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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte més del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Retorno Absoluto

Perfil de riesgo: 4 en una escaladel 1 al 7.

Descripcion general

El objetivo del Fondo es obtener una rentabilidad positiva en cualquier entorno de mercado, sujeto a una volatilidad maxima inferior
al 10% anual.

Para lograr dicho objetivo se utilizaran técnicas de gestion alternativa, entre otras, estrategias de caracter tactico/oportunidad, global
macro, situaciones especiales, asi como estrategias tradicionales, por ejemplo, analisis fundamental (busca explotar ineficiencias
identificando activos con precios por debajo de su valor razonable).

Se invertira, directa o indirectamente (de 0 a 50% en IIC), 0-70% de la exposicion total en renta variable y el resto en renta fija
publica/privada (incluyendo depoésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), pudiendo invertir hasta un
10% de la exposicion total en materias primas (a través de indices financieros). No obstante, la inversion en renta variable podra
estar, puntualmente, por debajo del rango inferior citado, si la gestora lo estima conveniente seglin las circunstancias de mercado.
La gestion de los activos de Renta Fija esta delegada en Credit Suisse Gestion SGIIC, S.A.

Aunque habitualmente se cubrira el riesgo divisa, puntualmente podra existir exposicion a dicho riesgo (pudiendo llegar hasta el
100% de la exposicion total)

Tanto en la inversion directa como indirecta, no existe predeterminacion por sectores, capitalizacion, duracion media de la cartera de
renta fija, rating de emisiones/emisores (pudiendo estar toda la cartera de renta fija en baja calidad crediticia, o incluso sin rating) o
emisores/mercados (podran ser OCDE o emergentes, sin limitacion). La no predeterminacion de la capitalizacion de renta variable y
de la calificacion crediticia de la renta fija puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Podra existir concentracion
geografica/sectorial.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma,
una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de
Espaiia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en
valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC.

El grado méaximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio
neto.

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, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor.

El fondo cumple con la Directiva 2009/65/CE



Operativa en instrumentos derivados

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por
la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de
compensacion.

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 del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

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

N° de participaciones 3.193.118,98 3.193.119,76
N° de participes 118 119
Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)

Inversion Minima | 50.000,00 Euros

JDistribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo

Periodo del informe 32.477 10,1711
2020 34.491 9,7109
2019 301 9,9904
2018

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion

% efectivamente cobrado o Gt i Sistema
imputacién

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

0,30 0,30 0,90 0,90 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Base de calculo

0,02 | 0,06 | patrimonio
T periodo Actual | Periodo Anterior |_Afo Actual
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,72 0,31 1,24 4,09
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,10 0,00 -0,03 -0,16

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)

Tl::;le;tlre Trimestre [ Trimestre | Trimestre | 2020 2019 2018 2016

Rentabilidad | 4,74 | -1,80 | 3,26 | 3,29 | -0,47 | -2,80




. . Trimestre Actual Ultimos 3 aiios
Rentabilidades extremas(i)

Rentabilidad minima (%) -1,54 | 28/09/2021 -1,541 28/09/2021
Rentabilidad maxima (%) 0,70 | 23/09/2021 1,17 01/03/2021

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha
mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestre Trimestre | Trimestre | Trimestre 2019 2018 2016
Actual

Valor liquidativo 6,00 6,13 4,73 6,95 5,35 8,20
Ibex-35 15,56 16,21 13,98 16,53 25,56 34,03
Letra Tesoro 1 aiio 0,28 0,28 0,18 0,36 0,51 0,63
VaR histérico(iii) 4,66 4,66 4,68 5,10 5,49 5,49

Volatilidad(ii) de:

® volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de distintas
referencias. So6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

@ vaR histérico: Indica lo méximo 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
ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Tri " 20 Tri ¢ ler 4° Tri ¢
2021 rimestre FIMESIre [ 1 rimestre rmestrel 5020 2019 2018 2016
Actual 2021 2021 2020

1,02 | 0,35 | 0,34 0,33 0,31 | 1,39 | 1,66

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 fondos/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 Gltimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los tltimos 3 afios
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B) Comparativa

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

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado® N° de participes* . . .
A trimestral media**
(miles de euros)

Monetario
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



Patrimonio

Vocacién inversora gestionado* N° de participes*® | _ . Rentablllda(.i
A trimestral media**
(miles de euros)

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(l) 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 33.243 118 -1,80
Global 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
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 33.243 118 -1,80

* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.

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

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 . q
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 30.875 95,07 32.052 96,92
* Cartera interior 8.824 27,17 10.212 30,88
* Cartera exterior 21.873 67,35 21.680 65,55
* Intereses de la cartera de inversion 178 0,55 160 0,48
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIJA) 1.383 4,26 521 1,58
(+/-) RESTO 219 0,67 499 1,51
TOTAL PATRIMONIO 32.477 100,00 33.072 100,00
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 variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variacién del
periodo actual

Variacion del
periodo
anterior

Variacion
acumulada
anual

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 33.072 33.548 34.491
+- Suscripciones/reembolsos (neto) 0,00 -4,61 -10,70 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos -1,76 3,20 4,70 -708,38
(+) Rendimientos de gestion -1,44 3,55 5,74 -645,08
+ Intereses 0,45 0,52 1,56 -14,60
+ Dividendos 0,06 0,20 0,36 -71,20
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,28 -0,05 -0,25 436,65
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,89 2,77 5,83 -131,90
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,83 0,27 -1,23 -401,59
+- Resultados en IIC (realizadas o no) -0,10 0,05 0,17 -293,87
+- Otros resultados 0,15 -0,21 -0,70 -168,57
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,32 -0,35 -1,04 -63,30
- Comision de gestion -0,30 -0,30 -0,90 0,22
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,06 0,22
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 -14,33
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 -0,01 40,95
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,03 -0,06 -90,36




% sobre patrimonio m S Y
"o Variacion

o Variacion del | Variacién respecto fin
Variacion del . lad periodo
periodo actual perlo.d 0 acumuiada ;

anterior anual anterior
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 32.477 33.072 32.477

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

Periodo actual Periodo anterior Periodo actual Periodo anterior

pcion de la inversion y emisor Valor de Valor de Descripcion de la invers

mercado mercado

Valor de Valor de
mercado mercado

ES0268675032 - BONOS|LIBERBANK SAJ6.875[2022-03-14 EUR 1239 | 381 125 | 381  DE0005552004 - ACCIONES|DEUTSCHE POST AG EUR a0 | 138 st | o154
ES0813211002 - BONOS|BBVA(5 875(2023-09-24 EUR 1502 | 463 1515 | 458  DE0007236101 - ACCIONESISIEMENS AG EUR 529 | 163 a1 | 12
ES0840609004 - BONOSICAIXABANK SAJ6,750/2024-06-13 EUR 1123 | 346 1130 | 342 LR0008862868 - ACCIONESROYAL CARIBBEAN CRUISSES LTD| USD 134 | 041 126 | 038

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 3864 | 11,90 3904 | 11,81 NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING N.V. EUR 37 | 101 460 | 130
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3864 | 11,90 3904 | 11,81 NL0012969182 - ACCIONESIADYEN NV EUR 365 | L2 530 | 160

TOTAL RENTA FIJA 3864 | 11,90 3904 | 11,81 NLO0I3654783 - ACCIONESIPROSUS NV EUR o| 000 353 | 107
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 759 | 234 765 | 231 DE0005810055 - ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG EUR 436 | 134 a3 | 09s
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA | EUR 709 | 218 316 | 096  US00724F1012 - ACCIONES/ADOBE SYSTEMS INC USD 73| 02 20 | o073
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATE | s | 1 417 | 126 US0231351067 - ACCIONESIAMAZON.COM INC USD s | 13 a4 | 128
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 189 | 584 raog [ 4z JOOTIXIDO0- ACCIONESIAMERICAN TOWER UsD 50 | 132 20 | 127

TOTAL RENTA VARIABLE 189 | 584 1498 | 453 US0311621009 - ACCIONESIAMGEN INC USD 402 | 124 a4 | 146
Sé?l'é"gsooog - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, - { 12 2713 | 835 3012 | 941 US09075V1026 - ACCIONES/BIONTECH SE-ADR usD 32 | 105 o] o00
Sé?l'é“mm - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, - { 12 o] 000 508 | 154 US0970231058 - ACCIONES|BOEING COMPANY usD 60 | 212 a | 134
Sé?l'éﬁ"soog - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, - { 12 o] 000 779 | 236 PA1436583006 - ACCIONES|CARNIVAL CORP usD 17 | o036 120 | 036
£S0173130008 - PARTICIPACIONESIRENTA 4 GESTORA SGIC 350 | 108 411 | 124 USI912161007 - ACCIONESICOCA-COLA COMPANY USD a2 | 1 o o000

TOTAL IIC 3063 | 943 4810 | 1455  US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE USD ar | 1y 202 | oss
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8823 | 27,17 10212 | 3089 US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK INC USD a2 | 136 a0 | 1as
XS1645631909 - BONOS|BANKIA SAJ6,00012022-07-18 EUR 1243 | 383 1254 | 379 US31428X1063 - ACCIONES[FEDEX CORP USD a2 | 10s 34 | 1o
USF43628C734 - BONOSISOCIETE GENERALE SA[7,3752021-09- | ;¢ o] 000 855 | 2,59  US4128221086 - ACCIONES|HARLEY DAVIDSON INC usD 208 | o064 o] o00
2‘00] 1697010 - BONOS|ELECTRICITE DE FRANCI4,125[2022-01- f g ot | 281 922 | 279 US46625H1005 - ACCIONES|JP MORGAN CHASE & CO UsD sor | 154 as6 | 138
XS1107890847 - BONOS|UNICREDIT SPAJ6,750{2021-09-10 EUR o 000 1021 | 309  US5017971046 - ACCIONES|L BRANDS INC UsD o 000 25 | 0%
XS1111123987 - BONOSHSBC BANK PLC]5,2502022-09-16 EUR 1033 | 318 1049 | 307 US52736R1023 - ACCIONES|LEVI STRAUSS & CO UsD o | 1 206 | 089
XS1182150950 - BONOSISACE SPA[3,875[2025-02-10 EUR 930 | 286 920 | 281 US57636Q1040 - ACCIONES]MASTERCARD INC USD 4 | 136 a6 | 132
XS1207058733 - BONOSIREPSOL INTL FINANCEJ4,500(2025-03-25 | EUR 109 | 034 19 | 033 US5949181045 - ACCIONESIMICROSOFT CORP UsD 4356 | 141 302 | o9
X51629658755 - BONOS|VOLKSWAGEN INTL FIN2,7002022-12- | 0 1224 | 377 1231 | 372 US60770K1079 - ACCIONESMODERNA INC USD ss0 | 169 0| o000
X$2243636219 - BONOSIGAZPROM (GAZ CAPITALR 8972025~ Loa2 | 321 1038 | 314 US64110L1061 - ACCIONESNETFLIX INC UsD 552 | 170 456 | 138

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 6492 | 2000 8408 | 2543 US6541061031 - ACCIONESINIKE INC UsD 393 | 12 152 | o046
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 6492 | 20,00 8408 | 2543 US70450Y1038 - ACCIONES|PAYPAL HOLDINGS INC UsD 29 | 132 o3 | 188

TOTAL RENTA FIJA 6492 | 20,00 8408 | 2543 US7170811035 - ACCIONES|PFIZER INC UsD a1 | 148 so8 | 154
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 454 | 140 28 | 081  US92556V1061 - ACCIONESPFIZER INC UsD o| o000 28 | 009
g'gfgf;z‘ 1046 - ACCIONESINORWEGIAN CRUISE LINE UsD 16 | 036 125 | 038  US9264001028 - ACCIONES|VICTORIA'S SECRET & CO UsD N BRRES o o000
DEO00ATEWWWO - ACCIONES/ADIDAS AG EUR 304 | 121 509 | 154  US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC USsD a2 | 127 a4 | 13
NL0000009538 - ACCIONES|KONINKLIIE PHILIPS NV EUR 655 | 202 410 | 124  TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 14936 | 4595 12.861 | 3888
FR0000120073 - ACCIONESJAIR LIQUIDE SA EUR 459 | 141 a2 | 12s TOTAL RENTA VARIABLE 14936 | 4595 12.861 | 3888
FRO000120578 - ACCIONES|SANOFI EUR o] o0 21 [ 097 e EARTICIPACIONESIBLACKROCK EUR 463 | 143 as | 135
ERO000121014 - ACCIONESILVMH MOET HENNESSY LOUIS | P o o0 TOTALIIC w | 1 s | 13
NL0000226223 - ACCIONES|STMICROELECTRONICS NV EUR 34 | 106 409 | 124  TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 21891 | 67,38 2717 | 65,66
D310 - ACCIONES|EUROPEAN AERONAUTIC EUR 404 | 152 a1 | 139 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 30714 | 9455 31929 | 96,55

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

Tipo de Valor
. ACCIONES 52,1 %
. BONOS 32,6 %
. FONDOS DE INVERSION 10,9 %
D LIQUIDEZ 43 %
Total 100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Importe Importe
nominal Objetivo de la inversion nominal Objetivo de la inversion
comprometido comprometido

~ Venta Futuro| SUBYACENTE
SUBYACENTE EURO DOLAR EURO DOLAR[62500| TOTAL OBLIGACIONES | 11.337 |

11.337 |Inversi(’)n

Total subyacente tipo de cambio 11.337

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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 X
i. Autorizacion del proceso de fusion X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

1 B O

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 (segtn articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
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, director o asesor, o X
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 o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora 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.) Existe un Participe significativo con un volumen de inversion de 31.834.050,06 euros que supone el 98,02% sobre el patrimonio
de la IIC.

h.) Se han realizado las siguientes operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia

-Compraventa de participaciones por parte vinculadas por importe inferior al 10% del patrimonio

-Adquisicion temporal de activos de Deuda Publica (Repos) con el depositario

-Operaciones de cambio de divisa con el depositario

-Liquidacion de operaciones por parte del depositario en la operativa habitual de las IIC gestionadas



8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplica

9. Anexo explicativo del informe periddico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.
El segundo trimestre del afio ha tenido un condicionante muy favorable, la vacunacién. El ritmo de vacunaciéon en el mundo,
principalmente occidental ha sido en la mayoria de los casos frenético, permitiendo una reapertura general de las economias.
Entre julio y agosto ese ritmo se empez0 a ver desacelerado por zonas, siendo la principal EE. UU. El ritmo de vacunacion en EE.
UU descendidé no por falta de vacunas sino por la reticencia de muchos americanos a vacunarse. Esto hizo que el ritmo de
recuperacion de empleo fuese mas lento del esperado, generandose datos de desempleo a mediados de septiembre similares a 2012,
principalmente provocado por la lenta recuperacion de la restauracion.
El negacionismo americano no esta ausente en Europa, salvandose del mismo principalmente Portugal y Espaiia, no obstante, y a
pesar de ello los datos de empleo en Espafia no se han recuperado totalmente y no es de esperar que esto ocurra hasta bien entrado el
ano 2023.
Todo esto provoco que las bolsas, principalmente americanas se mantuvieran en maximos durante el trimestre.
Con los primeros vientos del otofio se destapd una verdadera marejada de fondo que ya venia dando sintomas en el verano, pero no
con la crudeza que se ha demostrado que tiene, el precio de la energia eléctrica.
Unas deficientes previsiones chinas en lo referente al almacenamiento de reservas de gas han provocado unas compras masivas de
gas en el mercado spot por parte de los chinos, haciendo que el precio del gas en el mercado spot se dispare hasta niveles nunca
vistos hasta ahora.
Ante las malas expectativas de precios a futuro del gas, muchas empresas se han planteado sustituir su fuente energética de gas a
petroleo el cual ha sufrido un relevante aumento de precio en el mercado de futuros. La intervencién americana ante los arabes ha
conseguido un acuerdo sobre la intervencion en la oferta y el compromiso de estabilizar el precio del barril entre los 70 y 80 USD del
WTI. No podemos obviar que el principal productor de petréleo del mundo actualmente son los americanos con 600.000 barriles
diarios, por encima de los aproximadamente 500.000 de rusos y arabes, pero esto se invierte en lo referente al gas, donde el principal
productor son los rusos.

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 51,02% y 46,01%, respectivamente y
a cierre del mismo de 40,79% en renta fija y 54,33% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida
en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
No podemos obviar que el gas, junto con el carbon son las dos principales fuentes energéticas utilizadas para obtener energia
eléctrica y que ambos estan en precios desorbitados y que el traspaso de consumo a petrdleo esta provocando en este una subida
también preocupante. Todo esto se traduce en una inflacién que parece descontrolada en cifras superiores al 5% en USA.
Estos preocupantes datos de inflacion vienen acompafiados de unas economias todavia débiles, por lo cual el principal motor de la
inflacion no es el crecimiento de la demanda sino la escasez de la oferta, lo que lleva a hablar cada vez de estanflacion, esa palabra
maldita que genera circulos viciosos de pobreza.
Todo lo anterior en un panorama donde los bancos centrales ya han anunciado que procederan en breve a retirar los estimulos
monetarios, cosa que ya no se si no va a empeorar incluso la situacion econémica tan critica.
Respecto a los mercados bursatiles todos o casi todos los valores se han visto afectados de correcciones severas, acentuandose de
manera inaudita los laboratorios fabricantes de vacunas, cosa si la deseada aparicion del medicamento fuese a reemplazar no solo su
utilidad sino incluso su necesidad. Entendemos que son correcciones mayoritariamente pasajeras y que las nuevas farmacéuticas
tienen todavia un largo recorrido dado que la tecnologia del mRNA modificado no solo es disruptiva sino realmente revolucionaria,
dada la eficacia que proporciona a las vacunas -nunca vista hasta ahora- y la facilidad de modificacion ante nuevas variantes de los
virus.
Otro golpe a la manufactura llega, esta vez, desde Taiwan por la escasez de chips por las tensiones entre China y Taiwan en su
estrecho. Esta escasez es la puntilla que le faltaba a algunos sectores como el de la automocion, pero que esta afectando a todas las
tecnologicas, entre ellas a Apple que ya ha dicho que sus entregas de su nuevo iPhone se veran retrasadas.

¢) Indice de referencia.
La rentabilidad del Fondo en el periodo ha sido un -1,80% y se ha situado por DEBAJO de la rentabilidad del -0,06% del indice de
Letra Tesoro | afio representativo de la renta fija.
El desempeiio del Fondo ha estado por debajo de su indice de referencia debido la exposiciéon mantenida durante el trimestre a renta
variable y a la renta fija subordinada de corporaciones y entidades financieras; acompafiado de un desempefio negativo de los activos
en cartera.
Los activos que han tenido un mayor impacto positivo en la rentabilidad del periodo han sido: ACCS. MODERNA, ACCS.
NETFLIX, ACCS. CELLNEX, ACCS. INDITEX, ACCS. AIRBUS.
Y los activos que han tenido un mayor impacto negativo en la rentabilidad del periodo han sido: ACCS. FEDEX, ACCS.
BIONTECH, ACCS. AMGEN, ACCS. HARLEY DAVIDSON, ACCS. ADIDAS.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad del Fondo ha caido un -1,80%, el patrimonio se ha reducido hasta los 32.477.480,18 euros y los
participes se han reducido hasta 118 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por el Fondo en este periodo ha sido de un 0,35%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,33% y 0,02%, respectivamente.



A 30 de septiembre de 2021, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 0,00 Euros. €¢) Rendimiento
del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad del Fondo se encuentra por ENCIMA con el -1,80% de rentabilidad obtenido por las IICs de Orfeo Capital, S.G.L.1.
C., S.A. de su misma categoria.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: LVMH, BIONTECH SE-ADR, COCA-COLA COMPANY,
HARLEY DAVIDSON INC, MODERNA INC, VICTORIA'S SECRET & CO. Las principales ventas llevadas a cabo en
el periodo fueron: SANOFI, PROSUS NV, L BRANDS INC, VIATRIS INC, CS DURACION 0-2 FI, CS CORTO PLAZO FI.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
A 30 de septiembre de 2021, el Fondo 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: 3,53%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 27,28%

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

d) Otra informacion sobre inversiones.

A 30 de septiembre de 2021, el Fondo tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 22,49% del patrimonio.
El Fondo no mantiene a 30 de septiembre de 2021 ninguna estructura.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
En referencia al riesgo asumido por el Fondo, a 30 de septiembre de 2021, su VaR histdrico ha sido 0,7490%.
Asimismo, la volatilidad del afio del Fondo, a 30 de septiembre de 2021, ha sido 6,02%, siendo la volatilidad del indice de Letra
Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,29%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
El ejercicio de los derechos politicos y econdmicos inherentes a los valores que integren las carteras de las IIC se hara, en todo caso,
en interés exclusivo de los socios y participes de las IIC gestionadas. E1 Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha
establecido (tanto para cumplir con la normativa legal vigente como para actuar en interés de los socios y participes de las IIC
gestionadas) que siempre se ejerceran los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas si se da cualquiera de
los siguientes supuestos:
i) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad espafiola, siempre que la participacion de las IIC y resto de carteras
institucionales gestionadas por la Sociedad Gestora en dicha sociedad emisora tuviera una antigiiedad superior a DOCE (12) meses y
dicha participacion represente, al menos, el UNO POR CIENTO (1%) del capital de la sociedad emisora.
i1) Cuando el ejercicio del derecho de asistencia comporte el pago de una prima.
iii) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad espafiola, la participacion de la IIC gestionada por la Sociedad Gestora
en dicha sociedad emisora represente, al menos, el CINCO POR CIENTO (5%) del capital de la sociedad emisora y el orden del dia
de la Junta General de Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolucion del precio de la
accion.iv) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad espafiola, la participacion ostentada represente, al menos, un
CINCO POR CIENTO (5%) del patrimonio bajo gestion por cuenta de la IIC gestionada, el orden del dia de la Junta General de
Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolucion del precio de la accion.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

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

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
Por todo lo anterior esperamos un proximo trimestre caracterizado por la volatidad, en momentos extrema, derivada de que, en
muchas mas ocasiones de las deseadas, los movimientos abruptos del mercado haran saltar los stops loss de los quants.
No obstante, seguimos sin ver otras familias de activos donde invertir las todavia ingentes cantidades de dinero que hay en el
mercado. Las oportunidades se generan en esos movimientos de volatilidad mas que en crecimientos sostenidos del mercado.
Seguimos pensando que el sector de las nuevas pharma son una inversion de futuro, asi como el sector del consumo que acompaiiara
la recuperacion derivada de salida de la pandemia. Sectores de consumo como el textil y el turismo.
Por el contrario, vemos valor en la industria muy devaluada en algunos casos pero con un negocios solido, lo que origina
oportunidades de entrada a precios mas baratos
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



