
optimismo en relacion con las perspectivas de crecimiento global.
Ahora que mas del 37% y el 58% de la poblacion estadounidense y britanica adulta, respectivamente, ha recibido al menos una dosis
de la vacuna y que el numero de hospitalizaciones por la COVID-19 es mucho menor que cuando comenzé el afio, el rally
continuado en estos mercados tiene logica, ya que los inversores han depositado sus esperanzas en que las economias reabran de
forma sostenible. Las acciones de pequeiia capitalizacion, que tienden a centrarse en mayor medida en el mercado doméstico, han
mostrado un comportamiento especialmente bueno. Pero el buen comportamiento se ha extendido incluso a aquellos mercados en los
que la administracion de las vacunas ha ido considerablemente a la zaga de EE. UU. y el Reino Unido. De hecho, la renta variable de
la zona euro subid un 8% y la de Japon un 9% pese a que en estas regiones solo se ha vacunado en torno al 11% y al 1% de la
poblacion, respectivamente. Ademas, ambas regiones se han beneficiado de un fuerte repunte de la demanda global de bienes, y sus
acciones financieras se han beneficiado del incremento de las tires antes mencionado. A pesar de las bajas tasas de vacunacion, Japon
ha registrado muy pocos contagios por la COVID-19. Este no es el caso de Europa, donde el aumento de los casos de coronavirus
podria retrasar la recuperacion doméstica.
Las encuestas de confianza empresarial mejoraron en marzo y revelaron que la actividad de fabricacion se expande con fuerza en
Europa y EE. UU. Mientras que el sector servicios estadounidense siguié evolucionando favorablemente, el europeo registrd, con
mucho, los peores resultados. Marzo también fue testigo de la aprobacion del paquete de estimulo extraordinario del presidente Joe
Biden, cuyo valor asciende al 9% del PIB de EE. UU. A algunos inversores les preocupa que la magnitud del estimulo
estadounidense y el ahorro acumulado pudiera derivar en un repunte de la inflacién, que a su vez podria provocar que la Reserva
Federal optara por una politica monetaria mas restrictiva y potencialmente perjudicial para los mercados de renta variable. No
obstante, pese a la actualizacion de las previsiones de crecimiento para este afio y a que se espera que el desempleo baje al 4,5% a
finales de 2021 y al 3,5% a finales de 2023, la Fed no cree que la inflacién vaya a mantenerse de forma estable por encima del



objetivo y sigue descartando una subida de tipos antes de 2024.

Tras un fuerte arranque de afio, la renta variable de mercados emergentes ha vivido semanas complicadas para cerrar el trimestre con
un avance del 2%. Aunque a mediados de febrero se produjeron ventas masivas de renta variable china, creemos que las
preocupaciones por el moderado ajuste de la politica monetaria han sido excesivas.

En términos generales, aunque el trimestre ha sido negativo para la deuda publica y la renta fija, ha resultado favorable para la
mayoria de mercados de renta variable. Las acciones que mas se beneficiaron de los efectos de la COVID-19 inicialmente llevan
desde noviembre mostrando un peor comportamiento que las grandes perjudicadas por la pandemia, que han logrado ponerse al dia
desde entonces.

Los mercados de crédito han tenido un comportamiento mixto en el trimestre. En el caso de la deuda con grado de inversion, el
efecto tipos de interés ha lastrado a los indices aunque los diferenciales de crédito se han mantenido relativamente estables. La deuda
high yield ha dado resultados ligeramente positivos pero la renta fija emergente ha sufrido pérdidas. Por otro lado, la deuda
subordinada, tanto corporativa como financiera, ha obtenido rentabilidades positivas.

En cuanto a las divisas, durante este trimestre hemos visto como el Euro se depreciaba cerca de un 4% frente al Ddlar, que ha estado
soportado por el repunte de las tires de los bonos americanos. También se ha depreciado frente a la Libra y sin embargo se ha
apreciado frente al Yen y el Franco suizo.

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 14,63% y 67,67%, respectivamente y
a cierre del mismo de 16,85% en renta fija y 70,84% 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 5,69% y se ha situado por encima de la rentabilidad del -0,18% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.
Durante el trimestre, la rentabilidad ha sido muy positiva gracias a la recuperacion de los mercados de Renta Variable, sobre todo por
la esperanza de contencion del virus y posterior recuperacion econémica tras el inicio de las vacunaciones. El mercado de renta
variable se ha beneficiado de una fuerte subida de los indidores adelantados y unas expectativas de inflacién sanas que lleven a
impulsar los beneficios empresariales.
Dentro de los sectores donde realizamos la seleccion de valores, destacamos la fuerte subida de los bancos, sectores ciclicos (sobre
todo las relacionadas con Automocion), las petroleras integradas y algunas empresas industriales que habian sufrido correcciones
muy fuertes durante los confinamientos.
Por otro lado, las empresas que habian subido gracias a su defensividad de resultados en tiempos de Covid, como las empresas de los
sectores de Tecnologia, Consumo no ciclico y las del sector Salud se siguen quedando atrés en la subida. La apuesta por el Growth
tiene momentos algidos cuando el tipo de interés a 10 afios en US desciende un poco pero sufre ante repuntes.
La cartera ha estado algo mas invertida en sectores tradicionales de la economia que deberian ir recuperando buenos niveles en
cuanto volvamos a la normalidad, recuperacion que ya se ha iniciado a finales del afio 2020 y que tendra mucha mas fuerza en 2021,
aunque todavia no se recuperen los niveles previos a la pandemia.
La Renta Fija por su lado ha tenido un comportamiento mas modesto, especialmente la que tiene larga duracion y la deuda de
Gobiernos, aunque hemos encontrado nichos de valor en los bonos AT1 de entidades financieras y la deuda subordinada donde
realizamos parte de nuestras inversiones en directo, donde estamos consiguiendo rentabilidades positivas.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 5,69%, el patrimonio ha aumentado hasta los 5.717.014,63 euros
y los accionistas se han reducido hasta 178 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,32%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,29% y 0,03%, 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: AON PLC-CLASS A, ALSTOM, ASML HOLDING NV,
CUMMINS INC, SAMSUNG ELECTR-GDR, INVESCO CHINA HLTH CARE-CUHA.

Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: EXOR NV, BANKIA S.A., RED ELECTRICA ESPANOLA,
TELEFONICA SA, KELLOGG CO.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

A 31 de marzo de 2021, la Sociedad mantiene posicion en derivados de renta variable a través de opciones sobre indices, con el
objetivo de incrementar o reducir la exposicion al mercado seglin la coyuntura econémica y evolucion de los indices.

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: 7,04%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 10,86%



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

d) Otra informacién sobre inversiones.
A 31 de marzo de 2021, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 11,05% del patrimonio.
La inversion total de la Sociedad en otras IICs a 31 de marzo de 2021 suponia un 18,51%, siendo las gestoras principales CREDIT
SUISSE GESTION, SGIIC y SCHRODER INVEST MNAG EUROPE SA.
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 marzo de 2021, ha sido 8,42%, siendo la volatilidad del
indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,36%.
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.
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.

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

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

Los proximos meses serdn claves en el proceso de vacunacion contra el virus, proceso que deberia permitir que en los principales
paises se alcance la inmunidad de grupo en algiin momento de la segunda mitad del afio. En este sentido creemos que la tendencia
observada en estos ultimos meses en los mercados se prolongara en el futuro y que las tires de los bonos del Tesoro aun pueden
avanzar de aqui a final de afo. Puesto que los mercados de renta variable subieron considerablemente durante el afio pasado, las
mejoras que se produzcan a partir de ahora lo haran probablemente a un ritmo mas lento y experimentando altibajos. En este
escenario, mantenemos una vision positiva sobre la renta variable en comparacion con los bonos, aunque con cierta cautela a corto
plazo.

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.
No Aplica

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



