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La Sociedad de Inversion o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionada con la IlIC en:

Direccién
Juan Ignacio Luca de Tena 9-11,Madrid 28027, Madrid (Madrid)

Correo Electronico
contactesantanderpb@gruposantander.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMYV también pone a su disposicién la Oficina de Atencidn al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 25/02/2000

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 7 en una escala del 1 al 7.
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversién: SICAV con vocacion inversora Global. La sociedad pretende alcanzar la maxima rentabilidad posible
en funcion de su capital y de las condiciones del mercado manteniendo un equilibrio entre la seguridad del mercado y la
rentabilidad. La sociedad no tiene indice de referencia. No existira predeterminacion en cuanto a los activos de renta
variable, renta fija, activos monetarios y divisas en los que invertira directa e indirectamente. Tampoco existe un objetivo
predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a distribucién de activos por tipo de emisor, ni por rating de emisor,
ni por sector econdémico ni por paises (pudiendo invertir en paises emergentes).

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 1,21 0,98 1,21 1,86
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00




Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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
Ne° de acciones en circulacion 3.986.220,00 3.986.240,00
N° de accionistas 259,00 262,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 46.847 11,7524 10,5519 12,2065
2019 47.764 11,9822 11,0468 12,0040
2018 44.181 11,0832 10,9961 11,7413
2017 46.205 11,5912 11,1581 11,6703

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)
Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min | Fin de periodo

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 0,09 0,09 0,09 0,09 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . o
2020 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afo t-5
-1,92 7,29 -8,59 1,23 0,91 8,11 -4,38 3,54
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,15 0,08 0,07 0,07 0,07 0,28 0,29 0,33

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 |IC 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.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 44.386 94,75 41.393 86,66
* Cartera interior 963 2,06 2.065 4,32
* Cartera exterior 43.401 92,64 39.245 82,16
* Intereses de la cartera de inversion 22 0,05 82 0,17
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.117 4,52 5.894 12,34
(+/-) RESTO 345 0,74 477 1,00
TOTAL PATRIMONIO 46.847 100,00 % 47.764 100,00 %
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 Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 47.764 46.761 47.764
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 -63,94
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,98 2,13 -1,98 -191,24
(+) Rendimientos de gestion -1,83 2,28 -1,83 -178,57
+ Intereses 0,13 0,22 0,13 -42,69
+ Dividendos 0,17 0,14 0,17 18,55
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,16 0,20 -0,16 -177,70
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,68 0,90 -0,68 -174,15
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,40 -0,53 -0,40 -26,17
+ Resultado en IIC (realizados o no) -1,02 1,16 -1,02 -185,98
+ Oftros resultados 0,13 0,19 0,13 -32,26
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,16 -0,17 -0,16 -5,92
- Comision de sociedad gestora -0,09 -0,09 -0,09 -3,26
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 -3,32
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,01 -0,02 168,77
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,03 -0,03 0,01
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,03 -0,01 -63,30
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -9,73
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 -13,43
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 24,31
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 46.847 47.764 46.847

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 499 1,07 1.449 3,04
TOTAL RENTA FIJA 499 1,07 1.449 3,04
TOTAL RV COTIZADA 363 0,77 512 1,08
TOTAL RENTA VARIABLE 363 0,77 512 1,08
TOTAL IIC 101 0,21 104 0,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 963 2,05 2.065 4,34
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.355 7,16 8.059 16,88
TOTAL RENTA FIJA 3.355 7,16 8.059 16,88
TOTAL RV COTIZADA 3.855 8,22 3.381 7,06
TOTAL RENTA VARIABLE 3.855 8,22 3.381 7,06
TOTAL IIC 36.191 77,26 27.793 58,19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 43.401 92,64 39.233 82,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44.364 94,69 41.298 86,47

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 PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|! IICs ® RENTA WARIABLE @ RENTAFIJA OTROS|

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

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Futuros L
SUBYACENTE EUR/USD 2.389 Inversion
comprados
Futuros L
FUT. MINI EUR/USD 09/20 (CME) 1.116 Inversion
comprados
Total subyacente tipo de cambio 3506
DJ EURO STOXX 50 Futuros vendidos 191 Inversion
Total otros subyacentes 191
TOTAL OBLIGACIONES 3697

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién 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 méas acciones en circulacion

XXX | XXX




SI NO

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Incorporar al Registro Administrativo de SUSAK INVERSIONES SICAV SA, la comunicacién de la
revocacion del acuerdo de delegacién de la gestion de inversiones de la sociedad gestora designada de SUSAK
INVERSIONES SICAV SA con: BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A., SGIIC.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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 (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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 0 asesor, 0 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 [IC gestionada por la misma gestora X
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

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés.

Accionistas significativos: 32.443.844,58 - 81,39%

Efectivo por compras de valores emitidos, colocados o asegurados por el grupo gestora o grupo depositario (millones
euros): 0,19 - 0,41%

Efectivo por compras actuando el grupo de la gestora o grupo del depositario como broker o contrapartida (millones
euros): 19,32 - 41,77%

Efectivo por ventas con el resto del grupo del depositario actuando como broker o contrapartida (millones euros): 2,79 -
6,04%

Comision de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas grupo gestora: 1.594,6

Comision por liquidacion e intermediacion por compras percibidas grupo gestora: 508,22

Comision por inversion en derivados percibidas grupo gestora: 1.282,79

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico

Salvo por el mantenimiento cerca de minimos de los tipos de interés reales a largo plazo de las curvas estadounidense y
alemana, el mensaje que emitieron los diferentes segmentos del mercado a lo largo del segundo trimestre del afio debe
calificarse de positivo. Asi, las bolsas acumularon revalorizaciones de doble digito (total return) en la mayoria de indices
desarrollados y emergentes (un 20,54% el S&P 500, un 10,44% el Stoxx 50, un 11,25% el Topix y un 18,18% el MSCI




Emergentes). Nuestro selectivo, el Ibex-35, se quedd a las puertas, con un avance en el periodo del 8,05%. Y, aunque las
ganancias siguieron lideradas por Tecnologia y sectores de crecimiento, desde mediados de mayo asistimos a
recuperaciones notables en sectores muy castigados durante lo peor de la crisis pandémica, como la banca europea. Es
pronto, en todo caso, para afirmar que se esta produciendo una rotacién consistente hacia sectores value y ciclicos.

En renta fija, dos segmentos fueron exponentes de la mejoria de sentimiento del mercado. Por un lado, la deuda soberana
periférica de la zona Euro, con un estrechamiento notable de sus diferenciales frente al comparable aleman gracias, en
buena medida, a la actitud mas solidaria de Europa para desplegar un programa mas comprensivo de reconstruccion, para
cerrar el mes de junio cerca de los 80 pb en el caso del bono espariol a 10 afios. Por otro lado, el crédito corporativo, que
experimentd una fuerte recuperacion en el periodo abril-junio. En el caso del high yield global acumulaba una
revalorizacion del 11,50% en el trimestre.

La fotografia del mercado la completan el buen tono de las principales materias primas en el trimestre, con un avance del
81% del petréleo en su referencia Brent (gracias a los recortes de produccion de la OPEP y la reactivacion paulatina de la
actividad economica) y del 13% del oro (aupado por unos tipos de interés reales muy bajos). Por su parte, el tipo de
cambio euro/ddlar estadounidense se aprecié un 2,5% en el trimestre.

Tras este buen comportamiento del mercado subyacieron tres factores, que se retroalimentaron entre si, y que podrian
tener continuidad durante el tercer trimestre del ejercicio. En primer lugar, la positiva evolucion de la pandemia, factor
clave. En segundo término, la vuelta de sefiales de vida en la economia (los indicadores de alta frecuencia asi lo
corroboraron) que se sostuvieron gracias a la gradual reduccion del rigor del confinamiento. Por Gltimo, no cesé la
introduccién de programas de estimulo fiscal y monetario.

En efecto, la situacion epidemioldgica evoluciond favorablemente en muchos paises a partir de mayo, por lo que los
gobiernos comenzaron a relajar las medidas de aislamiento social, abriendo bares, tiendas, museos o colegios. Tras
varias semanas de reapertura, la situacion siguié controlada y sin rebrotes preocupantes.

Los indicadores de alta frecuencia son fundamentales para el seguimiento de la actividad econdmica en tiempo real,
puesto que los indicadores macroecondmicos habituales dan informacidn con retraso y en algunos casos no recogen por
completo la situacion actual. La movilidad comenz6 a aumentar con cierta traccion en mayo (como se vio en los datos de
Google y Apple), aunque con diferencias entre los paises debido a la etapa en la que se encontraban del proceso de
desescalada. También se increment6 de forma notable el consumo de electricidad (se redujo drasticamente con el inicio
del confinamiento). En cambio, otras variables como el trafico aéreo seguian en niveles infimos a cierre del trimestre,
dadas las restricciones a viajar aun vigentes en muchos paises.

El cambio de rumbo de la economia mundial también se empez6 a manifestar a partir de mayo en los indicadores de
sentimiento. Las encuestas de confianza empresarial y del consumidor mostraron una mejoria sustancial en mayo,
hallando continuidad en junio, confirmando que la economia mundial toc6 fondo en abril. Por su parte, las condiciones
financieras mejoraron en el periodo y se alejaron de los niveles deprimidos de marzo.

Légicamente, en ese dificil equilibrio entre la efectividad de las medidas de contencion de la pandemia y su impacto
econdémico, la recuperacion de la industria manufacturera llevaba varios cuerpos de ventaja a la de servicios. Sin embargo,
los ultimos datos del sector terciario en EEUU, Europa y China apuntaban a una recuperacién mas veloz de lo inicialmente
previsto.

A medida que las economias entraban en barrena, el apoyo de las politicas de estimulo ha ido in crescendo, con un
esfuerzo mas certero que en otras crisis del pasado en una triple dimension: tiempo (respuesta mas acelerada), volumen
(magnitud mas contundente en relacién con el tamafio de las economias) y coordinacion (la ¢orquesta¢, ha sonado mas
afinada). La accion politica ha sido, por ejemplo, mucho mas decisiva que durante la Gran Crisis Financiera por una
sencilla razén: esta recesion no es ¢culpa¢ de nadie.

Con una rapida recuperacion de los indicadores de consumo (como se ha observado) y una respuesta de politica
econdmica contundente, el segundo trimestre de 2020 habria marcado el suelo de esta recesién. El PIB global y el de la
region OCDE alcanzarian sus niveles previos a la recesion en cuatro y ocho trimestres, respectivamente, en comparacion
con los seis y catorce trimestres de la Gran Crisis Financiera.

Los riesgos se han atenuado de forma apreciable, pero, l6gicamente, hay que seguir ponderandolos en su justa medida.
Por el lado del virus, el principal riesgo sigue siendo un repunte en las nuevas infecciones. Sin embargo, los prometedores
avances en las pruebas, el rastreo y el tratamiento deberian limitar los nuevos brotes.

También hay que considerar los riesgos no ligados directamente con el coronavirus, riesgos que permanecian latentes en




el mercado que pueden resurgir. En concreto, hablamos de (i) la relacion comercial EEUU-China, donde no esperamos
una vuelta de las tensiones a niveles de 2019. Aqui nuestro escenario es de contencién, pues creemos que a ninguna de
las partes (sobre todo a Trump, dada la cercania de las elecciones y la presion de buena parte del lobby empresarial) le
conviene volver a situar la tension e incertidumbre en niveles de 2019. Como lo es para EEUU, para China es una ¢ patata
caliente¢, en un escenario de crecimiento tan incierto que le ha llevado por primera vez en mucho tiempo a no hacer un
estimado de avance del PIB para este afio; (ii) elecciones EEUU, donde ademas de como gestione su ventaja en las
encuestas Biden (9 puntos promedio a cierre de junio) y cémo intente recortarla Trump, hay muchas variables en juego de
aqui al 3 de noviembre susceptibles de introducir dosis de volatilidad periédica en el mercado, sobre todo después del
verano: retorica para intentar captar al votante descontento, posibles alianzas con vistas al Capitolio, logistica del proceso
electoral, entre otras variables de vigilancia; (iii) negociacién sobre ¢ Brexit¢, con tension creciente y poco tiempo para
llegar a buen puerto. Los principales escollos en la mesa de negociacién entre la Unién Europea y el Reino Unido estan en
los estandares sociales, fiscales y medioambientales minimos para asegurar la igualdad de condiciones de competencia
que la Unién Europea quiere exigir al Reino Unido como contrapartida al acceso de sus mercancias al mercado interior y
el acceso en servicios financieros. Aunque las negociaciones proseguiran, resulta extremadamente dificil que en algo mas
de seis meses se consiga cerrar un acuerdo de libre comercio de amplio espectro que no sdlo incorpore una zona de libre
comercio para las mercancias, sino que permita ademas mantener un alto acceso al mercado para los servicios y
disposiciones eficaces en materia de cooperacion regulatoria y solucién de diferencias. Pensemos que la duracién media
de las negociaciones de los acuerdos que ha celebrado la UE es de cinco afios. Aunque en esta ocasion sea mas sencillo
porque el punto de partida es similar, la tarea resulta muy dificil. Lo mas Idgico seria que se alcanzase un acuerdo para
una nueva prorroga; y (iv) Fondo de Recuperacion de la Comisién Europea: lo bueno ya esta cotizado. Esta previsto que
el Consejo Europeo celebre una reunién presencial en Bruselas (17-18 de julio), con la idea de poder cerrar el acuerdo
politico sobre el Next Generation EU antes del receso estival. Lo que queda en materia de negociacion (criterios de
asignacion de los fondos, reparto entre transferencias -o donaciones-, garantias y préstamos, condicionalidad asociada al
uso de los fondos) sera previsiblemente aun arduo.

En cualquier caso, un eventual rebrote virico de cierta magnitud y la posibilidad de una vuelta a un confinamiento riguroso
se configura como el eje clave en torno al que gravitaria el mercado el préximo trimestre.

Al inicio del periodo el posicionamiento de la cartera arrojaba la siguiente distribucién por categoria de activos: 19,92% en
RF en directo, 8,14% en RV en directo y 58,41% en participaciones de IICs. En lo que respecta a divisas, las inversiones
estaban principalmente denominadas en las siguientes monedas: un 61,90% en divisa EUR, un 23,71% en divisa USD, un
0,49% en divisa CHF y un 0,37% en divisa GBP.

A lo largo del periodo se realizan diversos ajustes para adaptarse a la evolucion de los mercados, de manera que la
composicion de la cartera por categoria de activos a cierre del periodo es la siguiente: 8,23% en RF en directo, 8,99% en
RV en directo y 77,47% en participaciones de IICs. Por divisas, las inversiones se concentran fundamentalmente en: un
76,09% en divisa EUR, un 18,11% en divisa USD, un 0,30% en divisa CHF y un 0,19% en divisa GBP.

Estos cambios en la coyuntura econdmica han supuesto para la SICAV un comportamiento negativo en el periodo*, ya
que se ha visto perjudicado por la caida en la valoracion de los activos en los que mayoritariamente invierte.

La rentabilidad neta acumulada a cierre del trimestre es de -1,92%. En el célculo de la rentabilidad, estan considerados
los gastos acumulados vinculados a la sociedad (entendido como sumatorio de gastos directos soportados por la SICAV)
que a cierre del trimestre supone un 0,15% sobre el patrimonio medio. Esta ratio comprende, entre otros, la comisiéon de
gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios y restos de gastos de gestion corriente.
No incluye los costes de transaccion por la compraventa de valores ni la comision de gestidén sobre resultados.

El patrimonio de la SICAV en el periodo* decrecid en un 1,92% hasta 46.847.496,75 euros. El numero de participes
disminuyd en el periodo* en 3 lo que supone 259 participes. La rentabilidad de la SICAV durante el trimestre ha sido de
7,29% y la acumulada en el afio de -1,92%.

Los gastos totales soportados por la SICAV fueron de 0,08% durante el trimestre.

La liquidez de la SICAV se ha remunerado a un tipo medio del 0,00% en el periodo*.

La SICAV obtuvo una rentabilidad superior a la rentabilidad trimestral de la letra del tesoro a 1 afio en 6,89% durante el
trimestre y inferior al Ibex 35 en 2,17%, debido principalmente al buen comportamiento relativo de la clase de activo en la
que la SICAV invierte.

Dentro de la actividad normal de la SICAV se realizaron diversas operaciones de compra y venta de diferentes activos. Al




final del periodo la SICAV se encuentra invertida, un 1,07% en renta fija interior, un 7,16% en renta fija exterior, un 0,77%
en renta variable interior y un 8,22% en renta variable exterior.

La Sicav hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de una inversion agil y eficiente en el activo subyacente.
Como consecuencia del uso de derivados, la SICAV tuvo un grado de apalancamiento medio de 59,84% en el periodo* , y
tuvo un nivel medio de inversién en contado durante el periodo* de 98,32% . Todo ello para la persecucién de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

El ejercicio de los derechos politicos de los valores en cartera de las Sociedades de Inversion de Capital Variable (en
adelante, SICAV), es responsabilidad del propio Consejo de administracion de la SICAV por lo que, con caracter general,
SPBG se abstendra de actuar en estos casos.No obstante, SPBG podra asumir la representacion de la SICAV en el
ejercicio de los derechos de asistencia y voto en Juntas de Sociedades cuyos valores tenga en cartera la SICAV cuando la
SICAV hubiera solicitado previamente a la Gestora su asistencia a la Junta y lo hubiera acreditado debidamente a SPBG
con suficiente antelacion. En estos casos, la Gestora ejercitara el derecho de voto segin las instrucciones recibidas y, de
faltar estas, y solo si tiene delegada la gestidn global de los activos de la SICAV, aplicara la politica que, con caracter
general, tiene establecida. Con independencia de lo anterior, si en la convocatoria de la Junta se estableciera "prima de
asistencia", SPBG podréa acudir en representacion de la SICAV para garantizar el cobro de la prima a favor de la SICAV,
aplicando en este supuesto, la politica general establecida en la Gestora.

La SICAV mantiene inversion en otras IIC gestionadas por las siguientes gestoras:

El porcentaje total invertido en otras IICs supone el 77,47% de los activos de la cartera de la SICAV.

Las acciones de la SICAV han sido admitidas a cotizacién en el Mercado Alternativo Bursatil (MAB).

En el primer semestre y con el objetivo de dar cumplimiento a los coeficientes legales que marca la regulacion de IICs, la
Sociedad ha podido realizar operaciones de repo que eventualmente se han podido contratar a tipo nominal negativo.
Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son
susceptibles de cambio.

* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren siempre a datos del primer semestre de 2020 a no ser que se
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10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1645495349 - RFIJA|CAIXABANK SA|2.75|2028-07-14 EUR 203 0,43 212 0,44
XS1689234570 - RFIJA|BANCO SANTANDER,|0.35/2023-03-28 EUR 199 0,43
USB87938WAP86 - RFIJA|TELEFONICA EMISI|5.46/2021-02-16 uUsb 194 0,41
XS1951220596 - RFIJA|BANKIA SA|3.75|2029-02-15 EUR 544 114
XS1788584321 - RFIJA|BANCO BILBAO VI1Z]0.21]|2023-03-09 EUR 500 1,05
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 402 0,86 1.449 3,04
USB87938WAP86 - RFIJA|TELEFONICA EMISI|5.46(2021-02-16 UsbD 97 0,21
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 97 0,21
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 499 1,07 1.449 3,04
TOTAL RENTA FIJA 499 1,07 1.449 3,04
ES0130625512 - ACCIONES|ENCE ENERGIA Y CELULOSA S.A EUR 177 0,38 224 0,47
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI EUR 77 0,16 74 0,16
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL EUR 108 0,23 117 0,25
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 97 0,20
TOTAL RV COTIZADA 363 0,77 512 1,08
TOTAL RENTA VARIABLE 363 0,77 512 1,08
ES0113278008 - PARTICIPACIONES|BBVA BONOS CORP DURACION EUR 100 0,21 103 0,22
ES0180660039 - PARTICIPACIONES|BBVA CAPITAL PRIVADO EUR 1 0,00 1 0,00
TOTAL IIC 101 0,21 104 0,22
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 963 2,05 2.065 4,34
US912796RT85 - RFIJAJUNITED STATES TR|0.00]2020-01-02 uUsb 395 0,83
US912796RY70 - RFIJAJUNITED STATES TR|0.00|2020-01-30 USD 354 0,74
US912796SD25 - RFIJAJUNITED STATES TR|0.00|2020-02-27 UsbD 2.039 4,27
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 2.787 5,84
FR0012444750 - RFIJA|CREDIT AGRICOLE [4.25|2049-01-13 EUR 216 0,46 227 0,47
FR0013292687 - RFIJA|RCI BANQUE SA|0.31]2024-11-04 EUR 185 0,39
XS2150006133 - RFIJA]JJOHN DEERE CASH [1.38|2024-04-02 EUR 208 0,44
US037833BU32 - RFIJAJAPPLE INC|2.85|2023-02-23 USD 190 0,40
USN39427AQ76 - RFIJA|[HEINEKEN NV|2.75|2023-04-01 uUsb 187 0,40
XS1490960942 - RFIJA|TELEFONICA EUROP|3.75|2049-12-15 EUR 603 1,29 634 1,33
XS1584041252 - RFIJA|IBNP PARIBAS SA|0.46]2022-09-22 EUR 201 0,43
US06051GHH56 - RFIJA|IBANK OF AMERICA |3.50|2022-05-17. USD 182 0,39




Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS1716927766 - RFIJA|[FERROVIAL NL BV|2.12|2049-05-14 EUR 188 0,40 196 0,41
XS1797138960 - RFIJA|IBERDROLA INTERN|2.62|2049-03-26 EUR 206 0,44 214 0,45
XS1811433983 - RFIJA|BANK OF AMERICA |0.54]|2024-04-25 EUR 199 0,43
USF86921CJ48 - RFIJA|SCHNEIDER ELECTR|2.95|2022-09-27 UsD 187 0,40
XS1896661870 - RFIJA|DIAGEO FINANCE P|0.25]2021-10-22 EUR 200 0,43
XS1190973559 - RFIJA|BP CAPITAL MARKE]|1.11]2023-02-16 EUR 205 0,44
XS1910947941 - RFIJAVOLKSWAGEN INTER]|1.29|2024-11-16 EUR 197 0,42 206 0,43
XS1501167164 - RFIJA|TOTAL SA|2.71]|2167-05-05 EUR 535 1,12
XS1489184900 - RFIJA|GLENCORE FINANCE|1.88|2023-09-13 EUR 524 1,10
XS1616341829 - RFIJA|SOCIETE GENERALE|0.39]2024-05-22 EUR 504 1,06
XS1139494493 - RFIJAINATURGY FINANCE |4.12|2049-11-30 EUR 435 0,91
USU74078BZ52 - RFIJAINESTLE HOLDINGS |3.62|2028-09-24 UsD 491 1,03
US46625HQK94 - RFIJA|JJPMORGAN CHASE A|3.39]2021-03-01 UsD 271 0,57
FR0013446580 - RFIJA|CARREFOUR BANQUE|0.26|2023-09-12 EUR 200 0,42
XS1599167589 - RFIJA|INTESA SANPAOLO |0.54|2022-04-19 EUR 403 0,84
US594918BY93 - RFIJAIMICROSOFT CORP|3.30|2027-02-06 USD 431 0,90
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 3.355 7,16 5.272 11,04
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.355 7,16 8.059 16,88
TOTAL RENTA FIJA 3.355 7,16 8.059 16,88
NL0000388619 - ACCIONES|UNILEVER NV (R.V) EUR 97 0,21 106 0,22
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI SA EUR 99 0,21 98 0,20
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTO EUR 84 0,18 164 0,34
FR0000121485 - ACCIONES|KERING,S.A. EUR 84 0,18
FR0000121725 - ACCIONES|DASSAULT AVIAT EUR 85 0,18 83 0,17
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 97 0,21 99 0,21
FR0000120321 - ACCIONES|L'OREAL SA EUR 91 0,19 129 0,27
CHO0012005267 - ACCIONES|NOVARTIS AG CHF 76 0,16
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 83 0,18 67 0,14
DE0005785604 - ACCIONES|FRESENIUS EUR 77 0,16 170 0,35
DE0007164600 - ACCIONES|SAP SE EUR 86 0,18 65 0,14
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 90 0,19 129 0,27
CH0038863350 - ACCIONESINESTLE SA CHF 67 0,14 66 0,14
US30303M1027 - ACCIONES|FACEBOOK INC UsD 60 0,13 69 0,14
US70450Y1038 - ACCIONES|PAYPAL HOLDINGS INC UsD 88 0,19
IEO0B1RR8406 - ACCIONES|SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 59 0,13 68 0,14
IEO0B579F325 - ACCIONES]|INVESCO PHYSICAL GOLD ETC UsD 1.552 3,31
US9311421039 - ACCIONES|WALMART INC UsD 67 0,14 67 0,14
US6315122092 - ACCIONES|NASPERS LTD UsD 66 0,14 73 0,15
US7427181091 - ACCIONES|PROCTER AND GAMBLE CO/THE UsD 81 0,17 164 0,34
US6475811070 - ACCIONES|NEW ORIENTAL EDUCATION AND TECH UsD 96 0,20 90 0,19
US0367521038 - ACCIONES|ANTHEM INC UsD 63 0,13 72 0,15
US58933Y1055 - ACCIONES|MERCK AND CO INC UsD 75 0,16
US4781601046 - ACCIONES|JOHNSON AND JOHNSON UsD 70 0,15 73 0,15
US5801351017 - ACCIONES|MCDONALD'S CORP UsD 64 0,14 69 0,14
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 73 0,16 162 0,34
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 74 0,16 163 0,34
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 83 0,18
US0970231058 - ACCIONES|BOEING CO/THE UsD 84 0,18 149 0,31
FR0000131906 - ACCIONES|RENAULT SA EUR 83 0,18 79 0,17
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL SA EUR 92 0,19
LR0008862868 - ACCIONES|ROYAL CARIBBEAN CRUISES LTD UsD 184 0,38
DE0005190037 - ACCIONES|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG EUR 151 0,32
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC UsD 94 0,20
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING AG CHF 165 0,35
US1941621039 - ACCIONES|COLGATE PALMOLIVE CO UsD 69 0,15
US09857L1089 - ACCIONES|BOOKING HOLDINGS INC USD 154 0,32
TOTAL RV COTIZADA 3.855 8,22 3.381 7,06
TOTAL RENTA VARIABLE 3.855 8,22 3.381 7,06
DEOOOAOQ4R36 - PARTICIPACIONES|ISHARES STOXX EUR 600 HE EUR 161 0,34
IEOOB1FZS798 - PARTICIPACIONES|ISHARES USD TREASURY BON UsD 686 1,46 507 1,06
IE00B7J7TB45 - PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL CORP BOND EUR 1.330 2,84 560 117
FR0010473991 - PARTICIPACIONES|SYCOMORE L/S OPPORTUNITI EUR 347 0,74 359 0,75
FR0011510031 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM LONG SHORT CRED EUR 917 1,96 1.109 2,32
LU1028182704 - PARTICIPACIONES|DWS CONCEPT KALDEMORGEN EUR 242 0,52 252 0,53
IE0032876397 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL INV GRADE C EUR 778 1,66
IEO0BOPVD865 - PARTICIPACIONES|BROWN ADVISORY US EQUITY UsD 353 0,75 320 0,67
IEO0B3ZYDS66 - PARTICIPACIONES|TOKIO MARINE JAPANESE EQ EUR 409 0,87
IE00B5BJ5943 - PARTICIPACIONES|PIMCO GIS COMMODITY REAL EUR 818 1,75
IE00B6X2VY59 - PARTICIPACIONES|ISHARES EURO CORP BOND | EUR 1.124 2,40 227 0,48
IEO0B74DQ490 - PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL HIGH YIEL UsD 482 1,03
IE00B80G9288 - PARTICIPACIONES|PIMCO GIS INCOME FUND EUR 781 1,67 847 1,77
IEOOBDSTPS26 - PARTICIPACIONES|PIMCO GIS SOCIALLY RESPO EUR 666 1,42
IEO0BQT3WG13 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI CHINA UsD 106 0,23 280 0,59
IEOOBYQ44T06 - PARTICIPACIONES|WELLINGTON GLOBAL HEALTH EUR 401 0,86
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IEO0BYQDND46 - PARTICIPACIONES|PIMCO-DYNAMIC MULTI-ASSE EUR 267 0,57 253 0,53
IEOOBYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZINICH FUNDS ENHANCED EUR 777 1,66 616 1,29
IEO0BYZK4552 - PARTICIPACIONES|ISHARES AUTOMATION ROBOT UsD 141 0,30 70 0,15
IEO0BYZK4669 - PARTICIPACIONES|ISHARES AGEING POPULATIO UsD 99 0,21 56 0,12
IEO0BYZK4776 - PARTICIPACIONES|ISHARES HEALTHCARE INNOV UsD 108 0,23 60 0,12
LU1184248083 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM BONDS EURO SHOR EUR 1.703 3,64 823 1,72
LU0187077481 - PARTICIPACIONES|ROBECO CAPITAL GR- NEW W EUR 97 0,21 111 0,23
LU0217576759 - PARTICIPACIONES|JPM EMERGING MARKETS EQU EUR 210 0,45 222 0,47
LU0219424487 - PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN FUNDS EUROP EUR 477 1,02 491 1,03
LU0227145629 - PARTICIPACIONES|AXA WORLD FUNDS GLOBAL | EUR 774 1,65 773 1,62
LU0248005711 - PARTICIPACIONES|JPM US SELECT EQUITY. UsD 594 1,27
LU0270904351 - PARTICIPACIONESI|PICTET-SECURITY EUR 86 0,18 87 0,18
LU0293295597 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ ENHANCED SHORT T EUR 1.689 3,61 1.324 2,77
LU0312333569 - PARTICIPACIONES|ROBECO CAP GRWTH-EURO CO EUR 525 1,12
LU1325141510 - PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND- TWENTYFOU EUR 788 1,68
IE0032523478 - PARTICIPACIONES|ISHARES EURO CORP BOND L EUR 1.097 2,34 362 0,76
LU0132661827 - PARTICIPACIONES|UBAM DYNAMIC US DOLLAR B UsD 1.491 3,18 1.541 3,23
LU0340554673 - PARTICIPACIONESI|PICTET DIGITAL EUR 88 0,19 82 0,17
LU0346389348 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS-GLOBAL TE EUR 361 0,77 330 0,69
LU0348927095 - PARTICIPACIONES|NORDEA-1 GBL CLIMATE AND EUR 107 0,23 109 0,23
LU0360483019 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY GLOBAL BR EUR 315 0,67
LU0360484686 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY US ADVANT UsD 272 0,58
LU0360484769 - PARTICIPACIONES|MORGAN STANLEY INVESTMEN EUR 380 0,81
LU1376384878 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK STRATEG FD GLO EUR 326 0,70 560 1,17
LU0438336777 - PARTICIPACIONES|BSF FIXED INCOME STRATEG EUR 928 1,98 1.117 2,34
LU1484799843 - PARTICIPACIONES|UBS ETF- BBG BARCLAYS MS EUR 1.184 2,53 437 0,92
LU0503633769 - PARTICIPACIONES|PICTET SMARTCITY EUR 103 0,22
LU1534073041 - PARTICIPACIONES|DEUTSCHE FLOATING RATE N EUR 1.526 3,26
LU1548499711 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL INVESTORS EUR 137 0,29
LU0583240782 - PARTICIPACIONES|MFS MERIDIAN EMERGING MA EUR 562 1,20
LU0605514057 - PARTICIPACIONES|FIDELITY FUND CHINA CONS EUR 412 0,88
LU1683285321 - PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE-GL DIGITAL EUR 48 0,10
LU0712124089 - PARTICIPACIONES|MSIM GLOBAL FIXED INCOM EUR 655 1,40 664 1,39
LU0736560011 - PARTICIPACIONES|ACMBERNSTEIN SICAV SELEC EUR 244 0,52 254 0,53
LU1766635962 - PARTICIPACIONES|LFIS VISION PREMIA EUR 973 2,08 1.094 2,29
LUQ776931064 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK STR FD- EUROPE EUR 239 0,51
LU1832968926 - PARTICIPACIONES|MSIF-EURO CORPORATE BOND EUR 830 1,77 125 0,26
LU1849560120 - PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE LUX- CREDIT EUR 922 1,97 1.110 2,32
LU1883851500 - PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS - PIONEER U EUR 1.205 2,57
LU0885728401 - PARTICIPACIONES|SCHRODER GAIA SIRIOS US EUR 368 0,79 409 0,86
LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLB FD-CONTINE EUR 909 1,94 373 0,78
LU1966276856 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK EURO SHORT DUR EUR 1.703 3,63
IE00BOM63730 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI AC FAR EAST EUR 150 0,32
IEOOB5M4WH52 - PARTICIPACIONES|ISHARES JPM EM LOCAL GOV UsD 366 0,78 463 0,97
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P500 ETF TRUST UsD 349 0,75
IE00B441G979 - PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI WORLD EUR H EUR 114 0,24
LU0289473133 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN INVESTMENT FUND EUR 844 1,77
LU0468289250 - PARTICIPACIONES|BGF EURO SHORT DURATION EUR 726 1,52
IE00B53L3W?79 - PARTICIPACIONES|ISHARES CORE EURO STOXX EUR 43 0,09
IEO0BP3QZ601 - PARTICIPACIONES|ISHARES EDGE MSCI WORLD UsD 352 0,74
LU0880945901 - PARTICIPACIONES|ASHMORE EMERGING MKTS LO UsD 428 0,90
FR0011510023 - PARTICIPACIONES|CANDRIAM INDEX ARBITRAGE EUR 1.151 2,41
LU0195948665 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN US OPPORTUNITIE UsD 263 0,55
IEOOB1FZS467 - PARTICIPACIONES|ISHARES GBL INFRASTRUCTU GBP 47 0,10
IEO0BQN1K786 - PARTICIPACIONES|ISHARES EDGE MSCI EUROPE EUR 207 0,43
LU0473186707 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK GLOBAL FUNDS - EUR 721 1,51
LU1023716233 - PARTICIPACIONES|ASHMORE EMERGING MKTS LO EUR 548 1,15
IEOOB6SPMN59 - PARTICIPACIONES|ISHARES S&P 500 MIN VOLA UsD 560 1,17
LU0217138485 - PARTICIPACIONES|PICTET-PREMIUM BRAND EUR 55 0,11
LU1694214633 - PARTICIPACIONES|NORDEA1 LOW DURATION EUR EUR 928 1,94
LU1548496709 - PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL ARTIFICIA EUR 106 0,22
LU0210533500 - PARTICIPACIONES|JPM GLOBAL CONVERTIBLES EUR 729 1,53
IE00B579F325 - PARTICIPACIONES|INVESCO PHYSICAL GOLD ET UsD 597 1,25
LU0316492775 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON GLOBA EUR 628 1,31
IEO0BQN1K901 - PARTICIPACIONES|ISHARES EDGE MSCI EUROPE EUR 369 0,77
TOTAL IIC 36.191 77,26 27.793 58,19
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 43.401 92,64 39.233 82,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44.364 94,69 41.298 86,47

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.
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11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Sin informacién

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

Durante el periodo la sicav no ha realizado ninguna operacién de: financiacién de valores, reutilizacién de las garantias y
swaps de rendimiento total.
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