KUTXABANK BOLSA SECTORIAL, Fi

Informe reducido del primer semestre de 2020

N° Registro CNMV: 2515
Gestora: KUTXABANK GESTION, SGIIC, S.A.U. Grupo Gestora: KUTXABANK Auditor: DELOITTE, S.L.
Depositario: CECABANK, S.A. Grupo Depositario: CECABANK, S.A. Rating Depositario: Baa2 (Moody's)
Fondo por compartimentos: No

Existe a disposicion de los participes un informe completo, que contiene el detalle de la cartera de inversiones y que puede solicitarse gratuitamente en Plaza de Euskadi, 5, 27°, 4
48009 - Bilbao Bizkaia, o mediante correo electrénico en kutxabank.gestion@kutxabankgestion.es, pudiendo ser consultados en los Registros de la CNMV, y por medios
telematicos en http://www.kutxabankgestion.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion: Plaza de Euskadi, 5, 27°, 4 48009 - Bilbao Bizkaia Teléfono: 94401703 |
Correo electrénico: kutxabank.gestion@kutxabankgestion.es

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

Categoria
Tipo Fondo: Invierte mas del 10% en otros Fondos/Sociedades
Vocacién inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de riesgo: 5 en una escala del | al 7

Descripcion general
El objetivo del Fondo es, principalmente, realizar posicionamientos tacticos de unos sectores frente a otros, en funcion de las expectativas de su potencial revalorizacién.

El fondo invertird, directa o indirectamente a través de IIC, entre el 75% y el 100% de la exposicion total en activos de renta variable y el resto en renta fija, incluyendo depésitos
e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, que sean liquidos.

No existe predeterminacion respecto a los emisores (publico o privado), paises o mercados donde cotizan los valores (se podra invertir en mercados emergentes), rating de las
emisiones (o emisores), porcentaje de exposicion al riesgo de divisa, duracion media de la cartera de renta fija, capitalizacion bursitil ni sobre el sector econémico.

Podra invertir, entre un 0% y un 100% del patrimonio, en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La inversion en |IC
no armonizadas no superara el 30% del patrimonio de la lIC.

Operativa en instrumentos derivados
El fondo ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo con la finalidad de inversion para gestionar de un modo mas eficaz la cartera.

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 fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion

EUR

Periodo actual Periodo anterior Afio actual Aiio 2019
indice de rotacién de la cartera (%) 0,24 0,06 0,24 0,39
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,22 -0,44 -0,22 0,00

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, este dato y el de patrimonio se refieren a los ultimos disponibles.
2.1. Datos generales.

Beneficios brutos

N° de participaciones N° de participes S e [ [ S Inversién Distribuye
CLASE Divisa o dividend
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo NN EVICEHCOS
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE ESTANDAR  373.807,58 358.413,53 175,00 175,00 EUR 0,00 0,00 | NO
CLASE CARTERA  67.708.348,24  46.666.884,93 49.956,00 47.121,00 EUR 0,00 0,00 | NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Fin periodo actual 2019 2018 2017
CLASE ESTANDAR EUR 2.270 2.430 1.879 2.330
CLASE CARTERA EUR 418.848 321.166 240.141 233.953
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Fin periodo actual 2019 2018 2017
CLASE ESTANDAR EUR 6,0717 6,7798 5,3269 5,8502
CLASE CARTERA EUR 6,186l 6,8821 5,3669 5,8502

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 (en miles)
Comision de gestion Comision de depositario

o .
% efectivamente cobrado 5 AEEETEED

Sistema cobrado Base de
CLASE imputacién Base de calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total

CLASE Al Fond 094 0,00 0.94 094 0,00 094 Patrimoni 0,05 0,05 Patrimoni
ESTANDAR onde ' g 3 3 : : atrimonio X X atrimonio

CLASE . . . .
CARTERA Al Fondo 0,57 0,00 0,57 0,57 0,00 0,57 Patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio

2.2. Comportamiento

A) Individual CLASE ESTANDAR Divisa EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado .
Afio actual U't"&‘; RN BT Trim. 2 Trim. 3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -10,44 1522 22,28 5,98 1,23 27,28 -8,95 5,13 7,99

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion sobre resultados.

Trimestral actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -3,92 11-06-2020 -9,58 12-03-2020 -2,72 02-10-2019
Rentabilidad méxima (%) 3,67 06-04-2020 7,19 24-03-2020 2,66 04-01-2019

(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 célculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual

Acumulado
Volatilidad (ii) de: o it :

Afio actual U't"g)‘; Tri Trim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2019 2018 2017 2015
Valor liquidativo 33,20 26,10 38,74 11,02 12,65 11,35 11,12 8,22 17,19
Ibex-35 42,39 32,70 49,79 13,00 13,19 12,41 13,67 12,87 21,75
Letra Tesoro | afo 0,66 0,80 0,46 0,38 0,24 0,25 0,30 0,15 0,29
MSCI World Index 39,09 27,17 47,69 9,07 12,76 10,70 13,05 8,64 17,99
VaR histérico del valor liquidativo (i) 9,52 9,52 9,48 7,52 7,61 7,52 7,29 6,49 6,83

(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. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

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

Gastos (% s / patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado .
Afio actual U't"z:)‘; R It Trim. 2 Trim. 3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos (iv) 1,26 0,63 0,63 0,62 0,62 2,48 2,55 2,72 2,46

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion
corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio incluye, de forma adicional al anterior,
los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y reembolso. Este ratio no incluye la comision 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.

Evolucién del valor liquidativo. Ultimos 5 afios Rentabilidad semestral. Ultimos 5 afios

Evolucion del Valor Liquidativo e Rentabilidad
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2.2. Comportamiento
A) Individual CLASE CARTERA Divisa EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual

Acumulado .

Afio actual U'“"?o‘; Tri Trim. I Trim. 2 Trim. 3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -10,11 15,44 -22,14 6,18 1,42 28,23 -8,26

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion sobre resultados.



Trimestral actual Ultimo afio Ultimos 3 afios

Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -3,91 11-06-2020 -9,58 12-03-2020
Rentabilidad méxima (%) 3,67 06-04-2020 7,20 24-03-2020

(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 maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.
La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual

Acumulado
Volatilidad (ii) de: o It :

Afio actual U""}B‘; T Trim. 1 Trim. 2 Trim. 3 2019 2018 2017 2015
Valor liquidativo 33,20 26,10 38,74 11,02 12,65 11,35 11,12
Ibex-35 42,39 32,70 49,79 13,00 13,19 12,41 13,67
Letra Tesoro | ano 0,66 0,80 0,46 0,38 0,24 0,25 0,30
MSCI World Index 39,09 27,17 47,69 9,07 12,76 10,70 13,05
VaR histérico del valor liquidativo (iii) 10,91 10,91 11,19 7,01 7,58 7,01 7,65

(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. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion 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 | mes, si se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del
periodo de referencia.

Gastos (% s / patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado .
Afio actual U""{B‘; W 0 | wrme | mas 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos (iv) 0,88 0,44 0,44 043 043 1,73 1,80 0,67

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

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

Evolucién del valor liquidativo. Ultimos 5 afios Rentabilidad semestral. Ultimos 5 afios
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B) Comparativa

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

segun su vocacion inversora.

Vocacion inversora

Patrimonio gestionado*

(miles de euros)

NP° de participes

Rentabilidad media**

Renta Fija Euro 3.616.730 201.168 -0,62
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 22.254 661 -2,89
Renta Fija Mixta Internacional 579.341 48.232 0,70
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.136.579 56.638 -2,28
Renta Variable Euro 1.784.978 205.077 -11,51
Renta Variable Internacional 2.104.012 320.486 -6,95
IIC de Gestidn Pasiva (1) 1.446.417 39.677 -0,17
Garantizado de Rendimiento Fijo 94.384 1.558 -0,03
Garantizado de Rendimiento Variable 1.266.212 37.783 -0,52
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 494.576 64.159 3,42
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo 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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro corto Plazo 302.179 8.202 -0,38
IIC que replica un indice 0 0 0,00
1IC con Objeto Concreto de Rentabilidad No Garantizado 319.135 7.967 0,31
Total fondos 13.166.798 990.824 -2,95
* Medias.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo.
(1): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
2.3. Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (importes en miles de euros)
Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio
Importe s/patrimonio Importe s/patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 362222 86,01 314.670 97,24

Cartera interior 57.225 13,59 87.000 26,89

Cartera exterior 304.997 72,43 227.672 70,36



Distribucion del patrimonio

Intereses de la cartera de inversion
inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+) RESTO
TOTAL PATRIMONIO

2.4. Estado de variacion patrimonial

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de euros)

(+/-) Suscripciones / reembolsos (neto)
(-) Beneficios brutos distribuidos
(+/-) Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
(+) Intereses
(+)Dividendos
(+/-) Resultado en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos repercutidos
(-) Comision de gestion
(-) Comisiéon de depositario
(-) Gastos por servicios exteriores
(-) Otros gastos de gestion corriente
(-) Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la IIC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros ingresos

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros)

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

3. Inversiones financieras

Fin periodo actual

Importe

s/patrimonio

0
0

12.171
46.725
421.118

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

0,00
0,00
2,89
11,10
100,00

Fin periodo anterior

Importe s/patrimonio
-1 -0,00
0 0,00
7.114 2,20
1.811 0,56
323.596 100,00

% sobre patrimonio medio

Variacion del

periodo
actual
323.596
37,95

421

0,00
12,74
12,13
-0,05

0,00

0,00
-3,58

0,00
-0,54
-7,89

118

Variacion del Variacion
periodo acumulada
anterior anual

289.103 323.596
3,78 37,95
0,00 0,00
7,76 -12,74
8,45 -12,13

-0,06 -0,05
0,26 0,00
0,00 0,00
1,43 -3,58
0,00 0,00
2,10 -0,54
4,72 -7,89
0,00 -0,06
0,00 0,00
-0,71 -0,62
-0,58 -0,57
-0,05 -0,05
0,00 0,00
0,00 0,00
-0,08 0,00
0,02 0,01
0,00 0,00
0,02 0,01
0,00 0,00
323.596 421.118

% variacion
respecto fin
periodo
anterior

1.197,98
0,00
-312,48
-285,81
9,21
-100,00
-200,00
-423,52
0,00
-133,17
-316,45
-217.449,92
0,00
13,17
27,20
27,28
32,02
36,75
-100,00
-0,70
0,00
-0,70
0,00

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizaciéon (en miles de euros) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del periodo.

Descripcion de la inversion y emisor

Total Deuda Publica Cotizada mas de | afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de | afio

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de | afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de | afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS
TOTAL RENTA FIJA

TOTAL RV COTIZADA

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL RENTA VARIABLE

TOTALIIC

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + otros
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR
Total Deuda Publica Cotizada mas de | afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de | afo

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de | afo

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de | afio

TOTAL RENTA FlIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS
TOTAL RENTA FIJA

TOTAL RV COTIZADA

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL RENTA VARIABLE

TOTALIIC

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES CAPITAL RIESGO + otros
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

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

Divisa

Periodo actual

Valor de
mercado

57.22

0O0O0O0O0OO0OO0OO0OO0OOO0OOOUWMOODOOOO

304.708
0
0
304.708
361.933

Periodo anterior

% Valor de %
mercado

0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
13,59 87.000 26,89
13,59 87.000 26,89
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
13,59 87.000 26,89
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
72,36 227.672 70,36
0,00 0 0,00
0,00 0 0,00
72,36 227.672 70,36
85,95 314.671 97,25



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

TESORERIA: 16,48%

IIC RY NORTEAMERICA:
2334%

A —OTROS: 11,16%

L ICRVEUROPA: 49,02%

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento q Objetivo de la inversion
comprometido

EUROSTOXX 50 Index C/ Fut. FU. EURO STOXX 50 200918 60.613 Inversion

IN. STOXX EUROPE 600 INDEX C/ Fut. FU. STOXX EUROPE 600 200918 25.847  Inversion

IN. S&P500 C/ Fut. FU. S&P500 MINI 200918 17.630  Inversion
Total Subyacente Renta Variable 104.090
TOTAL OBLIGACIONES 104.090
4. Hechos relevantes

Si NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f.  Sustitucién 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 fusion X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Hecho relevante 286181 del 24/01/2020

Sustitucion de Gestora o Depositario de IIC

La CNMV ha resuelto: Autorizar, a solicitud de KUTXABANK GESTION, SGIIC, S.A., KUTXABANK, S.A, y de CECABANK, S.A., la modificacion del Reglamento de Gestion de
KUTXABANK BOLSA SECTORIAL, Fl (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero de registro 2515, al objeto de sustituir a KUTXABANK, S.A por
CECABANK, S.A., como depositario.

Hecho relevante 287118 del 10/03/2020

Modificacion del limite horario aplicable a suscripciones y reembolsos, considerado como no esencial por la CNMV previa consulta de la Gestora

Se comunica la modificacién del limite horario aplicable a suscripciones y reembolsos de la IIC. El nuevo limite horario aplicable a suscripciones y reembolsos se fija en las 14:30
horas. Esta modificacion entrara en vigor con esta comunicacion.

Hecho relevante 287317 del 20/03/2020

Sustitucion de Gestora o Depositario de IIC

La CNMV ha resuelto: Inscribir, a solicitud de KUTXABANK GESTION, SGIIC, S.A., KUTXABANK, S.A, y de CECABANK, S.A., la modificacion del Reglamento de Gestion de
KUTXABANK BOLSA SECTORIAL, Fl (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 2515), al objeto de sustituir a KUTXABANK, S.A por CECABANK,
S.A., como entidad Depositaria.

Hecho relevante 288006 del 05/05/2020

Nombramiento de auditor

Se comunica el nombramiento del nuevo auditor de la IIC. El nuevo auditor es: DELOITTE, S.L.



6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. La gestora y el depositario son del mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente X
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 X
como colocador, asegurador, director o asesor, o prestado valores a entidades vinculadas
f.  Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra lIC gestionada por la X
misma gestora u otra gestora del grupo
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la lIC X
h.  Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Al cierre del periodo existe un participe que ostenta una participacion significativa en el Fondo:

Participe 1: 43,31% s/ Patrimonio (182.386.143,26 euros).

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 8.265.388.478,34 euros, suponiendo un | 1,17%. El importe de las operaciones de
venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 35.784.766,24 euros, suponiendo un 0,05%.

Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 17.657,06 euros, lo que supone un 0,00%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 79.961,62 euros, lo que supone un 0,02%. Ya informado en el Apartado 2 del presente informe.

Los gastos de analisis percibidos por entidades del grupo han sido 79,90 euros, lo que supone un 0,00%.

Se han realizado operaciones repetitivas o de escasa relevancia (sometidas a un proceso de autorizacion simplificado).

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio Medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Informacioén y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

I. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

La evolucion del virus Covid |9 ha sido la nota destacada del semestre. Las medidas sanitarias adoptadas para frenar el ritmo de contagios paralizaron durante varias semanas las
economias principales a nivel global, siendo méaxima la incertidumbre sobre cudl sera el impacto final en el crecimiento econémico global. Dicho impacto dependera del éxito en
las medidas adoptadas para hacer frente a la expansion de contagios (en maximos a nivel mundial a cierre de semestre, pero concentrado en EE.UU. y Latinoamérica). En este
entorno, las autoridades econdmicas a nivel global, tanto gobiernos como bancos centrales, estan adoptando politicas expansivas, primero para mitigar el citado impacto negativo
y, segundo, para propiciar una mejor recuperacion en esta fase de apertura en la que nos encontramos. Dichas politicas econdmicas van encaminadas a proveer de financiacion a
las familias y al tejido empresarial, tratando de limitar los dafos estructurales a la economia. En el caso de los bancos centrales, ademas de situar los tipos en niveles de cero en las
principales regiones, han activado de manera masiva la compra de activos con el objetivo de calmar las tensiones que empezaban a mostrarse en determinados nichos de los
mercados financieros.

Pasando a los mismos, el semestre ha tenido dos partes claramente diferenciadas. Una primera de fuertes caidas en los activos de riesgo, impactados por la incertidumbre acerca
del efecto del Covidl9 en la economia, y una segunda de fuerte recuperacién en dichos activos, impulsados principalmente por las citadas medidas econdémicas y por el paulatino
proceso de apertura de las economias a nivel global. Asi, en el conjunto del periodo, los indices principales de renta variable han terminado con caidas (S&P 500 -4,04%,
Eurostoxx 50 -13,65%, Ibex 35 -24,27%, Nikkei 225 -5,78%, MSCI Emerging -10,73%), pero lejos de los minimos alcanzados hacia finales de marzo.

Dentro de los activos de riesgo, la deuda corporativa ha empeorado también en el periodo (177 pb de ampliacion en el diferencial del indice Xover), siendo también destacable,
por otra parte, la ampliacion de la prima de riesgo de la deuda periférica (Espafia 27 pb, Italia || pb). En este punto, cabe resefar también la mejoria vista en la segunda mitad del
semestre tras la citada actuacion de los bancos centrales.

En cuanto a la deuda publica, el movimiento de las curvas ha sido claramente hacia la baja, especialmente en la curva americana (reduccion de 126 pb en la TIR del bono a 10
afnos). El movimiento en el caso de Alemania ha sido muy inferior (-27 pb), en parte por el mucho menor punto de partida (-0, 8% frente a 1,92%).

Por dltimo, a nivel de divisas, el semestre ha tenido también esas dos partes, destacando la fortaleza tanto del dolar como del yen en la primera mitad (activos refugio), al
contrario en la segunda mitad. A cierre de semestre, el euro se encuentra practicamente al mismo nivel que a comienzos de afio frente a dichas divisas (1,1234y 121,25
respectivamente).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A lo largo del primer semestre del afo, el fondo ha incrementado ligeramente su nivel de inversion en renta variable aprovechando los recortes del mercado, finalizando el
periodo con una exposicion elevada a los mercados bursatiles. A pesar de las incertidumbres que persisten a nivel global como consecuencia de la pandemia del Covid-19, el
apoyo de los bancos centrales y los planes fiscales de los gobiernos soportan el mantenimiento del citado grado de exposicion a renta variable. Por lo demas se ha mantenido sin
grandes cambios la estructura de cartera.

En relacion a los impactos derivados del Covid-19, el fondo cuenta con un amplio colchén de liquidez para poder capear la situacion y disponer de margen de maniobra en caso
de necesidad, sin tener que deshacer posiciones en momentos de mayor tensién y menor liquidez en mercado, que podrian impactar en la ejecucion de las operaciones.

c) Indice de referencia.

La rentabilidad de ambas clases del fondo en el periodo (-10,11% /-10,44%) ha sido inferior a la de su indice de referencia (-6,70%) afectado de forma negativa por el
posicionamiento en fondos de renta variable de pequefias companias americanas (SCHRODER ISF US SMALL&MID-CAP EQU. C y HERMES US SMID EQUITY FUND F EUR).
Del lado positivo, cabe destacar la buena evoluciéon de los fondos europeos, con sesgo a crecimiento (FIDELITY FUNDS EUROP. DYN GR |IA EUR, GROUPAMA AVENIR EURO
| y BGF EUROPEAN SPECIAL SITUATIONS 12, y que en media, han cerrado el semestre con mejores nimeros que el benchmark.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
En este periodo, el nimero de participes del fondo ha pasado de 47.296 a 50.131, correspondiendo 49.956 a la clase cartera y 175 a la clase estandar. Asimismo, el patrimonio del

fondo ha aumentado en 97.522 miles de euros, siendo el patrimonio al final del periodo de 421.118 miles de euros, correspondiendo 418.848 miles de euros a la clase cartera y
2.270 miles de euros a la clase estandar.



La rentabilidad neta en el periodo ha sido del -10,44% para la clase estandar y del -10,1 1% para la clase cartera.

Los gastos incurridos han supuesto un impacto en la rentabilidad de un 1,26% (los gastos directos del fondo son del 0,99% y por la inversion en otras IIC le corresponde un gasto
adicional del 0,27%) para la clase estandar y de un 0,88% (los gastos directos del fondo son del 0,62% y por la inversion en otras IIC le corresponde un gasto adicional del 0,26%)
para la clase cartera.

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

La rentabilidad de ambas clases ha sido inferior a la de la media de la gestora (-2,95%). La diferencia de rentabilidad se explica por la vocacion inversora especifica del fondo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En relacion a la composicion del fondo, ademas del mencionado incremento del nivel de inversion, a lo largo del semestre se ha procedido a tomar exposicion a companias
americanas de baja capitalizacion, compahias de calidad y valoradas a ratios atractivos. Concretamente se han comprado los fondos JPM US Smaller Companies, Schroeder US
Small&Mid Cap Equities, T. Rowe Price US Smaller Companies, Hermes Small&Mid Cap Companies, y Alger Small Cap Focus y los ETFs, Xtracker Russel 2000 UCIT y SPDR
Russell 2000 US Small Cap UCIT.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Se han empleado instrumentos derivados con el objeto de gestionar de forma mas eficaz la cartera, cuyos resultados se reflejan en el Estado de variacion patrimonial.

El objetivo de las posiciones abiertas en Instrumentos Derivados es ganar exposicion a los indices STOXX 600 Europe, Eurostoxx-50 y S&P-500, siendo su grado de
apalancamiento medio del 48,41%.

d) Otra informacién sobre inversiones.

A 30 de junio, la inversion en IIC es del 72,36% sobre el patrimonio, representando un porcentaje significativo (+5%) las gestionadas por Blackrock, Fidelity y Amundi.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El nivel de riesgo de ambas clases, medido por la volatilidad, es a cierre del periodo de 33,20% frente al 39,09% del indice de referencia.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

Con fecha 20 de marzo de 2020, se ha inscrito en los Registros Oficiales de la CNMYV, la actualizacion del folleto/DFl, en el que se sustituye a KUTXABANK, S.A. por
CECABANK, S.A., como depositario.

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.

Durante el primer semestre del afo, el buen comportamiento inicial de los indices bursatiles se ha visto truncado como consecuencia de la pandemia sanitaria del Covid-19 y el
potencial impacto de la misma en el crecimiento econémico mundial. Las autoridades econdmicas a nivel global, tanto gobiernos como bancos centrales, estan adoptando politicas
expansivas, con el objetivo de mitigar el citado impacto negativo y propiciar la recuperacion una vez superada la alarma sanitaria. Asi, los bancos centrales han bajado tipos y estan
garantizando liquidez al mercado. Los gobiernos por su parte, han anunciado grandes planes de gasto que mitiguen el impacto econémico de la pandemia. A pesar de dichos
anuncios, la volatilidad de los mercados sigue siendo elevada y la visibilidad es reducida.

A pesar de que los impactos econémicos van a ser relevantes a corto plazo, se confia en que las medidas adoptadas permitan una recuperacion razonablemente rapida. Por ello,
se aboga por mantener el actual nivel de exposicion a renta variable. No obstante, cabe resefiar que a corto plazo es probable que se desarrollen nuevos episodios de volatilidad
en funcion del devenir de la pandemia y de sus impactos econémicos.

10. Informacion de la Politica de Remuneracion

En el informe anual de la IIC se recogera la informacion relativa a la politica de remuneracion tal y como se establece en la normativa.
I 1. Informacién del Reglamento
Durante el periodo la IIC ha realizado operaciones de simultaneas con un vencimiento entre un dia y una semana, sobre deuda publica, para la gestion de la liquidez de la [IC con

la contraparte Kutxabank SA, entidad depositaria hasta el 20/03/2020, por un importe efectivo total de 4.310.800 miles de euros y un rendimiento de -92.699,63 euros y con la
contraparte Cecabank, entidad depositaria a partir del 20/03/2020, por un importe efectivo total de 3.878.068 miles de euros y un rendimiento -74.640,55 euros.

A cierre de periodo la IIC tiene contratado con el depositario una operacién de simultadnea con un vencimiento entre un dia y una semana sobre deuda publica por un importe
efectivo de 57.225 miles de euros.



