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INFORMACION SICAV
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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mayoritariamente en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Global

Perfil de riesgo: 7 en una escala del 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcién general

La Sociedad invertira al menos un 50% de su activo en acciones y participaciones de otras IIC financieras que sean activo
apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, yasea de manera directa o indirecta a
través de IICs, en activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista
predeterminacién en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicion en
cualquiera de ellos.Dentro de la renta fija ademas, se incluyen depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades
de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del del mercado
monetario no cotizados,que sean liquidos.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 por sus caracteristicas. ~ No existe objetivo predeterminado ni limites
maximos en lo que se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni
duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises
emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del ~ patrimonio. La Sociedad no tiene ninglin indice de
referencia en su gestion.

La sociedad tiene designado como asesor de la misma a la entidad BRIGHTGATE ADVISORY EAFI, S.L., la cual percibe por
asesoramiento una retribucion fija de 2.000 euros +IVA por trimestre natural.

Operativa en instrumentos derivados

La Sicav podra operar con instrumentos financieros derivados, negociados 0 no en mercados organizados de derivados, con la
finalidad de cobertura,  primordialmente para disminuir los riesgos de su cartera de contado en el ~ entorno de mercado, y de
inversion.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR



2. Datos economicos

2.1. Datos generales.

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de acciones en circulacion

1.355.343,00

1.355.367,00

N° de accionistas

132

137

Dividendos brutos distribuidos por acciéon

JDistribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de

periodo (miles de

Valor liquidativo

Fin del periodo Minimo Maximo

EUR)
Periodo del informe 9.467 6,9852 6,4844 7,0515
2020 8.822 6,5093 5,4913 6,6262
2019 8.764 6,4655 5,5258 6,4655
2018 7.334 5,5747 5,5142 6,0955

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado . Sistema
- Base de calculo . o

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,14 0,05 0,19 0,40 0,35 0,75 mixta al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado Base de cilcul
ase de calculo

0,02 | 0,06 | patrimonio

Indice de rotacién de la cartera (%) 0,10 0,07 0,34 0,58

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

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)

Anual

2020 2019 2018 2016

6,87 | 0,68 | 15,98 | 6,73 |

Trimestral

Acumulado
2021

ler
Trimestre
2021

301

4° Trimestre
2020

2° Trimestre
2021

Trimestre
Actual

7,31 | 0,92 | 3,12

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

ler
Trimestre
2021

Anual

2020 2019 2018 2016
1 20 1 20 1 20

030 1,2

Acumulado

2021 4° Trimestre

2020

2° Trimestre
2021

Trimestre
Actual

0,87 | 0,29 | 0,29 | 0,29 |



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
sociedades/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas
inversiones, que incluyen las comisiones de 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 altimos 5 afios Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre % sobre
Importe . : Importe - 3
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 9.251 97,72 8.928 95,18
* Cartera interior 1.914 20,22 2.157 23,00
* Cartera exterior 7.311 77,23 6.746 71,92
* Intereses de la cartera de inversion 26 0,27 25 0,27
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 142 1,50 435 4,64
(+/-) RESTO 74 0,78 17 0,18
TOTAL PATRIMONIO 9.467 100,00 9.380 100,00
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 variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

o Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del . jodo
perfodo actual perlo.do acumulada perioc
anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 9.381 9.097 8.822
+- Compra/venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -148,57
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 0,92 3,05 7,00 -622,21
(+) Rendimientos de gestion 1,18 3,43 7,97 -535,59
+ Intereses 0,25 0,27 0,82 -4,68
+ Dividendos 0,27 0,18 0,55 49,36
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,17 0,12 0,83 47,82
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,09 0,04 -0,10 115,01
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) -0,08 0,46 -0,40 -117,72
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,45 2,37 6,18 -80,68
+- Otros resultados 0,03 -0,01 0,09 -544.70
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,26 -0,38 -0,98 -79,95
- Comision de sociedad gestora -0,18 -0,29 -0,75 -35,30
- Comisién de depositario -0,02 -0,02 -0,06 3,57
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,04 -0,11 0,00
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,03 -24.87
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,03 -23,35
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,01 -6,67
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




% sobre patrimonio m Q Ny
o variacion

. Variacion del | Variacién respecto fin
Variacion del . iod
eriodo actual periodo acumulada periodo
p anterior anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,01 -6,67
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.467 9.381 9.467

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 anter

Descripcion de la inversién y emisor Descripcion de la invers

Valor de Valor de Valor de Valor de
mercado mercado mercado mercado
ES0130960018 - ACCIONES[ENAGAS SA EUR 154 | 162 156 | 1.66  DE000A2TOVUS - ACCIONES|XTRACKERS ETC PLC EUR 187 | 198 184 | 196
ES0173093024 - ACCIONES|REDESA EUR 156 | 165 141 | 150  US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA GROUP UsD us | 12 o] o00
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 310 | 327 207 | 316  TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 15 | 713 550 | 536
TOTAL RENTA VARIABLE 310 | 327 297 | 316 TOTAL RENTA VARIABLE 15 | 713 550 | 536
ES0146753001 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION IE00BDFC6G3 - PARTICIPACIONESJPMORGAN ASST
sotlcon EUR 337 | 356 35 | 368 N R AR EUR 395 | 417 393 | 419
ESO114673033 - PARTICIPACIONESJBESTINVER GESTION SGIIC| gy 90 | a2 aos | 43s  IEOWBOMOSSS) - PARTICIPACIONESIBLACKROCK ASSET MAN [y s | 120 B
ES0155598008 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE GESTION, | /oo s60 | ous 1107 | 11go  TEOUB4INGZA9 - PARTICIPACIONESIBLACKROCK ASSET MAN | jc10 I s | sas
SGIIC IRELAND
DE000AOFSU7 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET
TOTAL IIC 1605 | 1695 Lgeo | 1983 R EUR 154 | 163 | 157
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1915 | 2022 2157 [ 2299 DEOCOAGQARDS - PARTICIPACIONESIBLACKROCK ASSET EUR 175 | 185 12 | 194
USF2893TAMS3 - BONOS|ELECTRICITE DE FRANC]S,625/2024- DE000AOQ4R2S - PARTICIPACIONES/BLACKROCK ASSET
0122 UsD 462 | ass ass | 486 e EUR 251 | 265 261 | 278
NLO0000116150 - BONOS|AEGON NV/0,000[2049-07-15 EUR 20 | 284 20 | 277 gggﬁsgﬁzgg - PARTICIPACIONES[BLACKROCK ASSET MNGT | g ;p s | 291 278 | 296
XS1076957700 - BONOS|CREDIT SUISSE GROUP|6,250[2024-12-18| USD 187 | 197 185 | 198 L‘ﬁ’ggﬁgj}“sﬁRT]C]PACIONESMXOR INT. ASSET EUR 152 | 160 4 | 152
XS1140860534 - BONOS|ASSICURAZIONI GENERAJ4,5962025-11- LUO179826135 - PARTICIPACIONES|BLUEBAY ASSET
EUR 24 | 237 25 | 240 A EUR 482 | 500 a2 | 513
XS1224710399 - BONOS|GAS NATURAL FENOSA F[3,375/2024-04- LU0822042536 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN ASST
EUR 22 | 224 23 | 207 EUR 62 | 277 278 | 296
XS1435749281 - BONOSITEVAA PHARM FNC NL IILIZS2024-10- | . o | ooo  LUOMMIES2I - PARTICIPACIONESIMFS INV MANAGEMENT oy sso | 612 w2 | s
XS1793250041 - BONOS|BANCO SANTANDER SA|4,750[2025-03- US81369Y8030 - PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS
EUR 200 | 221 200 | 222 e UsD 883 | 932 946 | 1009
XS$2282606578 - BONOS|ABERTIS FINANCE BV[2,6252027-01-26 | EUR 297 | 313 208 | 318 TOTAL IIC 4268 | 4507 4020 | 4283
US404280AS86 - BONOS|HSBC HOLDINGS PLC|6,3752024-09-17 | USD 327 | 345 327 | 349  TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7273 | 76,80 6742 | 7186
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 2330 | 24,60 2172 | 23,07 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.188 | 97,02 8899 | 9485
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2330 | 24,60 2172 | 23,07
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles de EUR):
TOTAL RENTA FIJA 2330 | 24,60 2172 | 23,07
: ) USS24ESCI001 - ACCIONESILEHMAN BROTHERS HOLDINGS |y o o0 o | 0w
JE00B1VS3770 - ACCIONES|ETF SECURITIES LTD. UsD 373 | 394 366 | 390

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

Duracion en Afios Sector Economico
. DE 2 A 4 ANOS 715 % . FINANCIERO 13,1 %
. DE 4 A 5 ANOS 120 % . MATERIALES 40 %
. HASTA 1 ANO 16,5 % . OTROS 75 %
Total 100,0 % D PARTICIPACIONES FONDOS 64,8 %
. UTILITIES 10,6 %
Total 100,0 %
as Tipo de Valor
. DOLAR 31,5 % .ACCIONES 10,5 %
. EUROS 68,5 % . BONOS 252 %
. FRANCO SUIZO 0,0 % . FONDOS DE INVERSION 62,8 %
D LIBRA ESTERLINA 0,0 % D LIQUIDEZ 1,5 %
. YEN JAPONES 0,0 % Total 100,0 %
Total 100,0 %

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



Importe

nominal
comprometido

Objetivo de la inversion

Importe

nominal Objetivo de la inversion

comprometido

INDICE EURO STOXX 50 (SXSE)
Total subyacente renta variable

TOTAL DERECHOS

INDICE EURO STOXX 50 (SXSE)

INDICE EURO STOXX 50 (SX5E)

INDICE FTSE 100 (RENTA
VARIABLE)

INDICE S&P500 (RENTA VARIABLE)

Compra Opcion|INDICE EURO
STOXX 50 (SXSE)[10|

Emision Opcion|INDICE EURO
STOXX 50 (SXSE)[10]

Venta Futuro[INDICE EURO
STOXX 50 (SXSE)[10|

Compra Futuro[INDICE FTSE
100 (RENTA VARIABLE)|10]
Venta Futuro[INDICE S&P500

1.800

1.800

1.800

1.665

32

o

165

746

Inversion

Inversion

Inversion

Inversion

Inversion

Total subyacente renta variable
SUBYACENTE EURO DOLAR

Total subyacente tipo de cambio
BONO DEL ESTADO 1.25% 31/10/203
US TREASURY N/B 2.875% 15/08/202

Total otros subyacentes

TOTAL OBLIGACIONES

Venta Futuro| SUBYACENTE
EURO DOLAR|125000|

Venta Futuro BONO DEL
ESTADO 1.25% 31/10/2030[1000
Venta Futuro|US TREASURY
N/B 2.875% 15/08/2028|100

2.899

8

3
®

Inversion

878

643 |Inversion

564 |Inversion

1.207

4.984

(RENTA VARIABLE)[50]

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X

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, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de
la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

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 Accionista significativo con un volumen de inversion de 2.827.867,41 euros que supone el 29,87% sobre el patrimonio
de la IIC.

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 5.310.149,04 euros que supone el 56,09% sobre el patrimonio
de la IIC.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario, operaciones de compraventa de participaciones gestionadas por
partes vinculadas y otra operativa como la liquidacion de operaciones con el depositario.

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

9. Anexo explicativo del informe periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.



El tercer trimestre se cerrd con niveles de indices de bolsas similares a los de cierre del 152021, después de subir en verano y corregir
en septiembre. El anuncio en septiembre de la posible suspension de pagos de la mayor promotora inmobiliaria china provoco una
correccion generalizada en los mercados occidentales. De momento el mercado ha descontado que el gobierno chino podra manejar
la situacion, pero nosotros mantenemos serias dudas de que esto no afecte al crecimiento futuro de China. La renta fija europea
permanece a los mismos niveles de primer semestre, acumulando en el afio una subida de 0,37% en el bono a 10 afios, mientras que
el bono de gobierno americano acumula un 0,57%. La continua subida de la inflacion tanto en EEUU como en Europa esté
provocando el repunte de las rentabilidades a largo plazo, y el consiguiente anuncio por parte de los bancos centrales de una politica
monetaria mas restrictiva. Respecto a las materias primas, destacar la fortaleza del petréleo y en especial el gas, que acumula una
subida del 300% en Europa, y esta provocando un repunte de los costes de la electricidad hasta maximos histdricos. En cuanto a las
divisas, el ddlar contintia revalorizandose y alcanza una apreciacion del 5% frente al euro. Las divisas emergentes han tenido un
comportamiento desigual frente al euro y al dolar en el ultimo trimestre.Las expectativas de crecimiento del PIB contintian solidas a
nivel global, con la tGnica excepcion de China. No esperamos grandes sorpresas, y los Unicos frentes que pueden deteriorar la
evolucion reciente es el sector inmobiliario chino y la continua subida de la inflacioén, pudiendo subir la rentabilidad de los bonos a
largo plazo a niveles superiores a los esperados por el mercado.

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 37,74% y 46,02%, respectivamente y
a cierre del mismo de 33,61% en renta fija 'y 36,71% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida
en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y
las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera.
El porcentaje invertido en renta variable se redujo en el mes de septiembre ante las noticias preocupantes del sector inmobiliario
chino y el impacto que tendra su restructuracion en el crecimiento del PIB, tanto chino como global. Continuamos con la exposicion
a aquellos sectores mas perjudicados por la pandemia (bancos, petréleo&gas, autos) asi como otros que sufrieron poco o incluso lo
hicieron bien (tecnologia americana y eléctricas/gasistas europeas).

¢) Indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 0,92% y se ha situado por encima de la rentabilidad del -0,06% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.

La aportacion en 2021 a la rentabilidad de la sociedad por las inversiones en renta variable ha sido del 6,5%, y la de la renta fija
un 0,85%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 0,92%, el patrimonio ha aumentado hasta los 9.467.312,34 euros
y los accionistas se han reducido hasta 132 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,29%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 0,20% y 0,09%, respectivamente.
A 30 de septiembre de 2021, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 32.249,67 Euros. e)
Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del periodo de las IIC gestionadas ha sido:Olea Neutral FI 1,85%Crevafam Sicav 0,92%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: MFS MERIDIAN EUROPEAN EQUITY, ALIBABA
GROUP HOLDING LTD. Las principales desinversiones fueron SPDR TECHNOLOGY SELECT, CS CORTO PLAZO

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 30 de septiembre de 2021, la Sociedad mantiene posicion en derivados de renta variable a través de opciones y futuros
sobre indices, con el objetivo de incrementar o reducir la exposicién al mercado seglin la coyuntura econdémica y evolucion de los
indices.

Con el objeto de gestionar el riesgo de tipos de interés, la Sociedad invierte en derivados cotizados sobre bonos. La
Sociedad 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: 12,26%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 9,25%
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.
d) Otra informacién sobre inversiones.

A 30 de septiembre de 2021, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 8,92% del patrimonio.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: PART. TECHNOLOGY SELECT SPDR.

Mantenemos posicion en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicidon a inversiones alternativas como forma de
reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.

Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de mercado
anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al conjunto de la Sociedad.



La Sociedad mantiene a 30 de septiembre de 2021 un porcentaje poco significativo del patrimonio en activos dudosos o en litigio.
Dichos activos son los siguientes: ACCS. LEHMAN BROTHERS HOLDING INC.

La Sociedad 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, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 30 de septiembre de 2021, ha sido 4,59%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,29%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La sociedad invierte en renta variable mayoritariamente a través de fondos de inversion, por lo que no tiene que ejercer derechos
politicos por sus activos.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.

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.
En 2022 se esperan también fuertes crecimientos econémicos a nivel global, del orden del 4% del PIB. Solo China sera una
excepcion, ya que tiene por delante la dificil situacion de purgar una burbuja inmobiliaria generada especialmente en los ltimos 6
aflos. La crisis inmobiliaria a la que se enfrente repercutira claramente en la inversion y el consumo, restando unos cuantos puntos al
crecimiento del PIB. Esperamos que al estar el proceso tutelado por el Estado y siendo la mayor parte de los bancos de titularidad
estatal, la purga se realice de una forma controlada y no se prolongue muchos afios. A pesar de ello, la renta variable europea y
americana sera el activo que mas se beneficiard de un crecimiento del consumo y la inversion, y por tanto de los beneficios
empresariales. Las valoraciones son exigentes en los sectores que mejor se comportaron en 2020, pero sigue habiendo oportunidades
en los sectores mas desfavorecidos por la pandemia. El Fondo principal, previsiblemente mantendra una exposicion a bolsa entre el
30% y el 35% hasta que se pueda valorar adecuadamente el problema del sector inmobiliario chino, y realizara coberturas para
aminorar la potencial influencia de este riesgo en otros mercados fuera de China.En un entorno de tipos de interés bajos y un fuerte
crecimiento economico es dificil que la mora y fallidos crezcan, por lo que no deberia haber sustos con la renta fija privada.
No esperamos grandes sorpresas en politica monetaria. Los bancos centrales continuaran en 2022 con una progresiva contraccion de
la expansion monetaria, pudiendo comenzar a subir los tipos a finales de 2022. De momento, los bancos centrales se encuentran
comodos con este escenario, si bien nosotros pensamos que hay un riesgo de que la inflacion contintie por encima del objetivo del
2% en 2022 y 2023, acelerandose entonces la subida de tipos. El fondo estd preparado para soportar una subida de las rentabilidades
a largo plazo, siempre y cuando sean razonablemente moderadas.

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



