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La Sociedad de Inversion, o en su caso, la entidad gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 11IC

Direcciéon

Doctor Ferran 3-5 08034 Barcelona Barcelona tel.93 366 27 27
Correo electronico

info@gvcgaesco.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 Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail:inversores@cnmv.es).

INFORMACION SICAV

Fecha de registro de la sicav: 18/12/2015

1. POLITICA DE INVERSION Y DIVISA DE DENOMINACION

Categoria

Tipo de sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros IIC
Vocacion inversora: GLOBAL
Perfil riesgo : 7 (En una escala del 1 al 7)

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

JOAKARI INVERSIONES SICAV, mantiene una politica de inversion Global. Puede invertir en activos de renta variable, renta fija de emisores
publicos o privados de cualquier pafs y sin predeterminacion de porcentajes de inversion para cada clase de activo pudiendo ser la totalidad en
cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija, ademas de los valores, se incluyen depositos a la vista o con vencimiento inferior a un afo en
entidades de crédito de la UE e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. La Sociedad podra invertir entre un 0% y
un 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Sociedad Gestora.

Operativa en instrumentos derivados

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

Podra invertir en instrumentos derivados negociados en mercados organizados y O.T.C. con finalidad de cobertura e inversion.
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo es la metodologia del compromiso.

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

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.
Divisa de denominaci6n EUR
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2. DATOS ECONOMICOS

Periodo Actual Periodo Anterior Ano actual Ao t-1

indice de rotacion de la cartera 0,30 0,09 0,39 0,26

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segtn sea el caso.
2.1.b) Datos generales
Periodo Actual Periodo Anterior
N2 de acciones en circulacion 2.293.304,00 2.293.304,00
104 104

N2 de accionistas

Beneficios brutos distribuidos por accién

Patrimonio fin de periodo Valor liquidativo
(miles de euros) fin del periodo minimo maximo
Periodo del informe 2.788 1,2157 1,1594 1,2660
2020 2.871 1,0891 0,7283 1,2596
2019 3.457 1,2344 1,0582 1,2430
2018 3.079 1,0961 1,0791 1,3122

Volumen medio diario Frecuencia (%) Mercado o sistema en
(miles de euros) el que cotiza

Cotizacion (euros)

fin del periodo minimo maximo

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio
Comision de gestion

% efectivamente cobrado

periodo acumulada Sistema
imputacion

s/patrimonio s/resultados Total  s/patrimonio s/resultados
0,50 0,00 0,50 1,00 0,00 1,00 Patrimonio

Comision de deposito

% efectivamente cobrado )
Base calculo

periodo EI T ETE
0,05 0,10

patrimonio
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2. DATOS ECONOMICOS
2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
Clase: JOAKARI INVERSIONS SICAV Divisa: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral
afo t actual

LG

Ult. trim Trim -1 Trim -2 Trim -3 Ano t-1 Ao t-2 Ano t-3
Rentabilidad 1IC 11,63 -1,35 0,13 0,72 12,21 -11,77 12,61 -12,27 12,79

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)
Acumulado Trimestral

Anual
afo t actual

Ult. trim Trim -1 Trim -2 Trim -3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
1,99 0,49 0,46 0,47 0,50 1,83 1,65 1,74 2,35

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 esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la
comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en 1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos
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Gréfico evolucion del valor liquidativo

Grafico evolucion valor liguidativo tltimos 5 anos
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2. DATOS ECONOMICOS

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de euros)

.. . . . Fin periodo actual Fin periodo anterior

e Importe % patrim. Importe % patrim.

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.534 90,87 2.734 96,86
* Cartera interior 919 32,97 804 28,49

* Cartera exterior 1.614 57,90 1.930 68,37

* 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 (TESORERIA) 253 9,07 91 3,23
(+/-) RESTO 2 0,06 -3 -0,09

TOTAL PATRIMONIO 2.823 100,00

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

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion

Variacion Variacion Variacion respecto fin

D D acumulada periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de euros) 2.823 2.871 2.871

(+/-) Compra venta de acciones (neto) 0,00 -13,74 -13,80 0,00

- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Rendimientos netos -1,23 12,01 10,83 -110,21

(+) Rendimientos de gestion -0,53 12,69 12,22 -104,13

+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Dividendos 0,30 0,42 0,72 -27,33

+/- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+/- Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,57 6,21 5,67 -109,07

+/- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+/- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00

+/- Resultados en IIC (realizadas o no) -0,25 6,07 5,85 -104,05

+/- Otros resultados -0,02 -0,01 -0,03 139,88

+/- Otros rendimientos 0,01 0,00 0,01 0,00

(-) Gastos repercutidos -0,75 -0,73 -1,49 3,19

- Comision de sociedad gestora -0,50 -0,50 -1,00 0,78

- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 0,78

- Gastos por servicios exteriores -0,10 -0,10 -0,21 2,33

- Otros gastos de gestion corriente -0,10 -0,08 -0,18 16,17

- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+) Ingresos 0,05 0,05 0,10 2,62

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00

+ Comisiones retrocedidas 0,05 0,05 0,10 2,62

+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00

(+/-) Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por 0 0 0 0

enajenacion inmovilizado

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros) 2.788 2.823 2.788

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

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de euros) y en porcentaje sobre el patrimonio, al

cierre del periodo

Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Valor mercado

%

Periodo anterior

Valor mercado

BBVA EUR 135 4,83 105 3,70
BSCH EUR 91 3,26 67 2,38
GPO.C.OCCIDENTE EUR 43 1,54 47 1,65
MAPFRE EUR 47 1,68 23 0,82
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 315 11,31 241 8,55
TOTAL RENTA VARIABLE 315 11,31 241 8,55
BOLSALIDER EUR 130 4,67 130 4,60
GAESCO EUROPA EUR 133 4,76 132 4,66
JAPON EUR 119 4,27 123 4,36
GVC GAESCO 300 PLACE EUR 173 6,19 178 6,31
NOVAFONDISA, F.1. EUR 49 1,77 0 0,00
TOTAL 1IC 604 21,66 563 19,93
[TOTAL INTERIOR 919 32,97 804 28,48
VODAFONE GROUP GBP 97 3,49 68 2,42
DALATA HOTEL GR EUR 49 1,77 0 0,00
BOSKALIS WESTMI EUR 102 3,68 108 3,83
FUGRO N.V. EUR 62 2,21 45 1,59
NORWEGIAN AIR S NOK 1 0,02 1 0,02
CARNIVAL CORP usb 53 1,90 67 2,36
APPLE COMPUTER usD 0 0,00 116 4,09
TEVA PHARMA. usD 63 2,27 42 1,48
INVESCO usD 61 2,18 68 2,40
DUFRY AG CHF 31 1,12 36 1,28
BMW EUR 177 6,35 179 6,33
JC DECAUX EUR 33 1,18 35 1,24
AXA EUR 39 1,41 32 1,14
ROYALDUTCHSHELL EUR 52 1,87 17 0,60
STANDARD LIFE GBP 36 1,30 39 1,37
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 857 30,75 851 30,15
TOTAL RENTA VARIABLE 857 30,75 851 30,15
PARETURN GVCGAE EUR 405 14,54 410 14,51
PARETURN GAESC EUR 352 12,61 343 12,16
PARETURN GVC GA EUR 0 0,00 326 11,56
TOTAL IIC 757 27,15 1.079 38,23
TOTAL EXTERIOR 1.614 57,90 1.930 68,38
[TOTAL INVERSION FINANCIERA 2.534 90,87 2.734 96,86
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3.2 Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribucion por tipo de activo de las inversiones

DIC =2165%

B IIC ext. = 27.15%

0 Otros =9,13%

RV zot. = 11,31%

@ RV cot. ext. = 30,75%

Pag. 7/14



GVC S..C.A.V.
Gaesco

Gestion

JOAKARI INVERSIONS SICAV Informe Semestral del Segundo semestre 2021

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento .
comprometido

Objetivo de la inversion

Total Operativa Derivados Derechos

JAPON I.I.C.!IJAPON 100 Inversion
NOVAFONDISA, F.1. I.I.C.INOVAFONDISA, F.I. 50 Inversion
PARETURN GAESC I.ILC.IPARETURN GAESC 322 Inversion
Total Operativa Derivados Obligaciones Otros 472

Total Operativa Derivados Obligaciones 472
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4. HECHOS RELEVANTES

SI \[)
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacién

X X X X X xX X

g. Otros hechos relevantes

5. ANEXO EXPLICATIVO DE HECHOS RELEVANTES

No aplicable

6. OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES
Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en 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 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 como colocador, asegurador, director o asesor, o se han X
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 gastos

satisfechos por la IIC. X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
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7. ANEXO EXPLICATIVO SOBRE OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

En conformidad con el porcentaje establecido segiin el nuevo reglamento de 11C, las participaciones significativas de la sociedad son: 1 accionista
posee el 86,29% de las acciones de JOAKARI. Durante el periodo, los ingresos percibidos por entidades del grupo al que pertenece la gestora y que
tienen como origen comisiones satisfechas por la IIC han ascendido a 228,2 euros, lo que supone un 0,008% del patrimonio medio de la IIC.

8. INFORMACION Y ADVERTENCIAS A INSTANCIA DE LA CNMV

No aplicable
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9. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

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

Los mercados de recta variable han acabado el afio 2021 con unas importantes alzas generalizadas y con un ejercicio que ha tenido dos partes muy
diferenciadas. La primera parte del afio que tuvo un claro sesgo &#8220;value&#8221;, y la segunda mitad del afio que tuvo un claro sesgo
&#8220;growth&#8221;. Se ha tratado de un movimiento muy alineado con la evolucién de los tipos de interés a largo plazo, de forma que cuando
estos han subido, liderados por el 10 afios norteamericano, el &#8220;value&#8221; ha batido al &#8220;growth&#8221;, y cuando estos han
bajado, ha sigo el &#8220;growth&#8221; el que ha batido al &#8220;value&#8221;.

Durante este afio se han mantenido unos muy buenos resultados empresariales, que han sido fruto tanto de la fortaleza de la demanda como del
hecho de que, en general, los margenes empresariales Poscovid son superiores a los margenes empresariales Precovid.

La gran noticia del afio ha sido sin duda las elevadas tasas de inflacion en los paises desarrollados, a todos los niveles, de Precios al Consumo, de
inflacion Subyacente y de Precios de Produccion Industrial. Estas elevadas tasas de inflacion han superado, con creces, todas las estimaciones
oficiales. Asi, por ejemplo, el Fondo Monetario Internacional, en sus previsiones de Enero de 2021, estimaba que la inflacion de los parises
desarrollados seria del +1,3% en 2021. Los Bancos centrales igualmente han centrado su discurso en la coyunturalidad de la subida de la inflacion,
y no ha sido hasta finales del afio que algunos de los Bancos Centrales mas importantes como la FED norteamericana o el Bank Of England, han
cambiado su discurso. Han admitido cuestiones estructurales en la subida de la inflacion y han iniciado ya la subida de los tipos de interés. No ha
sido el caso, hasta el momento, del Banco Central Europeo, que mantiene el discurso continuista.

Pensamos que existe un importante componente microeconémico de la inflacién que los Bancos Centrales han subestimado. Por una parte, la
politica de traslacién del aumento de los precios de coste a los precios de venta que han efectuado masivamente las empresas, de forma que el
margen empresarial no ha actuado ya como un airbag antiinflacionista, como solia en el pasado. Por otra parte, las empresas han aprovechado las
ventajosas condiciones de financiacion existentes en 2021, las mejores de las Gltimas décadas, para financiar con deuda sus fuertes inversiones. No
se trata de una deuda desde la necesidad sino desde la fortaleza de balances, con la consecuencia clara de que ha hecho funcionar al multiplicador
que transforma la base monetaria en oferta monetaria, lo cual tiene un fuerte componente inflacionista. Es facil observar el fuerte incremento de la
Oferta Monetaria (M2) desde la situacion preCovid.

Acabamos el afio 2021 con una situacion que favorece claramente al &#8220;value&#8221; de cara al afio 2022. Por una parte tiene una mayor
subida potencial, al disponer de mayores descuentos fundamentales, y por otra parte, actGa de cobertura natural ante el gran riesgo del afio, la
inflacion.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Mantenemos un elevado porcentaje de inversién, 42% Renta Variable, 49% en fondos de inversién de Renta Variable. La Sicav tiene un marcado
sesgo Value en su composicion que pensamos es el adecuado para este entorno de mercado. Durante el periodo hemos limitado a reducir total o
parcialmente la exposicion a aquellas empresas con un menor descuento fundamental, y a aumentar posiciones en aquellas empresas a las que les
estimamos un mayor descuento fundamental.

c) indice de referencia.

La IIC se gestiona activamente conforme a sus objetivos y politica de inversion, de forma que su gestion no esta vinculada ni limitada por ningtn
indice de referencia.

La rentabilidad neta de la IIC en el periodo ha sido del -1,23%. En el mismo periodo el indice de referencia ha obtenido una rentabilidad de %.

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

Durante el periodo el patrimonio de la IIC ha registrado una variacion negativa del -1,23% y el nitmero de accionistas ha registrado una variacion
positiva de 0 accionistas, lo que supone una variacion del 0%. La rentabilidad neta de la IIC durante el periodo ha sido del -1,23%, con un
impacto total de los gastos soportados en el mismo periodo del 0,85%. JOAKARI invierte més de un 10% en otras IIC y, por tanto, satisface tasas de
gestion en las 1IC de la cartera. Los gastos indirectos soportados por la inversion en otras 1IC’s durante el periodo ascienden a 0,1% del patrimonio
medio de la IIC.

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

La IIC ha obtenido una rentabilidad neta en el periodo de un -1,23%, a su vez durante el mismo periodo el conjunto de sicavs gestionados por GVC
Gaesco Gestion SGIIC, S.A. ha registrado una rentabilidad media durante el periodo del 0,31%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a)lnversiones concretas realizadas durante el periodo.

Hemos incorporado en la cartera la compaiiia irlandesa Dalata Hotel Group. Hemos incrementado la posicion en otras empresas como: Banco
Santander, Mapfre, BBVA, Fugro NV, Royal Dutch Shell, Vodafone Group y Teva Pharma.
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9. ANEXO EXPLICATIVO DEL INFORME PERIODICO

Hemos vendido la totalidad de la exposicion de Apple Computer.

En cuanto a fondos de Inversion, hemos vendido la totalidad de las participaciones del Pareturn Gvcgaesco Absolut Return Fund, y hemos
comprado participaciones del fondo Novafondisa, Fl.

Los activos que han aportado mayor rentabilidad en el periodo han sido: APPLE COMPUTER INC, PARETURN GVC GAESCO PATRIMONIAL
CLASS | FUND, AXA, SHELL PLC, GVC GAESCO EUROPA FI. Los activos que han restado mayor rentabilidad en el periodo han sido: CARNIVAL
CORP, FUGRO NV-CVA, TEVA PHARMACEUTICAL-ADR, INVESCO, BANCO SANTANDER.

b) Operativa de préstamo de valores.
La IIC no ha realizado durante el periodo operativa de préstamos de valores.
c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el semestre no se han realizado operaciones en instrumentos derivados.
El apalancamiento medio de la IIC durante el periodo ha sido del 2,99%.
La remuneracion media obtenida por la liquidez mantenida por la IIC durante el periodo ha sido del 0%.

d) Otra informacién sobre inversiones.

En cuanto a productos estrucutrados, activos en litigio o activos que se incluyan en el articulo 48.1j del RIIC, la IIC no posee ninguno.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La Volatilidad de la IIC en el periodo ha sido del 14,34%. En el mismo periodo el indice de referencia ha registrado una volatilidad del 0,02%. El
VaR de final de periodo a un mes con un nivel de confianza del 99%, es de un 18%.

GVC Gaesco Gestion SGIIC analiza la profundidad del mercado de los valores en que invierte la IIC, considerando la negociacién habitual y el
volumen invertido. En condiciones normales se tardaria 0,83 dias en liquidar el 90% de la cartera invertida.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

El ejercicio de los derechos politicos y econémicos inherentes a los valores que integren las carteras de las IIC gestionadas por GVC Gaesco Gestion
SGIIC se ha hecho, en todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las [IC. GVC Gaesco Gestion SGIIC ha ejercido el derecho de
asistencia y voto en las juntas generales que se celebraron en Barcelona y cercanias de aquellas empresas que estaban en las carteras de las IIC
gestionadas con independencia del porcentaje del capital que se tuviera de las mismas; de sociedades espafiolas en las que la posicion global de las
IIC gestionadas por esta entidad gestora fuera mayor o igual al 1 por 100 de su capital social y tuvieran una antigiedad superior a doce meses.
Adicionalmente la Sociedad Gestora también ha ejercido el derecho de asistencia y voto en aquellos casos en que, no dandose las circunstancias
anteriores, el emisor se hubiera considerado relevante o existieran derechos econdémicos a favor de los inversores, tales como primas de asistencia a
juntas. Para el resto, en aquellas empresas cuyos derechos politicos pudieran ser ejercidos a través de medios telematicos, se ha procedido a utilizar
dichos medios para emitir el voto y, en su defecto, se han dado las instrucciones oportunas a la Entidad Depositaria. El sentido del voto durante este
periodo ha sido a favor de todas las propuestas del orden del dfa, en todas las juntas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
Durante el periodo la 1IC no ha soportado costes derivados del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Esperamos que la tasa de inflacién se mantenga elevada, con una doble oleada, la ya vista de bienes, y la nueva que esperamos de los servicios, en
cuanto se liberen las restricciones por la Covid (Nivel 44 atn vigentes en el mundo, en una escala del 0 al 100, segin el Oxford Covid-19
Governement Response Stringency Index), que afectan, sobre todo a los servicios. Ello demorara la normalizacion de las tasas de inflacion, que no
esperamos que se sitiien por debajo del 3% hasta finales de 2022.

En este entorno pensamos que el &#8220;value&#8221; puede hacerlo mucho mejor que el &#8220;growth&#8221; a lo largo de todo el afio
2022. Mantendremos tanto las elevadas tasas de inversién, como el claro sesgo &#8220;value&#8221; de la cartera.
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10. INFORMACION SOBRE LAS POLITICAS DE REMUNERACION

Datos cuantitativos: Durante el ano 2021 la Entidad Gestora ha satisfecho una remuneracion total al personal, incluyendo los costes de Seguridad
Social, de 2.583.357,99 euros, con un total de 40 beneficiarios, tres de los cuales han sido summer interships y otro un becario. De este importe,
2.426.357,99 (93,9%) euros corresponden a remuneracion fija, y 157.000,0 (6,1%) euros corresponden a remuneracion variable. En total 17
personas han recibido la remuneracion variable. El 68% de la remuneracion variable ha sido en concepto de gestion de inversiones, sin estar
directamente ligada a ninguna comision de gestion variable de las 1ICs en particular, sino a la consecucion general de los objetivos de gestion, en
especial el batir a los indices de referencia. Los ocho altos cargos de la gestora han percibido una remuneracion fija, con coste de la Seguridad Social
incluida, de 818.818,97 euros (el 33,7% del total), y una remuneracion variable de 46.000 euros (el 29,3% del total). Los empleados con incidencia
en el perfil de riesgo de las IICs han sido 16, y han percibido una remuneracion fija, coste de la Seguridad social incluida, de 1.051.909,71 euros, y
una remuneracion variable de 126.500,00 euros.

Datos cualitativos: La remuneracion del personal con incidencia en el perfil de riesgo de las IICs consta de dos apartados, uno de cualitativo, en
funcién, prioritariamente, de las aportaciones realizadas al Comité de Inversiones de la Gestora, y otro de cuantitativo, cuyo indicador principal es la
comparativa de la rentabilidad de las 1ICs gestionadas con su correspondiente indice de referencia a tres periodos distintos: un afo, tres afos, y cinco
afos, de forma equiponderada. Son estas las remuneraciones variables prioritarias y, a menudo, Gnicas de la gestora. El resto de colectivo puede
tener remuneraciones variables en funcién de la consecucion de ciertos objetivos de caracter binario, no cuantificable. La politica de
remuneraciones de la Gestora se engloba dentro de la Politica de Remuneraciones del Grupo Hacve. La politica de remuneracion es compatible con
una gestion adecuada y eficaz del riesgo, y no ofrece incentivos para asumir riesgos que rebasen en el nivel de riesgo tolerado. Es compatible con la
estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo de las entidades, e incluye medidas para evitar los conflictos de intereses.
Ademas tiene en cuenta las tendencias del mercado y se posiciona frente al mismo de acuerdo al planteamiento estratégico de las entidades. El
esquema de retribucion establecido se basa en la percepcion de una retribucion fija establecida con caracter anual, y una parte variable anual que
consistira en un porcentaje que no podra ser superior a la retribucion fija establecida, estando la parte variable sujeta al cumplimiento de una serie de
condiciones o requisitos genéricos y/o especificos. El sistema de retribucion variable se establece en base a objetivos, y se orienta a la consecucion
de los mejores resultados, tanto cuantitativos como cualitativos.

11. INFORMACION SOBRE LAS OPERACIONES DE FINANCIACION DE VALORES, REUTILIZACION DE LAS
GARANTIAS Y SWAPS DE RENDIMIENTO TOTAL
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10. ANEXO 10: GRAFICO DE RENTABILIDAD HISTORICA
En estos aiios se produjeron modificaciones significativas en la politica de inversion: 2015.
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