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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional
Perfil de Riesgo: 4 enuna escalade 1 a7

Descripcion general




Politica de inversion: Invierte 25%-100% de la exposicion total en deuda subordinada (con derecho de cobro posterior a
los acreedores comunes) de entidades financieras y aseguradoras, y minoritariamente corporativas, que incluye bonos
convertibles y/o contingentes convertibles (podran comportarse como activos de renta variable) los cuales se emiten
normalmente a perpetuidad e incorporan opciones de cancelacién anticipada para el emisor y clausulas ligadas a la
solvencia del emisor que pueden implicar la conversion del bono en acciones o una

quita total o parcial del principal, lo que afectaria negativamente al valor liquidativo del FI. Salvo por circunstancias del
mercado que aconsejen disminuirla, la exposicién en deuda subordinada se situara por encima del 50%.

Podra invertir hasta 10% de la exposicion total en titulizaciones liquidas y hasta 15% en renta variable de cualquier
capitalizacion, invirtiendo el resto en otra renta fija publica y privada, y depositos. No hay predeterminacion en cuanto a la
calidad crediticia y duracion.

La inversion en activos de baja calidad crediticia y/o baja capitalizacion puede influir negativamente en la liquidez del
fondo.

Los emisores y mercados seran principalmente de Europa, sin descartarse la inversion en cualquier zona geogréafica,
incluyendo emergentes.

La exposicion en riesgo divisa estara entre 0-100%.

Podra invertir de 0-100% IIC financieras (maximo 30% en no armonizadas) que sean activo apto, pertenecientes o no al
Grupo de la gestora

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,21 -0,21

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

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 578.190,09
N° de Participes 23

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR) | 10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 5.768 9,9752
2020
2019
2018
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,29 0,00 0,29 0,29 0,00 0,29 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,03 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC 1,22

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,20 21-06-2021
Rentabilidad maxima (%) 0,16 11-06-2021

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 1,25
Ibex-35 13,98
Letra Tesoro 1 afio 0,12
iBoxx Contingent
1,83

Conv Liqu DevEur
VaR histérico del
valor liquidativo(iii)
(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,52 0,32 0,19

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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 ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo

100

070

Mo hay datos dispanibles

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad

No hay datos disponibles

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 0 0 0,00
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 0 0 0,00

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.755 47,76
* Cartera interior 0 0,00
* Cartera exterior 2.748 47,64
* Intereses de la cartera de inversion 7 0,12
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.021 52,38
(+/-) RESTO -9 -0,16
TOTAL PATRIMONIO 5.768 100,00 % 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

0
153,82
0,00
1,34
1,85
0,19
0,02
0,45
0,26
0,00
-0,18
1,10
0,01
0,00
-0,51
-0,29
-0,03
-0,17
-0,01
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
5.768

0
153,82
0,00
1,34
1,85
0,19
0,02
0,45
0,26
0,00
-0,18
1,10
0,01
0,00
-0,51
-0,29
-0,03
-0,17
-0,01
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
5.768

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




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 536 9,28
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 536 9,28
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 2.213 38,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.748 47,64
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.748 47,64

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

ETF: 14.02% —————

ET— FONDOS: 22.78% FONDOS RENTA
s T FuAO5E

FONDOS NV
EUROPA: 1478%

- OTROS: 8.58% \RENTA LA

ueupEz:

TESORERIA;
s225% 52384

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento 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 X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora 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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) A fecha de informe existe un participe significativo que mantiene un 52,47% sobre el patrimonio del fondo.

e) Durante el periodo el fondo ha realizado operaciones de compra y venta de activos a través del bréker del grupo de
depositario por importe de 336.418,70 euros y 169.075,02 euros respectivamente. Ademas, ha suscrito reembolsado
participaciones por importe de 2.813.097,35 euros y 644.052,39 euros respectivamente en fondos de inversion
comercializados por el grupo del depositario.

f) Se han realizado operaciones de divisa con el depositario por importe de 1.309.363,06 euros.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. Situacion de los mercados y evolucion del fondo.

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

Tras la aparicién de las vacunas, el primer semestre de 2021 ha estado marcado por la evolucion de los ritmos de
vacunacion en los distintos paises y por la recuperacion 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, estda 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 &nimo 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 érdenes, 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 compafiias americanas, que lo habian hecho mejor en la dltima parte del afio 2020. Todo ello hace que los
indices tengan un buen comportamiento, con alzas de doble digito y con algo de reduccion 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
econdémico en los Ultimos meses. Los bonos americanos, han permanecido en el foco del inversor y la yield del 10 afios ha
marcado el paso para fuertes rotaciones sectoriales, pasando del 1 al 1,75% para cerrar el semestre mas cercano al
1,50%.

Durante el primer semestre, el fondo ha estado invertida al 50-60% en su principal activo, deuda subordinada de bancos
europeos. Los bonos adquiridos en el inicio de 2020 principalmente, han rendido de forma positiva durante todo el
trimestre. Los principales nombres en cartera son UBS, BNP y Commerzbank con vencimientos de primera Call, por lo
general, a tres y cuatro afios. El nivel de inversion se vertebra entre bonos directos y fondos con estrategias similares. La
cartera incorpor6 durante el primer trimestre una inversién en bonos gobierno ligados a inflacion de corta duracién (15%).
El indice de renta fija financiera subordinada (IBOXX EUR COCO LIQUID AT1), obtuvo un resultado positivo de 4,44% en
el periodo. El trimestre cierra con niveles de rentabilidad a un afio muy deprimidos del 2,5-3,5%, muy por debajo de su
remuneracion histérica media.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el primer semestre se ha realizado el proceso de construccion de cartera, de acuerdo con la metodologia de
gestion, la cartera ha fijado sus niveles de exposicion en el 50-60% debido a que los rendimientos esperados del activo se
situaban en niveles histéricos muy reducidos. En el comienzo del afio se incorporaron bonos de UBS, BNP y
Commerzbank con vencimientos de primera Call, por lo general, a tres y cuatro afios. Ademas, se afadieron una cartera
de fondos y ETFs con la misma vocacion de inversion. Por otro lado, en el periodo se tomaron posiciones en renta fija
gobierno ligada a inflacion (15%). En el caso de la duracién no realizamos ninguna cobertura y, en el caso de la divisa, la
posiciéon en USD se situd en el 17,5%.

C) Indice de referencia.

La lIC se ha comportado en linea con sus competidores y peor que el indice de referencia (100% CoCos), cuya diferencia
maxima se produjo el 15/06/2021, siendo esta del 2,12%.

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

El patrimonio ha aumentado en 5.467.587 euros, cerrando asi el semestre en 5,8 millones. El nimero de participes en el
semestre ha aumentado en 26, siendo la cifra final de 26. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del -0,25%, con
una volatilidad de 1,64%. 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 -0,10%. La rentabilidad acumulada del afio de la IIC ha sido del -
0,25%. La comision soportada por la IIC en términos anualizados desde el inicio del afio ha sido del 1,04%; 0,70 por
comisién de gestion, 0,08 por depésito y 0,26 por otros conceptos. En el periodo la liquidez de la l1IC se ha remunerado al
0,00%. El tipo de interés sera el pactado en el contrato de depositaria con un suelo de 0,00%.

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

La IIC se revaloriz6 un -0,25% durante el semestre, por debajo 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.

En el semestre, se incorpora peso en bonos gobierno ligados a inflacion de corta duracién con el fin de invertir parte de la
liquidez de la cartera. Para ello, se adquieran tres ETFs a razon del 5%: AMUNDI BEINF US10Y DR, ETF EUR 2-10Y
INFL EXPECTATN y ETF ISHARES USD TIPS 0-5.

Por otro lado, se procedi6 a la compra de los bonos de COMMERZBANK AG 7% PERP CALL 2025, BNP PARIBAS




5.125% PERP.CALL 2027 y UBS 5% PERP. CALL 2025. Por otra parte, se incorporaron instrumentos de inversion
diversificados que tuvieran la misma vocacion que el fondo. Estos Fondos y ETFs fueron WT AT1 COCO ETF EUR
HEDGED (13,5%), GROUPAMA AXIOM LEGACY 21 (14,5%), LA FRANCAISE SUB DEBT (4,89%), NORDEA 1-
EUROPEAN FIN DEB-BI (3,37%) y PRINCIPAL-PREF SECUR (4,53%).

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 31,31%.
Durante el periodo analizado no se han realizado operaciones para la IIC con productos derivados con la finalidad de
cobertura.

D) Otra informacién sobre inversiones.

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

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

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

A fecha del informe la IIC no mantiene inversiones dudosas, morosas o en litigio.

A la fecha de referencia (30/06/2021) la 1IC mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 3,49 afios
y con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y las comisiones imputables a la ICC) a precios de mercado
de 3,41.

3. Evolucién del objetivo concreto de rentabilidad.

No aplicable

4. Riesgo asumido por el fondo.

El fondo invierte hasta un 100% de su patrimonio en bonos financieros subordinados convertibles o COCOs. Esto lo
realiza con bonos directos y fondos. La SICAV emplea un indicador de rendimiento agregado de estos bonos que indica el
yield o rendimiento a 12 meses. Gracias a este indicador la cartera puede aumentar o reducir su exposicion para ajustar al
nivel de remuneracion del activo. Cuando la remuneracion es baja y, por lo tanto, no suficiente para compensar el riesgo
del activo, la cartera se desinvierte y viceversa cuando la remuneracién es mas atractiva. Durante el semestre, el indicador
de yield alcanzé el 2,5-3,5% sefialando la venta de parte de la cartera hasta volver a tener yields mas atractivos.

Esta estrategia permite parametrizar el riesgo de cartera en funcién de la remuneracion potencial a 12 meses, variable que
refleja la valoracion del activo.

La gestién de la cartera pretende eliminar riesgos especificos de cada entidad invertida, en este sentido, se suele proceder
a la venta de posiciones en nombres concretos cuando el caudal de noticias negativas se incrementa en cantidad e
importancia.

5. Ejercicio derechos politicos.

Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades
espafiolas 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 inversién tuvieran con mas de un afio de antigiiedad
una participacion superior al 1% del capital social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos
propuestos por el Consejo de Administracion.

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 andlisis.

La IIC no ha soportado en 2020 ni soportard en 2021 ningun gasto de servicio de andlisis de inversiones (Research), ya
que lo asumird la Gestora.

9. Compartimentos de propdsito 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, tomar el relevo el crecimiento del empleo en Estados Unidos, donde
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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 recuperacién muy fuerte podria
poner en precio mayores subidas de tipos, y por tanto, podria llevar a algo de tension 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 comenzara a mediados de Julio, nos permitira
conocer como afrontan las empresas las subidas de precios y estaremos muy pendientes para ver si estas afectan a los
margenes de las compafiias, o se trasladan al consumidor. Sera 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 Gltimo, queda la incertidumbre de qué ocurrira con las distintas variantes del Covid-19, y como se afrontara el préximo
invierno. De momento, con los ritmos de vacunacion 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 funcién de los datos de contagios y de la efectividad de las vacunas ante las distintas cepas del
virus.

De cara al proximo semestre, la cartera se encuentra en una posicion muy conservadora con un nivel de inversion
reducido (60%). Los niveles de rentabilidad del activo a 12 meses estan muy deprimidos desde hace algunos meses y
provocan no estar totalmente invertidos debido al caracter cuantitativo de la gestion. Cualquier incremento en
rentabilidades esperadas supondria una oportunidad para incrementar exposicién al activo.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00

USF1R15XK771 - RENTA FIJA|BNP|5,13|2027-11-15 UsD 181 3,13

XS2024502960 - RENTA FIJA|COMMERZBANK]7,00|2025-04-09 UsD 184 3,18

CH0400441280 - RENTA FIJA|UBS AG|5,00[2049-01-31 UsD 171 2,97
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 536 9,28
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 536 9,28
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 536 9,28
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00

FR0013251881 - PARTICIPACIONES|Groupama Avenir Euro EUR 851 14,76

IEOOBFNNN236 - PARTICIPACIONES|ETF WisdomTree AT1 EUR 809 14,02

IEOOB2NGJY51 - PARTICIPACIONES|Principal Financial EUR 265 4,60

FR0010674978 - PARTICIPACIONES|La Francaise Sub Deb EUR 287 4,98
TOTAL IIC 2.213 38,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.748 47,64
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.748 47,64

11



Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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