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1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de Sociedad: Otros
Vocacion Inversora: Global
Perfil de riesgo: Alto

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

La Sociedad podra invertir hasta un 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, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin que exista predeterminacion 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 depdsitos a la vista o con vencimiento no superior a un afio en entidades de crédito de la UE
o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a
ladistribucién de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni duracién, 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.

Operativa en instrumentos derivados

Se podré operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura.
Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta y por el apalancamiento que conllevan. El grado
méaximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto. La operativa
con instrumentos financieros derivados se realizara de forma directa conforme a los medios de la Entidad Gestora y de manera indirecta a
través de las lICs en las que la Sociedad invierta

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulaciéon 2.917.104,00 3.108.534,00
N° de accionistas 163 166
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 13.767 4,7194 4,2756 4,7349
2020 13.410 4,3139 2,9066 4,3422
2019 12.002 3,8615 2,9429 3,9038
2018 9.281 2,9878 2,9301 3,4280

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado 3 Sistema
- Base de calculo . iy
Periodo Acumulada imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,27 0,27 0,27 0,27 patrimonio al fondo

Comisién de depositario

% efectivamente cobrado Base de calcul
ase de calculo

Periodo Acumulada

0,05 0,05 patrimonio

Periodo Actual | Periodo Anterior Ano Actual Ano Anterior
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,53 0,92 0,53 1,08

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,19 -0,11 -0,19 -0,12

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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
Acuzrgtzj!lado Trimestre [ler Trimestre| 4° Trimestre [3er Trimestre
Actual 2021 2020 2020 2020 2019 2018 2016
9,40 4,93 4,26 7,64 5,45 11,72 29,24 -6,98 0,84

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimestre |1er Trimestre| 4° Trimestre [3er Trimest
2021 rimestre er Trimestre| 4° Trimestre [3er Trimestre
Actual 2021 2020 2020 2020 2019 2018 2016

0,35 0,18 0,17 0,19 0,18 0,73 0,74 0,74 0,71




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 gestién 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 suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestién sobre resultados ni los costes de
transaccién 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.

Evolucién del valor liquidativo ultimos 5 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afhos
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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 . i
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.484 97,94 12.836 95,72
* Cartera interior 1.548 11,24 1.772 13,21
* Cartera exterior 11.936 86,70 11.064 82,51
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 308 2,24 440 3,28
(+/-) RESTO -25 -0,18 134 1,00
TOTAL PATRIMONIO 13.767 100,00 13.410 100,00
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 variacidon patrimonial
% sobre patrimonio medio 9% variacion
Va!‘iacién del V.::\riacién de_l a\clz:LaLfII::a re;':ff;g:m
periodo actual periodo anterior| anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 13.410 11.813 13.410
+- Compra/venta de acciones (neto) -6,40 0,02 -6,40 -41.952,67
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 9,01 12,56 9,01 9.753,29
(+) Rendimientos de gestién 9,53 13,06 9,53 -100,35
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 1,13 1,01 1,13 20,27
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,17 6,62 7.17 16,54
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 1,30 5,62 1,30 -75,12
+- Otros resultados -0,07 -0,19 -0,07 -62,04
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,52 -0,50 -0,52 44,87
- Comisién de sociedad gestora -0,27 -0,28 -0,27 6,13
- Comisién de depositario -0,05 -0,05 -0,05 5,41
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 39,85
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,03 -0,02 -46,00
- Otros gastos repercutidos -0,17 -0,13 -0,17 39,48
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 9.808,77
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio medio

% variacion

- N Variacion respecto fin
Variacion del | Variacion del eriodo
. . . acumulada P
periodo actual periodo anterior anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 9.808,77
+- Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por enajenacién 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 13.767 13.410 13.767

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



3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio,

al cierre del periodo

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de o
mercado ° mercado °
ES0109427734 - AccionesIANTENA 3 TELEVISION EUR 92 0,67 72 0,54
ES0130960018 - AccionesIENAGAS EUR 292 2,12 269 2,01
ES0116870314 - AccionesIGAS NATURAL SDG SA EUR 0 0,00 379 2,83
ES0148396007 - AccioneslINDITEX EUR 594 4,32 521 3,88
ES0173908015 - AccionesIREALIA EUR 211 1,53 204 1,52
ES0178430098 - AccionesITELEFONICA SA EUR 0 0,00 9 0,07
ES0178430E18 - Acciones|TELEFONICA SA EUR 218 1,59 162 1,21
ES0183304080 - AccionesIVERTICE 360 GRADOS EUR 14 0,10 14 0,10
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 1.421 10,33 1.630 12,16
TOTAL RENTA VARIABLE 1.421 10,33 1.630 12,16
ES0138806031 - ParticipacioneslEGERIA ACTIVOS S.G.II.C.,S.A EUR 5 0,03 4 0,03
ES0110407113 - ParticipacioneslESFERA CAPITAL SGIIC SAU EUR 46 0,33 41 0,30
ES0184694034 - ParticipacionesIWELZIA MANAGEMENT SGlI EUR 0 0,00 9 0,07
TOTAL IIC 51 0,36 54 0,40
ES0109866030 - ParticipacioneslARCALIA INVERSIONES SGIIC EUR 76 0,55 86 0,64
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 76 0,55 86 0,64
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.548 11,24 1.770 13,20
US00287Y1091 - AccioneslABBOT LABORATORIES usb 0 0,00 263 1,96
US01609W1027 - AccioneslALIBABA GROUP HOLDING LTD usD 956 6,95 953 7,10
DE0008404005 - AccioneslALLIANZ AG EUR 631 4,58 602 4,49
US02079K3059 - AccioneslALPHABET usb 1.030 7,48 717 5,35
US0231351067 - AccioneslAMAZON usb 1.160 8,43 1.066 7,95
US0378331005 - AccioneslAPPLE COMPUTER INC usb 1.305 9,48 1.227 9,15
IT0003506190 - AccioneslAUTOSTRADE CONCESSIONI E COSTR EUR 0 0,00 118 0,88
FRO000120628 - AccioneslAXA EUR 642 4,66 585 4,37
DEOOOBAY0017 - AccionesIBAYER EUR 205 1,49 193 1,44
FRO000121667 - AccioneslESSILOR INTERNATIONAL S.A EUR 233 1,70 191 1,43
US30303M1027 - AccionesIFACEBOOK INC usb 293 2,13 224 1,67
FR0010208488 - AccionesIGAZ DE FRANCE EUR 162 1,17 175 1,31
US5949181045 - AccionesIMICROSOFT CORP. usb 228 1,66 182 1,36
IT0004965148 - AccionesIMONCLER SPA EUR 285 2,07 251 1,87
DE0008430026 - AccionesIMUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS EUR 577 4,19 607 4,53
US7475251036 - AccioneslQUALCOMM usb 301 2,19 312 2,32
FRO000120578 - AccionesISANOFI SYNTHELABO SA EUR 353 2,57 315 2,35
US92343V1044 - AccioneslVERIZON COMMUNICATIONS INC usb 0 0,00 144 1,08
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 8.361 60,75 8.125 60,61
TOTAL RENTA VARIABLE 8.361 60,75 8.125 60,61
IEOOB8N20T73 - ParticipacionesIMELLON GLOBAL MANAGEMENT LTD EUR 307 2,23 296 2,21
LU1819479939 - ParticipacionesIFINANCIERE DE L'ECHIQUIER EUR 443 3,22 427 3,19
US26924G2012 - ParticipacioneslETF MANAGER GROUP usD 315 2,28 0 0,00
LU1245470320 - ParticipacioneslFLOSSBACH VON STORCH INVEST EUR 157 1,14 0 0,00
LU0760000421 - ParticipacioneslJP MORGAN FLEMINGS ASSET MGNT EUR 271 1,97 250 1,87
LU1378879081 - ParticipacionesIMORGAN STANLEY ASSET MGNT. EUR 982 7,13 987 7,36
LU0348927095 - ParticipacionesINORDEA EUR 626 4,55 539 4,02
LU0602539271 - ParticipacionesINORDEA EUR 473 3,43 439 3,27
TOTAL IIC 3.574 25,95 2.938 21,92
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 11.935 86,70 11.063 82,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.483 97,94 12.833 95,73
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles de EUR):
ES0158300410 - AccionesICIA LEVANTINA DE EDIF.Y OBR.PU EUR 0 0,00 0 0,00

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



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

Sector Econémico Divisas
[ Fonoos GLosates 268 % [l pouar usa 406 %
[ otros 14,4 % [ evro 594 %
DSECTOR CONSUMO CICLICO 70 % Total 100,0 %
DSECTOR FINANCIERO 134 %
DSECTOR TECNOLOGIA 384 %
Total 100,0 %
Tipo de Valor
.ACC\ONES 71,0 %
.FONDOS DE INVERSION 26,8 %
DLIQUIDEZ 22 %
Total 100,0 %
4. Hechos relevantes
Sl NO
a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacion de la negociacion de acciones X
¢. Reduccion significativa de capital en circulacién X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulaciéon X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
Sl 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
. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como X

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, asegurador, X
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 inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X

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.) Existen dos Accionistas significativos con un volumen de inversién del 65,68% sobre el patrimonio de la [IC y, con un volumen de
inversion del 34,01% sobre el patrimonio de la IIC.

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o
depositario, o en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades
vinculadas es 840.000,00 euros suponiendo un 6,15% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.



f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o
depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 300.000,00 euros, suponiendo un 0,01% sobre el
patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. La estimaciéon de costes implicitos de estas operaciones asciende a 90,00 euros.
h.) La SICAV ha realizado durante el semestre operaciones sobre fondos de inversion gestionados por la gestora por importe de 810.000 y
857.503,52 euros (suscripciones y reembolsos, respectivamente), habiendo sido necesaria la autorizacion previa del 6rgano de seguimiento
del Reglamento Interno de Conducta.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

9. Anexo explicativo del informe periédico.
1. Situacién de los mercados y evolucion del fondo.

A) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.

Tras la aparicion de las vacunas, el primer semestre de 2021 ha estado marcado por la evolucion de los ritmos de vacunacién en los
distintos paises y por la recuperacién econémica que sigue en marcha, sobre todo en Estados Unidos, donde el objetivo de llegar a la fiesta
nacional del 4 de Julio con plena movilidad, estd muy cerca de conseguirse. En Europa, la primera parte del semestre fue mas dura a
nivel de movilidad y de crecimiento econémico, pero termina el semestre reduciendo buena parte de las restricciones con el
animo de mantener el sector servicios durante los meses de verano. La recuperacion de la demanda tras los cierres parciales, ha
llevado a un incremento de 6rdenes, retrasos en las cadenas de montaje, falta de suministros y subidas de precios de las materias primas.
Gracias a esta fortaleza econémica, hemos tenido como resultado un fuerte incremento de los beneficios empresariales, las estimaciones
en Europa estan cercanas al 50% de crecimiento de beneficios para el afio, claramente por encima del 36% de las compaiias americanas,
gue lo habian hecho mejor en la Ultima parte del afio 2020. Todo ello hace que los indices tengan un buen comportamiento, con
alzas de doble digito y con algo de reducciéon de prima de valoracion, durante el semestre hablamos de revalorizaciones del
15,24% para el S&P 500 y del 16,59% para algun indice europeo como el Eurostoxx 50. Los spreads de crédito siguen marcando
minimos y en general, la mayoria de los activos pro-riesgo disfrutan de un magnifico semestre.

Sin embargo, esta mejora econémica y bursatil, produce un efecto colateral en la disposicion ante la crisis del gobierno americano y de la
Reserva Federal. Los primeros han pasado de repartir cheques y ayudas a hablar de subidas de impuestos y no encontrar un consenso para
los planes de infraestructuras. La Fed comienza a estudiar la reduccion de los programas de compras, y empieza a mostrar que se
produciran subidas de tipos en el futuro. El incremento de la inflacion, que se estima sea temporal, es lo suficientemente fuerte
como para poner a todo el mundo en alerta y centrar el debate econémico en los ultimos meses. Los bonos americanos, han
permanecido en el foco del inversor y la yield del 10 afos ha marcado el paso para fuertes rotaciones sectoriales, pasando del 1 al 1,75%
para cerrar el semestre mas cercano al 1,50%.

Dado el buen tono de las bolsas, seguimos manteniendo la politica histérica de sobre ponderacion de la renta variable en cartera, con
companias de calidad y crecimiento asi como con empresas que pensamos van a recuperarse tras la crisis provocada por el Covid19.
Seguimos utilizando fondos de acciones para diversificar las inversiones sectorial y geograficamente. La sociedad obtuvo una rentabilidad
del 9,39% en el primer semestre.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Se ha mantenido una alta ponderacién en acciones, terminando el periodo con una mayor exposicion del +1,21% en renta variable,
cerrando en un 95,34% frente al 94,13% al principio del mismo.

En renta fija sequimos manteniendo una politica conservadora, invirtiendo la tesoreria en fondos mixtos conservadores.

C) indice de referencia.
La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y peor que el indice de referencia (60% IBEX 35 NR, 30% EURO STOXX 50 NR,
10% EONIA), cuya diferencia maxima se produjo el 18/05/2021, siendo esta del 8,18%.

D) Evolucion del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio ha aumentado en 356.884 euros, cerrando asi el semestre en 13,8 millones. El numero de participes en el semestre ha
disminuido en 5, siendo la cifra final de 163. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 9,40%, con una volatilidad de 9,04%.
Respecto a otras medidas de riesgo de la IIC, el VaR diario con un nivel de significacion del 5% en el semestre mostraba una caida minima
esperada del -0,89%. La rentabilidad acumulada del afo de la IIC ha sido del 9,40%. La comision soportada por la IIC en términos
anualizados desde el inicio del afo ha sido del 0,7%; 0,55 por comision de gestion, 0,10 por deposito y 0,05 por otros conceptos. En el
periodo la liquidez de la IC se ha remunerado al -0,60%. El tipo de interés serd el pactado en el contrato de depositaria con un suelo de
-0,60%.

E) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La IIC se revalorizé un 9,40% durante el semestre, por encima del rendimiento medio ponderado por patrimonio de la gestora, 7,26%. La
IIC de la gestora con mayor rendimiento en el periodo acumulé un 15,12% mientras que la IIC con menor rendimiento acumulé 2,80%
durante el periodo.

2. Informacion sobre las inversiones.

A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el periodo vendimos Abbot, Verizon y Atlantia, Naturgy Energy y compramos el ETF Prime Cyber Security.
Compramos el fondo Flossbach Storch Multiasset, ademds, compramos y vendimos el fondo Welzia Ahorro 5.

B) Operativa de préstamo de valores.
No aplicable.

C) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
La IIC ha tenido un apalancamiento medio en el periodo realizado en derivados con la finalidad de inversién de 19,00%. Durante el
periodo analizado no se han realizado operaciones para la IIC con productos derivados con la finalidad de cobertura.



D) Otra informacion sobre inversiones.

A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes establecidos.

A fecha del informe la IIC tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC: la Sociedad tiene una inversion de 4000 titulos en
el fondo Arcalia Private Equity, fondo de capital riesgo, que suponen un 0,62% del patrimonio.

A fecha del informe la IIC no tenfa inversiones en productos estructurados.

A fecha del informe la IIC mantiene una inversién dudosa, morosa o en litigio: Compania Levantina de Edificaciones y Obras Publicas, con
29122 acciones. Actualmente esta suspendida de cotizacion y valorada a O.

3. Evolucion del objetivo concreto de rentabilidad.
No aplicable.

4, Riesgo asumido por el fondo.

Al fin del periodo la ponderacién en renta variable era el 95,34%.

4 companias y un fondo superan el 5% de ponderacion sobre el patrimonio de la sicav, siendo el 9,48% el maximo por posicion.
La exposicion al USD era superior al 50% al final del periodo.

5. Ejercicio derechos politicos.

Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafolas que
forman parte de las carteras de sus fondos de inversién en los siguientes dos supuestos: 1) cuando se haya reconocido una prima de
asistencia y 2) cuando sus fondos de inversion tuvieran con mas de un afo de antigliedad una participaciéon superior al 1% del capital
social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos propuestos por el Consejo de Administracién.

6. Informacion y advertencias CNMV.
No aplicable.

7. Entidades beneficiarias del fondo solidario e importe cedido a las mismas.
No aplicable.

8. Costes derivados del servicio de analisis.
La IIC no ha soportado en 2020 ni soportard en 2021 ningun gasto de servicio de andlisis de inversiones (Research), ya que lo asumira la
Gestora.

9. Compartimentos de propoésito especial (Side Pockets).
No aplicable.

10. Perspectivas de mercado y actuacion previsible del fondo.

El debate sobre la inflacion seguira algido durante el verano, aunque los efectos base del crecimiento de precios vayan diluyéndose con el
paso de los meses. Sin embargo, tomara el relevo el crecimiento del empleo en Estados Unidos, donde se calcula aun hay 7 millones de
empleos menos que antes de la crisis. La Reserva Federal, con su mandato dual, puede mantener su politica monetaria laxa
mientras la tasa de desempleo siga alta, pero una recuperacion muy fuerte podria poner en precio mayores subidas de tipos, y
por tanto, podria llevar a algo de tensién a los mercados financieros, que descuentan todavia un régimen de tipos de interés muy reducido.
La temporada de publicacion de resultados del segundo trimestre, que comenzarad a mediados de Julio, nos permitird conocer cémo
afrontan las empresas las subidas de precios y estaremos muy pendientes para ver si estas afectan a los margenes de las companias, o se
trasladan al consumidor. Serd interesante conocer la evolucion de los inventarios y de la vision de las empresas sobre el empleo, para tratar
de anticiparnos a las decisiones de la FED.

Por ultimo, queda la incertidumbre de qué ocurrird con las distintas variantes del Covid-19, y como se afrontara el proximo invierno. De
momento, con los ritmos de vacunacién altos y el verano de por medio, parece que las olas de contagios estan controladas y
la reaccion de los gobiernos es de favorecer la movilidad, pero las dudas podrian volver al mercado en septiembre/octubre en funcion
de los datos de contagios y de la efectividad de las vacunas ante las distintas cepas del virus.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

No aplica.

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

Se han realizado operaciones de financiacién durante el periodo. En concreto, se han cerrado operaciones Repo sobre deuda publica
espafola. La posicion del cierre del semestre asciende a eur, lo que supone un 0,00 % sobre el patrimonio. La contraparte de estas
operaciones ha sido BNP PARIBAS Sec. Services, Suc. en Espafia. Como garantia la [IC ha obtenido eur nominales de con vencimiento de
un dia. El pafs en el que se han establecido las contrapartes es Espafia. La liquidacion y compensacién se realiza por acuerdo tripartido
entre la Sociedad Gestora, la Entidad Depositaria y la contraparte. La garantia recibida esta custodiada por la Entidad Depositaria. Por esta
operativa durante el periodo la sociedad ha obtenido un rendimiento de 0,00 eur, 0,00 % del patrimonio al cierre del semestre.



