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INFORMACION FONDO

Fecha de registro: 14/11/2008

1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Otros
Vocacion Inversora:  Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 6, en una escala del 1 al 7.

Descripcion general

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Dow Jones Industrial Average Net Total Return (DJINR Index) ,
expresado en euros, a efectos meramente informativos y/o comparativos. El fondo invierte mas del 90% de la exposicion total en
renta variable de emisores y mercados de EE. UU de alta capitalizacion. El resto de la exposicidn total se invierte en simultdneas
sobre deuda publica de la zona euro, depodsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos y estén
emitidos y cotizados en paises de la OCDE. Estas inversiones tienen elevada calificacion crediticia (rating minimo de A-1 por
S&amp;amp;P o equivalente de otras agencias), o el rating que tenga el Reino de Espafia en caso de que sea inferior. El riesgo divisa
podra oscilar entre el 0% y el 100% de la exposicion total. La duracion media de la cartera de renta fija sera como maximo de un afio.
El objetivo de gestion del fondo, en ningln caso garantizado, es batir al indice Dow Jones Industrial Average Net Total Return,
denominado en euros (DJINR Index) compuesto por 30 de las compaiiias mas grandes de Estados Unidos. La construccion del indice
esta basada en ponderacion por precio de las acciones que lo componen. El indice recoge la reinversion por dividendos. El fondo
tiene la intencion de utilizar las "técnicas de gestion eficiente de la cartera” a que se refiere el articulo 18 de la Orden EHA/888/2008.
En concreto, de forma puntual y siempre con el objetivo de gestionar la liquidez del fondo de forma eficiente, se realizaran
adquisiciones temporales de activos con pacto de recompra de renta fija publica de la Eurozona con rating minimo no inferior al que
tenga el Reino de Espaia, con un vencimiento maximo de 7 dias. Excepcionalmente podran realizarse adquisiciones temporales de
activos de renta fija publica de la Eurozona con rating minimo no inferior al que tenga el Reino de Espafia, con un vencimiento
maximo de hasta 180 dias. En este caso, el riesgo de contrapartida estara mitigado por estar la operacion colateralizada por el activo
adquirido. Estas operaciones resultaran eficaces en relacidon a su coste y se realizaran con entidades financieras de reconocido
prestigio en el mercado, no pertenecientes al grupo econdomico de la gestora, pudiendo pertenecer al grupo econdémico del
depositario. El fondo cumple con la Directiva 2009/65/CE. El fondo invierte en otras Instituciones de Inversion Colectiva, no
obstante no podra invertir mas de un 10% del patrimonio en las mismas.

Operativa en instrumentos derivados

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por
la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la inexistencia de una camara de
compensacion. El grado méximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto. La operativa con derivados OTC se desarrollara con contrapartes que se encuentren bajo la supervision de un 6érgano
regulador de un pais de la OCDE y con solvencia suficiente a juicio de la gestora. Estas deberan aportar colaterales aptos para



mitigar total o parcialmente el riesgo de contraparte y no podran ser entidades que pertenezcan al grupo depositario de la IIC o que
supongan una operacion vinculada.

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

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

Divisa de denominacion: EUR

2. Datos economicos

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

Beneficios brutos

N° de participaciones N° de participes distribuidos por ., ..
P P P P Divisa participaci(?n Inversion | Distribuye
minima [Dividendos
Periodo Periodo riodo Periodo Periodo Periodo
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior
*D* MUTUAFONDO R. 85.942,71 73.921,03 0,00 0,00 10,00 Euros NO
*L* MUTUAFONDO R. 493.724.42 | 517.223,11 2.224 1.605 EUR 0,00 0,00 10,00 Euros NO

Patrimonio (en miles)

CLASE A final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 2019 Diciembre 2018

*D* MUTUAFONDO R. EUR 11.057 8.149 15.716
*L* MUTUAFONDO R. EUR 63.661 57.099 0 0

Valor liquidativo de la participacion

CLASE A final del periodo |  Diciembre 2020 Diciembre 2019 Diciembre 2018

*D* MUTUAFONDO R. EUR 128,6607 110,2376 113,9774 111,5116
*L* MUTUAFONDO R. EUR 128,9405 110,3955 0,0000 0,0000

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

CLASE % efectivamente cobrado Base de |Sistema de

Periodo Acumulada calculo imputacién

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
*D* MUTUAFONDO R. 0,12 0,00 0,12 0,12 0,00 0,12 mixta al fondo
*L* MUTUAFONDO R. 0,05 0,05 0,05 0,05 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado

Base de calculo

Periodo Acumulada
*D* MUTUAFONDO R. 0,02 0,02 patrimonio
*L* MUTUAFONDO R. 0,02 0,02 patrimonio
T periodo Actual | Periodo Anterior |_Afo Actual_| Afto Anterior |
Indice de rotacion de la cartera (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,36 -0,38 0,36 0,39

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 *D* MUTUAFONDO R.VARIABLE EEUU Divisa de denominaciéon: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)
Anua

Lheli Trimestre Trlmestre Trimestre | 2020 2019 2018 2016
Actual



le:lcr;ﬁsz‘t;e Trimestre | Trimestre | Trimestre [ 2020 2019 2018 2016

Rentabilidad 16,71 | 3,75 | 12,50 | 6,08 | 3,35 |

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

Rentabilidad minima (%) -1,50 | 11/05/2021 -2,13 29/01/2021
Rentabilidad maxima (%) 1,291 21/06/2021 2,291 05/03/2021

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

LI Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2020 2019 2018 2016
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,33 9,93 14,30 16,16 16,33
Ibex-35 15,39 13,98 16,79 25,56 21,33
Letra Tesoro 1 afio 0,14 0,09 0,18 0,16 0,10
BENCHMARK RENTA VARIABLE EEUU, FI 12,65 10,30 14,66 15,88 16,88
VaR histérico(iii) 14,12 14,12 15,66 17,17

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

(i VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 anos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Tl ler 4° Trimest 3er
2021 chliesalre Trimestre ;H;{;S "l Trimestre 2020 2019 2018 2016
" 2021 2020

0,07 0,06 0,2 0,8 0,79 0,86

0,13 | 0,07 | 0,06

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depos1tarlo, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tiltimos 5 afios
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 24 de Enero de 2020.
A) Individual *L* MUTUAFONDO R.VARIABLE EEUU Divisa de denominaciéon: EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)



le:lcr;ﬁsz‘t;e Trimestre | Trimestre | Trimestre [ 2020 2019 2018 2016

Rentabilidad 16,80 | 3,79 | 12,54 | 6,12 | 3,39 |

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

Rentabilidad minima (%) -1,50 | 11/05/2021 -2,12( 29/01/2021
Rentabilidad maxima (%) 1,30 | 21/06/2021 2,291 05/03/2021

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

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

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

Medidas de riesgo (%)

LI Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2020 2019 2018 2016
Actual

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,33 9,93 14,30 16,16 16,32
Ibex-35 15,39 13,98 16,79 25,56 21,33
Letra Tesoro 1 afio 0,14 0,09 0,18 0,16 0,10
BENCHMARK RENTA VARIABLE EEUU, FI 12,65 10,30 14,66 15,88 16,88
VaR histérico(ii) 13,82 13,82 15,32 16,83

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

(i VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los
ultimos 5 anos. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

0,03 0,03

b

Acumulado Tl ler 4° Trimest 3er
2021 chliesalre Trimestre ;H;{;S "l Trimestre 2020 2019 2018 2016
" 2021 2020

0,06 | 0,03 | 0,03

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos
que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas inversiones, que incluyen las
comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 24 de Enero de 2020.



B) Comparativa

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

Hagimonio Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado® N° de participes* ) NN
i T e curais) semestral media
Monetario
Renta Fija Euro 1.937.248 7.125 0,77
Renta Fija Internacional 166.124 547 1,85
Renta Fija Mixta Euro 333.941 6.148 1,62
Renta Fija Mixta Internacional 798.402 6.371 0,76
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 559.230 3.328 3,83
Renta Variable Euro 104.948 729 12,82
Renta Variable Internacional 491.537 10.262 13,25
IIC de gestion Pasiva(l) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 84.992 975 4,70
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de Deuda 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
Estandar de Valor Liquidativo Variable 465.123 577 -0,34
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.501.077 3.471 -0,12
IIC que replica un indice 0 0 0,00
IIC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 6.442.623 39.533 2,02
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo

2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . c Importe . q
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 67.739 90,66 55.519 85,09
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 67.739 90,66 55.519 85,09
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIJA) 6.410 8,58 8.875 13,60
(+/-) RESTO 569 0,76 854 1,31
TOTAL PATRIMONIO 74.718 100,00 65.248 100,00
Notas:

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

2.4. Estado de variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio %, variacién
(\}

. ., Variacion del Variacion respecto fin
Variacion del iod lada periodo
periodo actual Perioco acumura ;
anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 65.248 50.041 65.248
+- Suscripciones/reembolsos (neto) -1,89 17,61 -1,89 -113,62
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 15,17 9,51 15,17 102,94
(+) Rendimientos de gestion 15,55 9,75 15,55 102,92
+ Intereses -0,01 -0,02 -0,01 -32,07
+ Dividendos 0,81 0,89 0,81 15,88
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 11,97 7,65 11,97 98,82
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 1,88 1,46 1,88 64,33




% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo
anterior

Variacion
acumulada
anual

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

+- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Otros resultados 0,06 -0,23 0,06 -136,02
+- Otros rendimientos 0,84 0,00 0,84 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,24 -0,38 101,91
- Comision de gestion -0,06 -0,06 -0,06 24,25
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 25,52
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 20,55
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 41,34
- Otros gastos repercutidos -0,28 -0,14 -0,28 161,15
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 74.719 65.248 74.719

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacién (en

patrimonio, al cierre del periodo

Descripcion de la inversion y emisor

TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.

Divisa

miles de EUR) y en porcentaje sobre el

Periodo actual Periodo anterior

Valor de % Valor de %
mercado mercado

] 67.739] 9068 55518

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Paises

. ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

Divisas

B porar usa

91.4 % 92,7 %
. LIQUIDEZ 8.6 % . EUROPEAN CURRENCY UNIT 73 %
Total 100,0 % Total 100,0 %
Tipo de Valor Zona Geografica Asignada Pais del Activo
. ACCIONES 91.4 % . ESTADOS UNIDOS 91.4 %
. LIQUIDEZ 8.6 % . LIQUIDEZ 8.6 %

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

Instrumento Objetivo de la inversion

INDICE DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE | Compra Futuro|INDICE DOW JONES 141 | Inversion

Compra FuturoINDICE DOW JONES 141
I 6.790

INDICE DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE Inversion

Total subyacente renta variable




Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido

SUBYACENTE EURO/USD Compra Futuro| SUBYACENTE 4.130 | Inversion

SUBYACENTE EURO/USD Compra FuturoSUBYACENTE

Total subyacente tipo de cambio

4. Hechos relevantes

T o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

ol il el el bl el el el Kl e

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

) B

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado X

como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de

la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo. X
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o X
gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a) Existen un participe significativo directo que supone el 55,14% sobre el patrimonio de la IIC y de manera indirecta un 2,26%.

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

9. Anexo explicativo del informe periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Cerramos el primer semestre de 2021 con rentabilidades muy positivas en los mercados de renta variable y negativas, en general,
para los de renta fija y monetarios. Las bolsas mundiales acumulan una ganancia del entorno del 14% en euros, con los sectores mas
ciclicos, los mas favorecidos por la recuperacion de la economia tras la pandemia, como la banca, los sectores industriales o los
ligados al consumo discrecional, liderando el movimiento.

Esta mayor exposicion ciclica ha favorecido particularmente a las bolsas europeas (+16%, con dividendos, en el semestre) que, por



primera vez en varios aflos, baten a la bolsa americana (+15%), lastrada por el mayor peso en sectores de crecimiento (tecnologia,
principalmente) y la apreciacion del ddlar, cercana al 3%. El Ibex 35, que a principios de afio lideraba la tabla, favorecido por su
mayor exposicion al sector bancario, cierra el semestre en un 11%, frenado por el repunte de la variante Delta del Covid y los
escandalos corporativos. Los mercados emergentes por su parte se han quedado atras, con subidas del 11%.

El repunte de la actividad econdémica y de las expectativas de inflacién en 2021 ha derivado en un aumento de la rentabilidad de los
bonos y, en consecuencia, una caida generalizada en los precios. Este movimiento ha afectado més a la deuda publica, que acumula
pérdidas de casi el 3% durante el afio, que a la deuda corporativa. Esta tltima, aunque perjudicada por el alza de tipos, se ha
beneficiado de la contracciéon de las primas de riesgo derivada del menor riesgo de impago que acompaifia a la recuperaciéon
econdmica.

Ademas, se han producido subidas generalizadas en las materias primas, destacando el cobre y el petroleo, que han avanzado un 20
% y 45% respectivamente, y caidas en el oro de un 7%, que ha perdido su caracter refugio, y en los indicadores de volatilidad, ante
un entorno menos impredecible una vez que avanza la vacunacion y los efectos del Covid son menos dramaticos.

Quizas lo mas llamativo del segundo trimestre ha sido la reaccion del mercado de deuda a unos datos de inflacion que han superado,
con mucho, las expectativas.

A finales de marzo, el consenso de mercado apuntaba a que la inflacion americana alcanzaria el 2,9% durante el trimestre, para
después bajar de manera paulatina a medida que la base de comparacion interanual se normalizaba. La inflacion esperada a 10 afios
en los EE.UU. se situaba en el 2,50%. Con estas expectativas, el bono americano a 10 afios cotizaba al 1,74%, algo que, de por si,
llama bastante la atencion, porque supone que los inversores estan aceptando una rentabilidad real negativa del -0,76% a 10 afios.
Sin embargo, la realidad es que los datos de inflacion han sido muy superiores a lo previsto. EI IPC americano fue del 4,2% y 5,0%,
respectivamente, en los meses de abril y mayo, obligando a la FED a revisar sus expectativas de inflacion (PCE) del 2,4% al 3,4%
para 2021.Sin embargo, la rentabilidad del bono americano se sitia ahora en el 1,47%, 27 puntos basicos por debajo de donde cerrd
el mes de marzo.

La explicacion mas repetida es el excesivo posicionamiento inversor. Lo que si es cierto es que esta reaccion del mercado de bonos
parece darle la razén, de momento, a la FED. Como otros bancos centrales, el banco central americano sigue insistiendo en que la
inflacion es transitoria y, por lo tanto, no hay motivos para endurecer la politica monetaria.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

No se han tomado decisiones activas de inversion en el periodo dado la naturaleza de inversion del fondo (indice)

¢) indice de referencia.

El indice de referencia es el Dow Jones Industrial average net return en euros.

En el periodo el fondo registr6 una rentabilidad 17,46%, -0,10 % mayor que la del indice de referencia que avanzo 17,56%

El indice de referencia se utiliza inicamente a efectos de comparar la rentabilidad del fondo con la del indice, y no supone en la
practica ninguna restriccion a la hora de definir los activos en los que el fondo invierte.

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

El ratio de gastos soportados en el presente periodo se situd en 0,06% en la clase L y 0,13% en la clase D dentro de un nivel normal
de gastos para este fondo que incluye los gastos por comisiones de gestion sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. La
evolucion del patrimonio ha sido positiva aumentando un 11,49% en la clase L y un 35,69% en la clase D, el nimero de participes ha
aumentado en 619 en la clase L y en 104 en la D, el total de participes del fondo asciende a 2.662. La rentabilidad neta del fondo se
ha situado en el 16,80% en la clase L y en el 16,71% en la clase D en el periodo.

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

Los fondos de la misma categoria de renta variable internacional gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad
media del 13,25% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo ha continuado manteniendo la filosofia de inversion durante el primer trimestre del 2021 replicando la composicion del
DOW JONES Industrial Average.

Los niveles de futuros en cartera han oscilado entre el 7% y el 12% del patrimonio ¢l fondo. El fondo mantiene la misma distribucién
sectorial que su indice de referencia, asi como el mismo nimero de compaiiias que lo componen.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El grado de cobertura medio se situa durante el periodo en el 98,95% y el apalancamiento medio en 12,91%.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente durante el periodo al -0,40% de media.

Activos en situacion de litigio: N/A

Duracion patrimonio al final del periodo: N/A

Tir cartera de RF al final del periodo: N/A

Inversiones en otros fondos: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: El fondo no tiene activos clasificados dentro de este apartado.

Los tres valores que mayor contribucion han tenido en el fondo ha sido Goldman Sachs (+ 44.95%); Home Depot (+21.44%) y
United Health Group (15.02%)

Por otro lado, los principales detractores han sido Walt Disney (+3.06%), Procter and Gamble(+2.67%) y Walmart (+2.80%)

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si historicamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si por el
contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una medida de la
frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo.

La volatilidad anual del fondo se ha situado en el 9,93% para la clase L y 9,93 % para la clase D disminuyendo en ambas desde el



anterior trimestre. El nivel actual de volatilidad anual se encuentra en niveles inferiores en comparacion con la volatilidad anual del
Ibex 35, que se situd en 13,98% y a la de su benchmark (10,30%) y superiores a la de la Letra del Tesoro con vencimiento a un afio,
que se situd en el 0,09%.

El VaR histérico, que es el método utilizado para medir el riesgo global del fondo, indica la pérdida esperada del fondo con un nivel
de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta la composicion actual del fondo y el comportamiento reciente del
mercado.

El VaR del fondo se ha situado este ultimo trimestre en el 13,82% y 14,12% en las clases L y D disminuyendo respecto al trimestre
anterior.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada en la
seccion 1? del capitulo II de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este calculo 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 gestion con derivados en las que no se genere una
exposicion adicional.

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del periodo, el porcentaje de
instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 9,35%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

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

El hecho que los bancos centrales sigan insistiendo en que la inflacion es transitoria, y por tanto no hay motivos para endurecer la
politica monetaria es bueno para los activos de riesgo y, en particular, para la bolsa, en tanto en cuanto mejora su atractivo relativo
frente a los bonos y da soporte a las valoraciones.

A corto plazo, el mercado va a seguir muy pendiente de la evolucion de los tipos de interés, pero no parece que vaya a haber grandes
cambios en la politica monetaria hasta la reuniéon de la FED en Jackson Hole, a finales de agosto.

Por otro lado, la temporada de resultados que comienza ahora no deberia generar grandes sorpresas. La comparativa interanual es tan
facil pero, al tiempo, tan imprevisible que, seguramente, los resultados empresariales van a ser muy buenos. Otra cosa distinta sera si
el mercado los compra o los vende?

Aunque el corto plazo es importante, en Mutuactivos invertimos teniendo en cuenta las expectativas de rentabilidad a largo plazo,
tratando de abstraernos del ruido de mercado. Historicamente, esto es lo que mejor resultados nos ha dado y seguramente explica por
qué Mutuactivos es la gestora independiente con mayor numero de fondos en la categoria Cinco Estrellas por Morningstar de Espaiia.
En general, seguimos viendo pocas oportunidades en el mundo de la renta fija. Con las expectativas de inflacion a 10 afios en el 2,5%
y 1,5% para EE.UU. y la Eurozona, respectivamente, no parece que invertir en deuda publica al 1,5% y -0,20% sea una gran
oportunidad. Esto no implica que no se pueda ganar dinero invirtiendo en renta fija pero, claramente, es necesario recurrir a la gestion
activa.

Si vemos valor en términos relativos en la deuda hibrida corporativa. Es un mercado muy de nicho que, por factores técnicos, ofrece
todavia un buen equilibrio entre rentabilidad y riesgo.

En renta variable, seguimos con nuestras apuestas por la transicion energética, por un lado, y por la vuelta a la normalidad, por otro.
Como ya las hemos comentado en varias ocasiones, no vamos a abundar mas en el tema. También creemos que este contexto de
crecimiento econdémico y bajos tipos de interés puede favorecer la consolidacion corporativa y el lanzamiento de OPAs

Sin embargo, el fondo dada su politica de inversion va a replicar el comportamiento del indice Dow Jones Industrial Average, en
linea con su politica de inversion especifica.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.
No aplicable.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).
No aplicable.



