ATTITUDE SHERPA FlI
N° Registro CNMV: 5238

Informe Semestral del Primer semestre de 2023

Gestora: ATTITUDE GESTION, Depositario: CACEIS Bank Spain Auditor:

SGIIC, S.A. SAU PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L

Grupo Gestora: ATTITUDE Grupo Depositario: CREDIT Rating Depositario: Baal

GESTION, SGIIC, S.A. AGRICOLE

Fondo por compartimentos: NO

Existe a disposicion de los participes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede
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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 12-01-2018

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Vocacion inversora: Global
Perfil de riesgo: 7 en una escala del 1 al 7

Descripcién general

Politica de inversion:

El Fondo podra invertir, de manera directa o indirecta a través de IIC, en Renta Variable o Fija sin que exista predeterminacion de
porcentajes de exposicion en cada clase de activo, pudiendo estar la totalidad de su exposicion invertida en Renta Fija o Renta Variable.
Dentro de la Renta Fija se incluyen depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos.

No existe predeterminacion en la duracién media de la cartera de Renta Fija ni en el rating de las emisiones/emisores (pudiendo estar
toda la cartera en activos/emisores de baja calidad crediticia o sin rating).

Los emisores/mercados de Renta Variable y Fija seran fundamentalmente OCDE, pudiendo invertir hasta un 15% de la exposicion total en
emisores/mercados emergentes.

Se podra invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de
la gestora.

La Renta Variable podra ser de cualquier capitalizacion bursatil.

La inversion en Renta Variable de baja capitalizacion y en Renta Fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez
del fondo.

La exposicion a riesgo de mercado por uso de derivados se calcula mediante metodologia VaR absoluto (99% confianza) a 1 dia, siendo
el limite de pérdida maxima diaria del 4,47%. Se podra incurrir en apalancamiento relevante, sujeto siempre al VaR méaximo indicado,
siendo el apalancamiento esperado del 0-250%. El riesgo divisa sera del 0-50% de la exposicion total.

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

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

Se podra operar con derivados 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 y por el apalancamiento que conllevan. El grado maximo
de exposicién al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

La estrategia de inversion del fondo conlleva una alta rotacion de la cartera. Esto puede incrementar sus gastos y afectar a la rentabilidad.

Oé)erativa en instrumentos derivados o
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Inversion y Cobertura para gestionar de un modo mas eficaz la cartera
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el VaR Absoluto.
Una informacién més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2) Datos econdmicos

Perfodo actual eI 2023 2022

anterior
Indice de rotacion de la cartera 1,35 0,81 1,35 1,16
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,93 0,45 0,93 0,21

diariamente, éste dato y el de patrimonio se refieren a los Ultimos disponibles

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

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine

Periodo actual Periodo anterior
N° de participaciones 3.660.887,32 3.576.651,07
N° de participes 110 105
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00 0,00
[ Inversion minima [ .00 EUR
¢ Distribuye dividendos? NO
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo fin
periodo (miles de EUR) del periodo (EUR)
Periodo del informe 36.800 10,0522

2022 34.407 9,6199

2021 14.695 8,7378

2020 6.811 7,8897

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion
% efectivamente cobrado Base de Sistema
Periodo Acumulada célculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
0,67 0,37 1,04 0,67 0,37 1,04 Mixta al fondo
Comisién de depositario
% efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada célculo
0,03 0,03 Patrimonio
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.
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2.2) Comportamiento
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado Oitmo
2023 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Trim (0)
Rentabilidad IIC
- ; Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 Afos
Rentabilidades extremas (i) % Focha % Focha % Focha
Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

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

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

La periodicidad de célculo 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.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual

Acumulado Oiimo

2023 : Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo
Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio
VaR histarico(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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico: 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
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(continuacién)

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado 0o
2023 o Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
0,74 0,38 0,36 0,38 0,36 1,49 1,57 0,00

(iv) 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 este

ratio incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Graficos evolucién valor liquidativo altimos 5 Rentabilidad semestral de los ultimos 5 anos
anos

10
1o 09
039
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02 0.2
01

01
0.0
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B) Comparativa

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 segun su vocacion inversora.

falculs Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* N° de participes ) e
- periodo media’
(miles de euros)
Retorno Absoluto 40.050 99 4,66
Total 40.050 99 4,66

*Medias.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio (%) de cada Fl en el periodo.
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2.3) Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importe en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe : . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 33.504 91,04 27.482 79,87
* Cartera interior 14.867 40,40 10.038 29,17
* Cartera exterior 18.442 50,11 17.444 50,70
* Intereses de la cartera de inversion 196 0,53 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 744 2,02 5.732 16,66
(+/-) RESTO 2.552 6,94 1.194 3,47
PATRIMONIO 36.800 100,00 34.407 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.

2.4) Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

Variaciéon Variacién a\clzirrlrifllgga respecto fin_
periodo actual | periodo anterior anual periodo anterior
PATRIMONIO ANTERIOR 34.407 31.521 34.407
+/- Suscripciones/ reembolsos (neto) 2,33 5,88 2,33 -55,10
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Rendimientos netos 4,13 2,96 4,13 58,55
(+/-) Rendimientos de gestion 531 3,99 5,31 51,16
+ Intereses 0,49 0,06 0,49 781,37
+ Dividendos 1,37 0,61 1,37 157,42
+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,27 0,00 -0,27 0,00
+/- Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,37 -1,60 7,37 -622,31
+/- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Resultados en derivados (realizadas o no) -4,91 5,51 -4,91 -201,13
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 1,41 -0,48 1,41 -436,61
+/- Otros resultados -0,16 -0,11 -0,16 63,79
+/- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,18 -1,12 -1,18 20,48
- Comision de gestion -1,04 -0,96 -1,04 23,05
- Comision de depositario -0,03 -0,06 -0,03 -30,70
- Gastos por servicios exteriores 0,00 -0,01 0,00 -60,77
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 15,25
- Otros gastos repercutidos -0,11 -0,09 -0,11 36,90
(+) Ingresos 0,00 0,08 0,00 -99,55
+ 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 0,08 0,00 -99,55
PATRIMONIO ACTUAL 36.800 34.407 36.800

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en miles de EUR en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado
Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 97 0,26
RENTA FIJA NO COTIZADA 3.437 9,35
RV COTIZADA 11.333 30,78 10.057 29,22
RENTA FIJA COTIZADA 97 0,26
RENTA FIJA 3.534 9,61
RENTA VARIABLE 11.333 30,78 10.057 29,22
INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 14.867 40,39 10.057 29,22
Inc 1.216 3,30 645 1,87
Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 4.249 11,54
Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 431 1,17
RENTA FIJA NO COTIZADA 686 1,86
RV COTIZADA 12.535 34,06 17.229 50,08
RENTA FIJA COTIZADA 4.680 12,71
RENTA FIJA 5.365 14,57
RENTA VARIABLE 12.535 34,06 17.229 50,08
INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.116 51,93 17.874 51,95
INVERSIONES FINANCIERAS 33.983 92,32 27.931 81,17

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
* Para los valores negociados habra que sefalar si se negocian en Bolsa o en otro mercado oficial.
Los productos estructurados suponen un 0.00 % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

® RENTAWARIAELE ® RENTA FJA @ OTROS ©IICs

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

de EUR)

Instrumento Importe nom_lnal Objetivo de la inversion
comprometido
DJ EURO STOXX 50 Compra de opciones "put" 9.750 Cobertura
PUT NQU3P 13000 NASDAQ 100 E-MINI 09/23 Compra de opciones "put" 23.829 Inversion
Total Otros Subyacentes 33.579
APPLE COMPUTER Compra de opciones "put" 3.849 Cobertura
TESLA MOTORS INC.(TSLA US) Compra de opciones "put" 687 Cobertura
Total Subyacente Renta Variable 4.537
SUBYACENTE EUR/USD Futuros comprados 5.219 Cobertura
Total Subyacente Tipo de Cambio 5.219
PUT NQU3P 12500 NASDAQ 100 E-MINI 09/23 Emision de opciones "put” 22.912 Cobertura
DJ EURO STOXX 50 Emision de opciones "put” 18.500 Cobertura
FUT. E-MINI NASDAQ 100 09/23 (CME) Futuros vendidos 7.141 Cobertura
S&P 500 INDEX Futuros vendidos 10.493 Inversion
Total Otros Subyacentes 59.047
HELLOFRESH SE Er_m5|on"de ) 432 Cobertura
opciones "call
ALIBABA GROUP HLDG LTD ADR Emisién de opciones "put” 344 Cobertura
JD.COM INC Emisién de opciones "put” 298 Inversion
SUNCOR ENERGY (SU US) Emisién de opciones "put” 477 Inversion
VITAL ENERGY INC(VTLE US) Emisién de opciones "put” 206 Inversion
SPOTIFY TECHNOLOGY SA Emision de L
. .1 357 Inversion
opciones "call
TESLA MOTORS INC.(TSLA US) Emisién de opciones "put” 642 Cobertura
RENAULT SA XETRA Emisién de opciones "put” 420 Inversion
CENOVUS ENERGY INC -W/I Emisién de opciones "put” 257 Inversion
NAGARRO SE (NA9 GR) Emisién de opciones "put” 840 Inversion
VISTRA ENERGY CORP (VST US) Emision de
; i 412 Cobertura
opciones "call
ALIBABA GROUP HLDG LTD ADR Emisién de opciones "put” 440 Inversion
ALIBABA GROUP HLDG LTD ADR Emision de
; i 289 Cobertura
opciones "call
HELLOFRESH SE Emisién de opciones "put” 144 Inversion
HELLOFRESH SE Emisién de opciones "put” 255 Cobertura
CAPRI HOLDINGS LTD Emisién de opciones "put” 321 Inversion
FRESENIUS SE AND CO.KGAA Emision de
; i 480 Cobertura
opciones "call
GOLAR LNG LTD (USD) Emisién de opciones "put” 367 Inversion
RANGE RESOURCES CORP(RRC US) Emisién de opciones "put” 385 Inversion
NAGARRO SE (NA9 GR) Er_m5|on"de ) 500 Cobertura
opciones "call
APPLE COMPUTER Emisién de opciones "put” 3.574 Cobertura
BARRICK GOLD CORP (CAD) Emisién de opciones "put” 412 Inversion
WARRIOR MET COAL INC (HCC US) Emisién de opciones "put” 267 Inversion
BAYER AG Emisién de opciones "put” 384 Cobertura
NAGARRO SE (NA9 GR) Emisién de opciones "put” 288 Cobertura
VOLKSWAGEN AG PFD Emisién de opciones "put” 200 Inversion
@%Sg\g’SEOLDINGS NV (USD) Emisién de opciones "put” 687 Inversion
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Importe nominal

Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Total Subyacente Renta Variable 13.677
TOTAL DERECHOS 38.116
TOTAL OBLIGACIONES 77.943
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4. Hechos relevantes

Sl

a. Suspension temporal suscripciones/reembolsos
b. Reanudacion 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 X
i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes

x| x| x| x|x|x|x|§

x

x

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de ATTITUDE GESTION, SGIIC, S.A., como entidad Gestora, y de CACEIS BANK
SPAIN S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto de ATTITUDE SHERPA, FI (inscrito en el Registro Administrativo de
Fondos de Inversion de caracter financiero con el nimero 5238), al objeto de modificar su politica de inversion.
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (superior al 20%) X
b. Madificaciones del escasa relevancia en el reglamento X
c. Gestora y el Depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquision 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, X
o se han prestado valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de
la gestora o depositario, u otra [IC 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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Existen dos participes significativos con un volumen de inversién de 16.282 y 7.799 miles de euros que suponen respectivamente el
44,24% vy el 21,19% sobre el patrimonio de la IIC.

f. Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el Depositario (Grupo depositario: CACEIS BANK SE)
por importe 8.191 miles de euros (nUmero de operaciones 41).

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

La actuacién de los bancos centrales en su lucha contra la inflacién con intensas subidas de tipos no esta dando los frutos deseados. Las
inflaciones subyacentes siguen en terreno que no gusta, lo que ha producido un endurecimiento del tono, priorizando la lucha contra la
inflacién sobre el ciclo econémico. Fruto de ello, tenemos las pendientes de tipos de interés mas invertidas desde los afios 70 del pasado
siglo. Es decir, que los mercados de renta fija nos dicen que esta prevista una recesion para finales de afio, principios del que viene, de
magnitud suficiente para que los bancos centrales comiencen con las bajadas de tipos de interés. Esto empezaria a ser refrendado por las|
publicaciones de PMI (Project Management Institute), por debajo de 50 6 por la recesion técnica en la que ya se encuentra Alemania. Los
mercados de renta variable, muy al contrario, llevan un performance y demuestran una fortaleza que no cuadra con lo anterior. No parece
haber preocupacion por margenes ni crecimiento. De hecho, el indice de Volatilidad VIX se encuentra en minimos de los ultimos afios.

La contradiccion en lo que descuentan los diferentes mercados de activos hace que estemos enfocados en la gestion del riesgo de
manera clara.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas del fondo del semestre

Durante este periodo hemos visto de nuevo la locura por las grandes tecnologicas estadounidenses. Su buena evolucién y su elevado
peso en los indices hacen que el mercado parezca mas saludable de lo que en realidad es, por lo que nuestro posicionamiento en renta
variable es ahora mismo mucho mas prudente que anteriormente.

Donde estamos viendo oportunidades muy interesantes es en el mercado de renta fija por lo que vamos ganando presencia ahi. En

los poco mas de cinco afios de vida fondo, nunca se habia dado una situacion ni remotamente comparable a la actual. Ahora, con

una coyuntura macroeconémica incomoda para la renta variable y teniendo un nivel de tipos mucho mas alto de lo que estdbamos
acostumbrados, vemos bonos donde poder estar mientras el panorama no esté algo méas despejado.

c) indice de referencia.
NA.

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

Concluye este primer semestre del afio en el que el fondo ha obtenido una rentabilidad del 4,49% con una volatilidad anualizada con
datos diarios desde inicio del fondo de 15,80%. El patrimonio del fondo asciende a 36.800 miles de euros, lo que supone un incremento
del patrimonio con respecto al patrimonio a cierre del afio anterior del 7% del El nimero de participes asciende 110. Los gastos
soportados por el fondo a cierre del semestre ascienden a 0,74% del patrimonio medio del fondo.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de las IIC de la gestora.
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ATTITUDE SHERPA FI 4,49%; ATTITUDE OPPORTUNITIES FI 4,66%; ATTITUDE GLOBAL FIL / FENWAY 3,42%; ATTITUDE GLOBAL
FIL / AGORA 1,90%; ATTITUDE SMALL CAPS FI -3,10%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

Durante este primer semestre , hemos seguido concentrando la cartera hasta acercarnos a las 30 posiciones que queremos tener.
Creemos que el rango entre 25 y 35 compafiias nos va mejor ahora. Hay muchas oportunidades interesantes en las que tenemos

un grado de conviccion suficientemente alto como para no tener que diversificar en exceso. Las compras mas relevantes han sido
YELLOW CAKE, ALPHABET, SPOTIFY y FAES. Por el lado de las ventas, hemos deshecho totalmente nuestras posiciones en PROSUS,
COVESTRO, CAPRI, PINTEREST y ADIDAS. YELLOW CAKE es nuestro valor favorito para aprovechar la posible revalorizacién del
uranio. Somos bastante activos en él y hasta el momento nos ha recompensado generosamente. No tiene los riesgos inherentes a una
empresa minera y se limita a adquirir y almacenar uranio para su posterior venta. ALPHABET y SPOTIFY son dos valores tecnolégicos
gue siempre nos han parecido caros y que tras el fuerte castigo que llevan, empiezan a ponerse a tiro. Es un sector que nos da mucho
respeto y por eso solo miramos lideres indiscutibles y con un balance a prueba de bombas. Ambas compariias son la referencia en

sus segmentos y tienen una parte importante de su capitalizacion en la caja neta. Es imposible determinar hasta donde pueden bajar,
pero parece dificil pensar en un futuro sin estas compafiias presentes y la valoracion actual presenta un nivel de riesgo/recompensa
interesante. FAES es una compafiia que lleva tiempo en cartera. Redujimos mucho la posicién cuando subié hacia los 4 euros por accion
y hemos ido recomprando al caer hasta los 3,5 actuales. Es una compaiiia excelente y a buen precio. Algo aburrida, pero creemos que
adecuada para un primer semestre donde no queremos precipitarnos y echar las campanas al vuelo demasiado pronto, por lo que estos
valores tranquilos juegan un papel importante en la cartera.

b) Operativa de préstamo de valores.
NA

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
A lo largo del trimestre el VAR de la cartera maximo ha sido igual a 1,80%, el minimo 0,85% y el medio es 1,13%. El apalancamiento a
cierre del trimestre es cero.

d) Oftra informacién sobre inversiones.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.
A fecha del informe la 1IC no tenia inversiones en productos estructurados.

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

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
NA

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El VAR de la cartera al cierre del periodo es igual a 1,73% (Value At Risk por sus siglas en inglés o Valor en Riesgo), representa la
maxima pérdida esperada en un dia, con un 99% de confianza para la IIC. Es decir, con una probabilidad del 1%, la IIC podria perder mas
de esa cantidad en un dia.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
Durante el periodo no se han dado las condiciones para que le entidad ejerza el derecho de voto en ninguno de sus valores en cartera.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV
NA

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS
NA, la sociedad gestora asume los costes derivados del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
NA

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

Para el futuro inmediato somos optimistas. El mundo sigue hecho un desastre y hay mil problemas e incertidumbres acechando.

Ya hemos comentado que probablemente estemos ante una etapa distinta de la vivida los Gltimos afios, donde las acciones de las
gigantes tecnoldgicas eran un agujero negro que absorbia todo el dinero del planeta propulsando asi su cotizacion y la de los principales
indices americanos hasta la estratosfera. Tenemos claro que el crecimiento del PIB mundial tampoco va a ser el experimentado en la
ultima década, quedando en tasas sensiblemente menores. Pero, aun asi, hay multitud de compafiias cotizando a unos precios muy
interesantes. Y este punto es de capital importancia, hasta el punto de neutralizar la parte negativa antes mencionada. Nos parece que
nuestra cartera tiene ahora mismo mayor potencial que nunca y que mucho se tienen que torcer las cosas para que no tenga buen
desempefio durante bastante tiempo.

10. Informacién sobre las politicas de remuneracion

Sin informacién
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11. Informacion sobre las operaciones de financiacién de valores, reutilizacién de las garantias y swaps
de rendimiento total

Sin informacién
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