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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6 en una escalade 1 a7

Descripcion general




Politica de inversion: El Fondo tendra una exposicion superior al 75% a Renta Variable, directa o indirectamente (hasta un
10% del patrimonio a través de IIC). Las inversiones se centraran en emisores/mercados OCDE, principalmente Zona
Euro, EEUU, Japdn, Suiza, Australia, Gran Bretafia y Canada pudiendo invertir hasta un 30% en emisores/mercados no
OCDE, incluyendo emergentes, y sin predeterminacion de capitalizacion bursatil minima.

El resto estard expuesto, directa o indirectamente, a renta fija publica o privada (incluyendo instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos y depdsitos). Las emisiones de Renta Fija no tendran predeterminacion en
cuanto a la calificacién crediticia (pudiendo invertir hasta el 100% en baja calidad crediticia), liquidez ni duracion de la
cartera. Podra existir concentracion geografica o sectorial en momentos puntuales.

El Fondo podra invertir hasta un 10% IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al
Grupo de la gestora, cuya vocacion sea congruente con la del Fondo.

La exposicion en riesgo divisa podra oscilar entre 0% y 100%.

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

Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de derivados, aunque indirectamente (a
través de |IC), se podran utilizar derivados cotizados o no en mercados organizados de derivados, como cobertura e
inversion

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informaciéon més 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 1,17 10,34 8,98
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,19 -1,16 -0,63

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 1.177.751,16 969.546,55
N° de Participes 126 85
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 13.974 11,8654
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 0,88 0,00 0,88 1,75 0,00 1,75 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,08 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 12,86 5,13 0,32

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,84 26-11-2021
Rentabilidad maxima (%) 2,78 07-12-2021

(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 afio t 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 16,61 11,94 11,67
Ibex-35 18,15 16,21 13,98
Letra Tesoro 1 afio 0,20 0,75 0,12
MSCI World Euro
13,24 9,59 8,74

Total Return

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) 1,92 0,47 0,47 0,51 0,46
v

(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 |
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B) Comparativa
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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 6.361 47 0,88
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 11.650 101 18,65
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 18.012 148 12,37

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 13.823 98,92 9.549 98,48
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 13.823 98,92 9.549 98,48
* 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) 205 1,47 170 1,75
(+/-) RESTO -53 -0,38 -24 -0,25
TOTAL PATRIMONIO 13.974 100,00 % 9.696 100,00 %
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)

9.696
20,19
0,00
16,54
17,70
0,00
0,29
0,00
17,40
0,00
0,00
0,00
0,01
0,00
-1,16
-0,88
-0,04
-0,02
0,00
-0,21
0,00
0,00
0,00
0,00
13.974

0
145,74
0,00
0,88
1,97
0,01
0,56
0,00
1,72
0,00
0,00
0,00
-0,32
0,00
-1,09
-0,86
-0,04
-0,08
-0,01
-0,09
0,00
0,00
0,00
0,00
9.696

0
131,29
0,00
21,75
24,01
0,01
0,78
0,00
23,45
0,00
0,00
0,00
-0,22
0,00
-2,27
-1,75
-0,08
-0,09
-0,01
-0,34
0,00
0,00
0,00
0,00
13.974

-75,60
0,00
3.198,54
1.482,38
-86,96
-8,78
0,00
1.682,79
0,00
0,00
0,00
-104,95
0,00
88,04
79,69
79,55
-56,04
15,78
308,44
0,00
0,00
0,00
0,00

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 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 13.823 98,88 9.549 98,48
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 13.823 98,88 9.549 98,48
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.823 98,88 9.549 98,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.823 98,88 9.549 98,48

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
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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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Existen dos participes con posicion significativa de un 35,55% y 24,50% del patrimonio del fondo.

f) Se han realizado operaciones de divisa con el depositario por importe de 3.587.351,53 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.

El segundo semestre de 2021 quedard marcado en la historia econémica como uno de los periodos mas inflacionistas de
las ultimas décadas; el incremento de los precios en diciembre alcanzaba una subida del 7% anual, 5,5% excluyendo
alimentacion y energia, niveles no vistos desde 1982. Esta subida se explica por varios motivos, el fuerte crecimiento
econdmico derivado de los impulsos fiscales de la crisis del Covid, los cuellos de botella y también las subidas salariales
en un pais en el que el desempleo ha finalizado el afio en el 3,9%, con cierta sensacion de que nos hallamos cerca del
pleno empleo, con una tasa de renuncias muy alta y con incrementos salariales sobre todo en los empleos de menor
remuneracion.

Ante este incremento de la inflacion, y en linea con los vientos de cambio que venimos anunciando durante el afio, la
reserva federal ha dado su brazo a torcer, y Jerome Powell ha reconocido que la inflacion no es transitoria, ha
incrementado el ritmo del tapering, y ha hecho que el mercado comience a descontar mayores subidas de tipos para 2022,
que a comienzo de afio se estiman entre 3 y 4. Aun asi, los tipos reales siguen en negativo, y el bono nominal a 10 afios
americano, apenas si ha alcanzado el nivel del 1,75%. La mejora econdémica, y hablando ahora desde el punto de vista
fiscal, ha supuesto que pierda fuelle y se rechace la propuesta de Build back better de Biden. Se aprueba, eso si, el plan




de infraestructuras, pero la cifra final es mucho mas reducida de lo anunciado en campafia electoral. En cualquier caso,
las cuentas publicas de la mayoria de paises siguen siendo deficitarias, y han soportado la mayor de las cargas durante
esta crisis del Covid-19, no es de extrafiar que los gobiernos deseen un poco mas de inflacion para deflactar sus deudas.
Las bolsas han continuado su senda alcista, termina un afio en el que el SP 500 ha alcanzado 70 méaximos histéricos,
cerrando con una subida de un 26% en la cota de 4.766,18 puntos. No muy lejos finalizan las bolsas europeas, el
Eurostoxx 50 por ejemplo, sube un 21%, e igual que en el caso de las bolsas americanas, de la mano de un fuerte
crecimiento de beneficios, que han crecido espectacularmente en un afio con un crecimiento del PIB mundial cercano al
6%. La nota mas negativa, desde el punto de vista bursatil ha sido para los paises emergentes, que medidos por el indice
MSCI EM, caen cerca de un 4,50% en un afio de fuertes alzas en el resto de paises desarrollados. Tampoco salen bien
parados los mercados asiaticos y china en particular, compafiias iconicas como Alibaba caen un practicamente un 50%
por las presiones gubernamentales y la amenaza de intervencion de un gobierno que tiene que enfrentarse, ademas, a
una crisis inmobiliaria sin precedentes en los Ultimos afios en el pais.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La exposicion a la renta variable durante el periodo se ha mantenido estable en un 99%.
En el segundo semestre el fondo ha tenido un grado de indexacion bajo:

« El fondo ha tenido una exposicién importante (70-80% de la cartera) a los sectores salud, industrial y tecnologia, una
exposicion moderada a consumo ciclico y defensivo (10-15% de la cartera) y poca o nula exposicién a los sectores
financiero, energia y servicios publicos.

« La exposicién geografica ha estado en torno al 70% en EE.UU., 25% en Europa, y 5% en APAC.

El posicionamiento de la cartera en cada momento se debe puramente a la eleccion de los activos individuales en los que
identificamos mayor potencial de rentabilidad y no a visiones concretas sobre mercado, sectores, geografias o estilos de
inversion.

C) Indice de referencia.

La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y mejor que el indice de referencia (100% MSCI World Net Total
Return EUR), cuya diferencia maxima se produjo el 19/11/2021, siendo esta del 8,36%.

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

El patrimonio ha aumentado en 4.278.918 euros, cerrando asi el semestre en 14,0 millones. El nimero de participes en el
semestre ha aumentado en 41, siendo la cifra final de 126. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 18,65%,
con una volatilidad de 11,98%. Respecto a otras medidas de riesgo de la lIC, el VaR diario con un nivel de significacion del
5% en el semestre mostraba una caida minima esperada del -1,22%. La rentabilidad acumulada del afio de la IIC ha sido
del 12,86%. La comision soportada por la [IC en términos anualizados desde el inicio del afio ha sido del 1,92%; 1,31 por
comisién de gestion, 0,06 por depésito y 0,55 por otros conceptos. En el periodo la liquidez de la I1IC 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 los fondos de la gestora.

La IIC se revalorizé un 18,65% durante el semestre, por encima del rendimiento medio ponderado por patrimonio de la
gestora, 4,07%. La IIC de la gestora con mayor rendimiento en el periodo acumul6 un 10,60% mientras que la IIC con
menor rendimiento acumulé 1,46% durante el periodo.

2. Informacion sobre las inversiones.

A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo ha estado invertido en cada momento en 35 compafiias equiponderadas.

Durante este periodo ha cambiado algo mas de la mitad de la cartera, lo que implica un indice de rotacion algo superior a
1:

« Comparando los activos en cartera a inicio y cierre del semestre actual, han entrado PAYX US, VRSK US, NOVOB DC
LULU US, MTD US, EPAM US, RACE IM y han salido ANSS US, STMN SW, ADI US, CGNX US, BESI NA, MNST US,
HEI US

» Durante el semestre han rotado (es decir, entrado y salido durante el semestre) los activos: LONN SW, NOVT US
NZYMB DC, NVDA US, MTS AU, ROL US, 7741 JP, GNRC US

B) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable.




C) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC no ha realizado operaciones en derivados con finalidad de inversion. Durante el periodo analizado no se han
realizado operaciones 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.

3. Evolucién del objetivo concreto de rentabilidad.

No aplicable.

4. Riesgo asumido por el fondo.

El fondo ha tenido una exposicion a renta variable del 99%. La cartera del fondo esta compuesta por 35 acciones, ninguna
de ellas con un peso superior al 4%, limitando el riesgo idiosincratico de las acciones en cartera.

Aunqgue en conjunto la cartera esté diversificada (volatilidad en linea con el indice en el semestre), la exposicion relativa a
factores sistémicos (divisa, tipos de interés, geogréficos, etc.) difiere frente al indice.

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 inversion 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.

Para el afio 2022 esperamos una continuacion de las subidas de precios, aunque esperamos haber dejado el mayor
incremento atras, sobre todo en Estados Unidos. Esto no impedira que la FED comience la senda de subidas de tipos, por
lo que seguimos cautos con los productos de deuda, apostando, sobre todo por aquellos de cup6n flotante.

Una de las mayores sorpresas que nos puede dar 2022 seria que Cristine Lagarde, presidenta del BCE, reaccionara como
Powell y subiera tipos en 2021. Los tipos negativos, que introdujo Mario Draghi en 2014, con tasas de inflacion en alguin
caso negativas, no tienen sentido en un momento de tanta actividad y crecimiento de precios como el actual; si no
normalizan y devuelven los tipos a terreno positivo, seguramente desperdicien una inmejorable oportunidad para hacerlo.
Todo este proceso de normalizacién de la politica monetaria, no deberia de entorpecer el crecimiento econémico, sobre
todo en un momento en el que los paises todavia cuentan con politicas fiscalmente laxas, pero si podrian entorpecer el
entorno inversor, en funcién del grado de endurecimiento que se complete durante el afio. Los tipos reales siguen en
negativo, y favorecen unos multiplos bursétiles altos, que podrian reducirse con el alza del coste del dinero. Si nos fijamos
exclusivamente en esa variable, podria producirse una mayor tension en bolsas como la americana y favorecer otras
bolsas mas baratas como la europea, la japonesa o las bolsas emergentes, o favorecer a los sectores mas value frente al
growth. Sin embargo, estas predicciones suelen palidecer frente a los resultados empresariales de las grandes compafias
americanas, que afio tras afio sorprenden al mercado y les hacen incrementar su peso dentro de los indices. Como
siempre, una de las principales variables a vigilar, sera si estas compafiias pueden sufrir algin revés, en forma de subidas
de impuestos o de regulacion antimonopolio.

Destacar que en el caso concreto del fondo Paradox Equity Fund, predecir la evolucién de las condiciones macro no es el
objetivo de la gestion del fondo.
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El sistema de inversion del asesor reconstruye implicitamente el escenario macro estimado por el mercado a partir de las
valoraciones de todas las compafiias de su universo, e identifica las oportunidades con mayor probabilidad de éxito bajo
dicho escenario.

Tras el inicio de la subida de tipos y la rotacion sectorial en el mercado, el sistema ha identificado nuevas compafiias que
reducen la duracién del fondo, neutralizando ligeramente la exposicién a tasas de descuento. Sin embargo, el sistema ha
mantenido su conviccidn en aproximadamente el 75% de la cartera.

Este cambio en exposicion del fondo es un efecto derivado de la seleccion de las mejores inversiones para el nuevo
escenario esperado, y no a una vision macro discrecional concreta.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
[TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
FR0014003TT8 - ACCIONES|Accs. Dassault Syste EUR 372 2,66 9] 0,00
AU000000COHS5 - ACCIONES|Cochlear Ltd AUD 380 2,72 271 2,79
CH0311864901 - ACCIONES|VAT Gr AG CHF 391 2,80 274 2,82
US29414B1044 - ACCIONES|Epam Systems Inc USD 396 2,83 0 0,00
AU000000CSL8 - ACCIONESI|CSL Limited AUD 375 2,68 255 2,63
US7611521078 - ACCIONES|Resmed Inc USD 402 2,87 275 2,84
USB89531P1057 - ACCIONES|Trex Company Inc uUsb 435 3,11 273 2,81
US9553061055 - ACCIONES|West Pharmaceutical USD 393 2,81 271 2,80
US30214U1025 - ACCIONES|Exponet Inc uUsb 379 2,71 253 2,61
US3030751057 - ACCIONES|FACTSET RESEARCH USD 417 2,98 276 2,85
1T0003492391 - ACCIONES|DIASORIN SPA EUR 400 2,86 280 2,89
NL0012866412 - ACCIONES|Semiconductor Indust EUR 0 0,00 276 2,85
US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc uUsb 399 2,85 264 2,72
US3032501047 - ACCIONES|Fairlsa USD 460 3,29 270 2,79
US61174X1090 - ACCIONES|Monster Beverage uUsb 0 0,00 271 2,79
US03662Q1058 - ACCIONES|Ansys USD 0 0,00 277 2,85
US78409V1044 - ACCIONES|S&P-Glo uUsb 371 2,65 276 2,85
US5926881054 - ACCIONES|Mettler-Toledo Inter USD 400 2,86 0 0,00
US2172041061 - ACCIONES|Copart Inc uUsb 386 2,76 271 2,80
US1273871087 - ACCIONES|Cadence Design Inc USD 394 2,82 277 2,86
NL0011585146 - ACCIONES|Fiat Chrysler Automo EUR 400 2,86 9] 0,00
1T0004965148 - ACCIONES|Moncler Spa EUR 367 2,62 266 2,74
US28176E1082 - ACCIONES|Edwards Lifesciences uUsb 417 2,98 269 2,78
US4228061093 - ACCIONES|Heico Corp USD 0 0,00 268 2,77
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 399 2,86 269 2,77
DK0060534915 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 383 2,74 0 0,00
US1924221039 - ACCIONES|Cognex Corp uUsb 0 0,00 286 2,95
US98978V1035 - ACCIONES|Zoetis USD 411 2,94 272 2,80
DK0060448595 - ACCIONES|Coloplast DKK 395 2,82 257 2,65
US5747951003 - ACCIONES|Masimo Corporation USD 378 2,71 279 2,87
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US57772K1016 - ACCIONES|Maxim Integrated Pro UsD 0 0,00 286 2,95
US5500211090 - ACCIONES|Lululemon Athetica | UsD 374 2,68 0 0,00
US6153691059 - ACCIONES|Moody’s Corp UsD 393 2,81 273 2,81
US1156372096 - ACCIONES|Brown-Forman UsD 408 2,92 277 2,85
US4612021034 - ACCIONES]Intuit Inc UsD 381 2,72 278 2,87
US92345Y1064 - ACCIONES|Verisk Analytics UsD 394 2,82 0 0,00
FR0000052292 - ACCIONES|Accs. Hermes Interna EUR 395 2,82 274 2,83
FR0000130650 - ACCIONES|Accs. Dassault Syste EUR 0 0,00 252 2,60
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 387 2,77 276 2,85
CH0012280076 - ACCIONES|Straumann Holding AG CHF 0 0,00 276 2,84
US9839191015 - ACCIONES|Xilinx UsD 410 2,94 302 3,11
US7043261079 - ACCIONES|Paychex Inc. UsD 414 2,96 0 0,00
US8825081040 - ACCIONES|Texas Inst. Inc. USD 370 2,65 280 2,89
TOTAL RV COTIZADA 13.823 98,88 9.549 98,48
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 13.823 98,88 9.549 98,48
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 13.823 98,88 9.549 98,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.823 98,88 9.549 98,48

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

Retribucion TODOS los empleados

- 27 empleados recibieron retribuciones fijas, totalizando 1.427.066 euros.

- 15 empleados recibieron retribuciones variables, totalizando 195.607 euros.

- 22 empleados recibieron retribuciones fijas y/o variables, totalizando 1.622.773 euros.
Retribucion ALTA DIRECCION

- 4 empleados recibieron retribuciones fijas, totalizando 575.110 euros.

- 4 empleados recibieron retribuciones variables, totalizando 140.923 euros.

- 4 empleados recibieron retribuciones fijas y/o variables, totalizando 716.033 euros.
Retribucion OTROS EMPLEADOS CON INCIDENCIA EN PERFIL DE RIESGO

- 6 empleados recibieron retribuciones fijas, totalizando 370.120 euros.

- 5 empleados recibieron retribuciones variables, totalizando 41.084 euros.

- 6 empleados recibieron retribuciones fijas y/o variables, totalizando 411.204 euros.

DESCRIPCION DE LA POLITICA REMUNERATIVA:

La remuneracion se fija en base a las habilidades y competencias de cada uno de los empleados, y esta en linea con lo
ofrecido en el mercado para puestos similares.

Se realizan Descripciones de Puestos de Trabajo (DPT), que sirven de referencia para contratar empleados y para fijar la
remuneracion.

Ademas, esté establecido un sistema de evaluacion con revisiones semestrales tanto de los objetivos como de sus
cumplimientos.
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Se tiene en cuenta la solidez financiera de la SGIIC y los resultados globales obtenidos.

No ha habido modificaciones en la politica de remuneracién de la gestora con respecto al ejercicio anterior.

La politica de remuneracién de la gestora se revisa anualmente, siendo satisfactoria la revision referente al afio 2.021.
COMISION DE GESTION VARIABLE:

No hay remuneracion ligada a la comision de gestion variable del fondo.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn 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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