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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro Corto Plazo
Perfil de Riesgo: 2 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: Fondo de renta fija euro corto plazo que invertird en renta fija de emisores publicos y privados OCDE,
principalmente Zona Euro. La duracién media de la cartera sera inferior a 12 meses. Las emisiones tendran como minimo
mediana calidad crediticia (BBB-). No obstante, se podrd invertir en emisiones con al menos el rating que tenga en cada

momento el Reino de Espafia, si fuera inferior. La exposicién a riesgo divisa sera como maximo del 5% de la exposicion
total.

Durante el periodo la politica de inversiones del fondo se ha centrado en mantener posiciones de corto plazo tanto en
deuda publica europea y deuda de emisores privados en euros.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposiciéon 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 denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,10 0,10 0,10 0,10

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE S 12.022,75 13.594,79 0 471 EUR 0,00 0,00 10 NO
CLASE C 0,00 0,00 0 0 EUR 0,00 0,00 0 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018 Diciembre 2017
CLASE S EUR 10.211 14.554 16.617 24.716
CLASE C EUR 0 0 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

Diciembre 2017

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2019 Diciembre 2018
CLASE S EUR 849,2921 852,6954 827,5001 863,3357
CLASE C EUR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o
CLASE e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE S 0,28 0,00 0,28 0,55 0,00 0,55 patrimonio 0,03 0,05 Patrimonio
CLASE C 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE S .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,40 0,65 1,17 2,93 -4,98 3,04 -4,15 0,87

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,02 15-10-2020 -0,65 18-03-2020 -0,72 29-05-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,04 03-12-2020 0,67 09-04-2020 0,20 13-12-2018

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : . ~
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 1,95 0,25 0,45 2,19 2,95 0,58 1,20 0,37
Ibex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79 12,39 13,63 12,89
Letra Tesoro 1 afio 0,51 0,27 0,30 0,83 0,45 0,87 0,39 0,59
INDICE LETRA 6
0,39 0,23 0,12 0,59 0,46 0,13 0,15 0,13
MESES
VaR histérico del
. 1,84 1,84 1,84 1,85 1,82 0,81 0,75 0,29
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,69 0,17 0,17 0,17 0,17 0,66 0,66 0,61 0,69

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucién del Valor Liquidativo Rentabilidad
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A) Individual CLASE C .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

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

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas 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.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : _
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ibex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79 12,39 13,63 12,89
Letra Tesoro 1 afio 0,51 0,27 0,30 0,83 0,45 0,87 0,39 0,59
INDICE LETRA 6
0,39 0,23 0,12 0,59 0,46 0,13 0,15 0,13
MESES
VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucién del Valor Liquidativo Rentabilidad
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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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 133.767 4.307 1,05
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 14.260 108 4,57
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 4.132 132 7,97
Renta Variable Euro 9.862 820 13,81
Renta Variable Internacional 16.317 1.110 10,69
IIC de Gestion Pasiva 5.250 385 1,07
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 173.641 5.897 6,98
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 10.861 455 1,84
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 368.090 13.214 4,85

*Medias.

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

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 9.297 91,05 10.996 96,98
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 9.290 90,98 10.998 97,00
* Intereses de la cartera de inversion 7 0,07 -3 -0,03
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 928 9,09 353 3,11
(+/-) RESTO -14 -0,14 -10 -0,09
TOTAL PATRIMONIO 10.211 100,00 % 11.338 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién 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) 11.338 14.554 14.554
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -12,22 -23,13 -36,14 -54,28
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,84 -2,49 -0,96 -163,94
(+) Rendimientos de gestion 2,19 -2,13 -0,25 -188,90
+ Intereses 0,22 0,21 0,43 -10,34
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 2,03 -2,32 -0,60 -175,72
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,06 -0,02 -0,08 112,91
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 100,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,35 -0,36 -0,71 -17,46
- Comision de gestion -0,28 -0,27 -0,55 -12,55
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 -12,55
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,04 -0,07 -2,14
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 -0,01 -0,01 -51,32
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 -0,02 -100,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ 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 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 10.211 11.338 10.211




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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 9.290 90,97 10.998 97,03
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 9.290 90,97 10.998 97,03
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.290 90,97 10.998 97,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.290 90,97 10.998 97,03

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

Distribucién Principales Posiciones

OTROS: 75,04% ———_

| TESORERIA: 9,09%
VONOVIA FINANCE FLOAT
2212/2022: 5,90%
GOLDMAN SACHS

260722: 4,99%

FCCAQUALIA 1413%
08/06/2022: 4,98%

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

g) Con fecha 22 de diciembre de 2020 se ha formalizado la transmision del 100% del capital social de NOVO ACTIVOS
FINANCIEROS ESPANA, S.A. Unipersonal, titular del 100% de NOVO BANCO GESTION, S.G.L.I.C., S.A. Unipersonal, a
TEAM & WORK 5000, S.L. (TEAM & WORK), quien a su vez es titular del 100% de TREA ASSET MANAGEMENT,
S.G.LI.C., S.A.Como consecuencia de lo anterior, se ha producido un cambio de control en NOVO BANCO GESTION,
S.G.LI.C., S.A. Unipersonal, que pasa a estar controlada por TEAM & WORK.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha "

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

g) Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por las IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de las IIC en el cuarto
trimestre de 2020:

1.- Novo Banco, S.A., sucursal en Espafia

Comisién Depositaria:  0,03%
Comisién de liquidacion de Operaciones:  0,00%

2.- Novo Banco Gestion, SGIIC (Comision de Gestién y Administracion):  0,28%

h) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la 1IC con Novo Banco, S.A., sucursal en Espafia: 0,10%.
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8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Vemos inminente el regreso a un ciclo econémico global expansivo, aunque alin observamos incertidumbre sobre el ritmo
gue ofrecera segun areas geograficas. Desde una perspectiva global la incertidumbre sobre el regreso al ciclo expansivo
se despejara con toda seguridad de forma positiva en este afio, creemos que esto ofrecera un efecto positivo sobre las
bolsas. El desenlace electoral americano, aunque confuso, ha resultado mas constructivo de lo esperado. La victoria
demdcrata coloca a Biden en una presidencia con margen suficiente de maniobra en cuestiones clave, como subidas de
impuestos o el aumento de presion regulatoria sobre las tecnoldgicas. La gran proactividad de los bancos centrales y en
particular la Fed, el BCE, el BoJ y el BoE estan realmente dando soporte al mercado a los precios de los activos. De forma
muy directa a los bonos e indirectamente a las bolsas. Sus programas de compra de activos han demostrado ser en la
practica de dimension infinita. Y los mensajes directos al mercado han sido muy acertados. Quizas el mensaje de la Fed el
pasado 16 de diciembre se entendié un poco de forma negativa, ya que ni amplié su programa de compra de activos
(120.000M$/mes) ni manifestd su intencion de reenfocar sus compras hacia el tramo largo de la curva (del 10-30 afios),
que era lo que se esperaba que hiciera. Nuestra interpretacion en este respecto fue positiva, si la Fed ha decidido no
enfocarse en la zona larga de la curva de tipos (para entre otras razones, abaratar las hipotecas americanas, muchas de
ellas vinculadas al bono a 30 afios, y favorecer indirectamente el consumo privado) es porque a la economia americana
realmente no le hacia falta este respaldo.

Creemos que los bonos de gobiernos son el activo mejor soportado porque estan respaldados de forma directa por los
bancos centrales, algo que no pensamos que cambie a lo largo de los proximos trimestres. Pensamos que el BCE tiene la
intencion explicita de terminar colocando las TIR de los bonos soberanos europeos de menor calidad en el entorno del 0%
0 en negativo y que no se sentird incbmodo que, como consecuencia indirecta de ello, los de mejor calidad permanezcan
en rentabilidades negativas y dentro de un rango que estimamos en -0,50%/- 0,80% (sobre todo en bonos alemanes,
austriacos, holandeses). Ya hemos asistido a ver cdmo los bonos portugueses e irlandeses cotizan con rentabilidades
negativas (en sus referencias a bonos a 10 afios), los bonos espafioles no tardaran en unirse a ellos (actualmente en 0%
ahora) y también los bonos italianos (0,475%) y griegos (0,57%). En cuanto a los bonos americanos, creemos que la Fed
terminara aumentando su implicacion en la zona mas larga de la curva, aunque no lo avise de manera que el bono
americano a 30 afios podria estrechar su TIR desde 1,65% hasta niveles inferiores a 1,50%. Después de una fuerte
recuperacion en el tercer trimestre, una nueva ola de contagios y restricciones desde octubre modera las perspectivas de
recuperacion en el futuro inmediato. La probabilidad de contracciones del PIB en 4T20 y 1T21 aumenta. Pero la
perspectiva de vacunaciones masivas a lo largo de 2021 mantiene el escenario de recuperacion del potencial de
crecimiento a largo plazo de la economia a final del afio. El ritmo de despliegue de vacunas y de las ayudas fiscales, en
concreto el Fondo de Recuperacién Europeo, seran claves para determinar el ritmo de una recuperacion que sera
asimétrica por paises y sectores. Y que no sera completa (recuperacion niveles pre crisis) hasta finales de 2022. Los
estimulos fiscales y monetarios se mantienen para impulsar la recuperacion. El Fondo de Recuperacion se desbloquea y
movilizara 750.000M a partir de verano -otofio 2021 en transferencias directas a los paises mas necesitados. El BCE
amplia el importe y plazo de los programas de financiacion a Gobiernos y bancos implementados durante la crisis (PEPP y
TLTRO-IIl). Busca mantener unas condiciones de financiacion muy favorables hasta el final de la crisis. Unas perspectivas
de inflacién a medio plazo muy moderadas y alejadas del objetivo del BCE permitirdn una politica monetaria muy
acomodaticia durante un periodo prolongado de tiempo, facilitando la carga de uno de los legados de la pandemia a largo
plazo: mayores niveles de deuda publica. La crisis dejara un impacto de largo plazo en el mercado laboral, especialmente
en los paises del sur de Europa (Espafia, Italia, Portugal) donde la tasa de desempleo ya era elevada antes de la
pandemia y donde la proporcidn de pequefias empresas, en el sector de turismo y hosteleria y de mano de obra menos
cualificada, mas afectados, es también mayor. Estos paises ademas disponen de menor margen de actuacion fiscal. Es
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por ello, que estos paises recibirdn una mayor porcion del Fondo de Recuperacion de la UE y del programa de compra de
activos especial de la pandemia (PEPP) del BCE, que tiene flexibilidad para adquirir una mayor proporcion de deuda de
los paises mas penalizados que evite ampliaciones en las primas de riesgo e incrementos en el coste de financiacion. En
EEUU el ritmo de crecimiento viene marcado por los rebrotes, la efectividad de las vacunas y los nuevos estimulos
fiscales. Acaba de empezar la campafia de vacunacion, pero la inmunidad, y con ello, la normalizacioén de la actividad
econdmica tardard meses en llegar. Entre tanto la economia se resiente por los rebrotes del Covid. El nuevo paquete de
estimulos fiscales ha sido necesario para evitar una caida brusca en la renta de los hogares. Estimamos un crecimiento
del PIB de +3,8% en 2021. Seguimos sin ver presiones inflacionistas y lejos de alcanzar el pleno empleo, por lo que
esperamos que la Fed mantenga su politica acomodaticia en 2021-22 con el tipo director sin cambios en el rango
0,00/0,25% y la compra de bonos para controlar los tipos en los plazos mas largos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El posicionamiento general de la cartera permanece en una situacion similar al comienzo del afio. Se han vendido por
completo algunas posiciones y no se han introducido posiciones nuevas.

c) indice de referencia.

Este fondo incluye en su folleto un indice Gnicamente como benchmark. La gestiéon toma como referencia la rentabilidad
del indice Letras del Tesoro espafiol a 6 meses. La clase "S" del fondo ha obtenido una rentabilidad mayor que el 0,09%
de su benchmark, debido a la estructura de bonos corporativos que tiene en la cartera que implica mayor volatilidad.

Se realiza una gestion discrecional de la cartera. El Tracking Error en el periodo ha sido del 1,97%.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

Tal y como se ha especificado en el hecho relevante correspondiente, durante el cuarto semestre de 2017, se han creado
dos nuevas clases, una clase estandar "S" dirigida a todo tipo de inversores, y una clase "C" dirigida a inversores con
contrato de gestion discrecional de cartera, de asesoramiento independiente o de asesoramiento en el que se pacte con el
cliente que la entidad no puede aceptar ni retener incentivos.

En el semestre, el patrimonio de la clase "S" ha disminuido un 9,95% y el nimero de participes un 5,73%. Ademas, ha
obtenido una rentabilidad de 1,84% y ha soportado unos gastos del 0,69% sobre el patrimonio medio.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad gestora durante el periodo ha sido
del 1,84%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se han vendido por completo las posiciones en los bonos de Auchan, BNP, Ford, IAG y Total con un objetivo principal de
reduccion de riesgo.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo no ha operado durante el semestre con instrumentos derivados.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este célculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestién con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas
pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida.

d) Otra informacién sobre inversiones.

A la fecha de referencia 31/12/20 el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 1,44 afios,
la duracion que mantiene en cartera es de 0,46 afios y con una TIR media bruta (esto es sin descontar los gastos y
comisiones imputables al Fl) a precios de mercado de 0,14%*.

* Este dato refleja, a la fecha de referencia de la informacion, la rentabilidad que en términos brutos (calculada como
media de las Tasas Internas de Retorno o TIR de los activos de la cartera) obtendria a futuro el FlI por el mantenimiento de
sus inversiones a vencimiento. La rentabilidad finalmente obtenida por el fondo sera distinta al verse afectada, en primer
lugar, por los gastos y comisiones imputables a la IIC y como consecuencia de los posibles cambios que pudieran
producirse en los activos mantenidos en cartera o la evolucion de mercado de los tipos de interés y del crédito de los
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emisores.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad mide cémo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histdrica. Cuando es alta significa que las
rentabilidades del fondo han experimentado fuertes variaciones, por el contrario si es baja, indica que esas rentabilidades
han sido mucho mas estables en el tiempo. Ademas, adquiere méas sentido si se compara con la de una referencia o
"benchmark". La volatilidad de la clase "S" en el semestre ha sido del 1,95% mientras que la de su benchmark alcanzé un
0,39%, debido a que los bonos que conforman la cartera han asumido mayor riesgo. El VaR histérico es una medida de la
maxima pérdida esperada con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que
componen la cartera en un momento determinado de mercado. El VAR histdrico a final del periodo ha sido del 1,84%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Novo Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. hace un seguimiento de todos los eventos corporativos de emisores espafioles y
extranjeros de los valores incorporados en las carteras de las IIC bajo gestion. En especial, se ejercen los derechos de
asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades espafiolas en las que sus IIC bajo gestion tienen, con mas de
un afio de antigliedad, una participacion superior al 1% del capital social. Durante el periodo, no se ha ejercido el derecho
de asistencia y voto en las juntas de accionistas de sociedades en cartera al no reunir los requisitos previstos en la
normativa para que tal ejercicio sea obligatorio. No obstante, se han delegado los derechos de asistencia y voto a las
Juntas Generales de las sociedades en los Presidentes del Consejo de Administracion u otros miembros del Consejo.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica.

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

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

La IIC ha soportado, durante el periodo, gastos derivados de los servicios de Andlisis Financiero sobre inversiones. La
gestora elabora un presupuesto anual de gastos de analisis que son asignados a las IIC’s en funcion de su Patrimonio y
Vocacion Inversora. El presupuesto asignado para el servicio de analisis para el afio 2021 se estima en un 0,001% sobre
el patrimonio medio de 2020. Los proveedores de estos servicios son Kepler Cheuvreux, BCP, Bernstein, Goldman Sachs,
Exane BNP Paribas, BBVA, BoA, BNP, Morgan Stanley, DB, Santander, SWEDBANK, Sabadell, JPM y Renta 4.

Este gasto se devenga diariamente a cada IIC. Los gastos de analisis soportados por la IIC en el afio han sido
equivalentes a un 0,01% del patrimonio medio de la IIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los bonos de gobiernos son el activo mejor soportado porque estan respaldados de forma directa por los bancos
centrales, algo que no pensamos que cambie a lo largo de los préximos trimestres. la perspectiva de vacunaciones
masivas a lo largo de 2021 mantiene el escenario de recuperacion del potencial de crecimiento a largo plazo de la
economia a final del afio. El ritmo de despliegue de vacunas y de las ayudas fiscales, en concreto el Fondo de
Recuperacién Europeo, seran claves para determinar el ritmo de una recuperacion que serd asimétrica por paises y
sectores. Los estimulos fiscales y monetarios se mantienen para impulsar la recuperacion. Unas perspectivas de inflacion
a medio plazo muy moderadas y alejadas del objetivo del BCE permitirdn una politica monetaria muy acomodaticia
durante un periodo prolongado de tiempo, facilitando la carga de uno de los legados de la pandemia a largo plazo:
mayores niveles de deuda publica. En EEUU el ritmo de crecimiento viene marcado por los rebrotes, la efectividad de las
vacunas Yy los nuevos estimulos fiscales. El nuevo paquete de estimulos fiscales ha sido necesario para evitar una caida
brusca en la renta de los hogares.

Ante esta situacién pensamos que el fondo se encuentra bien posicionado por su duracién y concentracién en bonos de
alta calidad y rating elevado.
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
FR0013236312 - BONOJAUCHAN HOLDING SADIR]|0,63]|2022-02-07 EUR 0 0,00 197 1,74
XS2020580945 - BONO|IAG|0,50|2023-07-04 EUR 0 0,00 80 0,71
1T0005359507 - BONO|MONTE DI PASCHI|2,00]2024-01-29 EUR 323 3,17 320 2,83
XS1957541953 - BONO|DANSKE BANK|1,38|2022-05-24 EUR 206 2,02 203 1,79
PTNOSFOMO0000 - OBLIGACION|NOS SGPS|1,13|2023-05-02 EUR 205 2,01 203 1,79
XS1691349796 - BONO|NORTEGAS ENERGIA DIS|0,92|2022-09-28 EUR 304 2,98 302 2,66
XS1627337881 - BONO|FCC AQUALIA SA|1,41]2022-06-08 EUR 508 4,98 502 4,43
XS1172947902 - OBLIGACION|PETROLEOS MEXICANOS|1,88|2022-04-21 EUR 495 4,85 467 4,11
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 2.042 20,01 2.274 20,06
XS1884702207 - BONO|ROYAL BANK OF SCOTLA|0,53]2021-09-27 EUR 201 1,97 201 1,78
XS1821814982 - OBLIGACION|FORD MOTOR|0,48|2023-11-15 EUR 0 0,00 692 6,10
DEO00A19X793 - BONO|VONOVIA FINANCE BV|0,06|2022-12-22 EUR 603 5,90 595 524
FR0013323672 - OBLIGACION|BPCE]|0,00]2023-03-23 EUR 502 4,92 496 4,37
XS1753030490 - OBLIGACION|FCA BANK SPA IRELANDI0,00|2021-06-17 EUR 501 4,90 493 4,35
FR0013309606 - BONO|RCI BANQUE]0,00]2023-01-12 EUR 498 4,88 480 4,24
XS1657785538 - OBLIGACION|SNAM SPA|0,00|2024-08-02 EUR 504 4,93 486 4,29
XS1603892065 - OBLIGACION|[MORGAN STANLEY|0,44]2022-11-08 EUR 505 4,94 502 4,43
FR0013260486 - BONO|RCI BANQUE|0,12|2022-03-14 EUR 504 4,93 491 4,33
XS1642546078 - BONO|VOLKSWAGEN]|0,00]2021-07-06 EUR 300 2,94 298 2,63
XS1633845158 - OBLIGACION|LLOYDS TSB GROUP|0,28|2024-06-21 EUR 506 4,95 496 4,38
XS1615501837 - OBLIGACION|MEDIOBANCA SPA|0,28|2022-05-18 EUR 503 4,93 496 4,38
XS1615065320 - OBLIGACION|SANTANDER UK PLCJ|0,26|2023-05-18 EUR 503 4,92 493 4,35
XS1609252645 - BONO|GENERAL MOTORS|0,17]2021-05-10 EUR 502 4,92 495 4,37
XS1586214956 - BONO|HSBC BANK]0,33|2022-09-27 EUR 105 1,02 601 5,30
XS1584041252 - OBLIGACION|BNP PARIBAS|0,46|2022-09-22 EUR 0 0,00 302 2,67
CHO0359915425 - OBLIGACION|UBS GROUP AG|0,29|2022-09-20 EUR 503 4,92 501 4,42
XS1195201931 - OBLIGACION|TOTAL|2,25|2166-02-26 EUR 0 0,00 103 0,91
XS1173867323 - OBLIGACION|GOLDMAN SACHS GROUP|0,49|2022-07-26 EUR 509 4,99 503 4,43
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 7.248 70,96 8.724 76,97
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 9.290 90,97 10.998 97,03
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 9.290 90,97 10.998 97,03
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.290 90,97 10.998 97,03
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.290 90,97 10.998 97,03

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion
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Novo Banco Gestion, S.G.I.I.C., S.A. cuenta con una politica de remuneracién a sus empleados compatible con una
gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo
plazo propios y de las instituciones de inversion colectiva que gestiona, cuyos principios generales han sido fijados por el
6rgano de direccion.

En el paquete retributivo de los profesionales de NBG, se consideran componentes fijos y componentes variables que
estaran debidamente equilibrados. El componente fijo constituird una parte suficientemente elevada de la remuneracion
total, de modo que pueda aplicarse una politica plenamente flexible, permitiendo de este modo la maxima flexibilidad
respecto a los componentes variables, tal y como exige la hormativa sobre remuneraciones en el sector de las SGIIC,
hasta el punto de ser posible no pagar estos componentes.

1. Datos cuantitativos:

La cuantia total en euros de la remuneracion devengada durante el ejercicio 2020 por la Gestora, desglosada segun se
indica en el articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014 es la siguiente:

- La remuneracion fija total efectiva pagada por la Sociedad Gestora a su personal durante el afio 2020, incluidos los
beneficios discrecionales de pensiones ha sido de  1.060.019,30 euros y el n° de beneficiarios 21. De ella 1 alto cargo
ha recibido 187.957,71 euros, 7 empleados cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo 325.022,67
euros y el resto de empleados, 13, han recibido 547.038,92 euros.

- La remuneracion variable total efectiva pagada por la Sociedad Gestora a sus empleados ha sido de 0 euros.

- La remuneracion ligada a la comisién variable de la IIC no existe.

2. Datos cualitativos:

La retribucion fija anual constituye el elemento basico de la Politica Retributiva. Este concepto esta vinculado a las
caracteristicas propias de los puestos desempefiados, tales como, entre otros, (i) su relevancia organizativa, (ii) el impacto
en resultados y/o (iii) el &mbito de responsabilidad asumido.

Con el sistema de retribucién variable, se pretende incentivar y premiar el desempefio de los empleados al tiempo que se
promueve una gestion del riesgo soélida y efectiva que evite que la retribucién variable pueda crear incentivos a
comportamientos individuales de asuncion excesiva de riesgos.

La fijacion del complemento variable tendra en cuenta:

- Los riesgos actuales y futuros.

- La remuneracion variable esté vinculada a los resultados, su importe total se basara en una evaluacion en la que se
combinen los resultados del individuo, valorados conforme a criterios tanto financieros como no financieros, del
Departamento, y los resultados globales de la Entidad.

- La evaluacion de los resultados se inscribird en un marco plurianual para garantizar que el proceso de evaluacion se
asienta en los resultados a largo plazo, y que el pago efectivo de los componentes de la remuneracion basados en
resultados se escalona a lo largo de un periodo que tenga en cuenta el ciclo econémico subyacente de NBG y sus riesgos
empresariales.

- No obstante, y en virtud del principio de proporcionalidad con el objeto de posibilitar la efectiva aplicacion de los
requerimientos y principios establecidos por la normativa a la propia Gestora, el Consejo de Administracion podra
establecer excepciones para el pago escalonado de la remuneracién variable en consideracion a determinados
parametros tales como su cuantia absoluta, la proporcién que representa respecto al componente fijo o la magnitud del
riesgo que puede asumir un gestor o un equipo de gestores en nombre de la Sociedad.

- La remuneracion variable garantizada no es compatible con una gestion sana de los riesgos ni con el principio de
recompensar el rendimiento, y no formara parte de posibles planes de remuneracion.
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3. Estructura de la Remuneracion:

Salario fijo: Los empleados tienen un salario fijo competitivo en relacion con los estandares habituales del sector para
puestos del nivel de responsabilidad similares a los que ocupe. Dicho salario se fijara de comin acuerdo entre el
Empleado y la Gestora en el momento de su contratacidn y sera revisable anualmente.

Componente Variable: La valoracion del componente de la remuneracion basado en los resultados se centrara en los
resultados a largo plazo y tendra en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos.

La Retribucion Variable no tendra en ningln caso caracter consolidable, por o que su percepcion en un ejercicio
determinado no supondrd la adquisiciéon por el empleado o directivo de ningln derecho salarial adicional al respecto, no
consolidandose la cuantia percibida como parte del salario bruto anual del empleado o directivo.

Beneficios Sociales: Los Empleados de NBG, como parte integrante de su paquete retributivo, cuenta con beneficios
sociales tales como Ayuda para seguro médico, Vales de comida o Seguro de vida.

La revision llevada a cabo durante este ejercicio sobre la politica remunerativa, ha tenido como consecuencia el
mantenimiento de los criterios y remuneraciones del ejercicio anterior.

12. Informacién 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 de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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