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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad:  sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: Alto

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversidon: La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta
variable y renta fija sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase de activo
pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido en renta fija o renta variable. Dentro de la renta fija ademas de
valores se incluyen depdésitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o que
cumplan la normativa especifica de solvencia e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos.No
existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de emisor
(publico o privado), ni por rating de emision/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector
econdmico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el
100% del patrimonio. La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,08 0,00 0,08 0,27
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,20 1,53 1,20 2,01

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

Periodo actual

Periodo anterior

Ne° de acciones en circulacion 1.634.114,00 1.968.042,00
N° de accionistas 147,00 141,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 14.217 8,7003 8,2978 8,7003
2024 16.836 8,5545 7,9761 8,6113
2023 16.186 8,0264 7,4558 8,0270
2022 13.566 7,4562 7,2517 8,4487

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

Cotizacién (€)

Min

Max

| Fin de periodo

Volumen medio
diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,17 0,17 0,17 0,17 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado E "
Ultimo trim . . .
2025 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
1,70 1,72 -0,02 0,45 1,79 6,58 7,65 -11,39 0,09
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 1,11 0,57 0,54 0,55 0,56 2,20 2,23 2,41 2,26
v

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

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

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o . o B
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
108 —
106 ,// 10
104 " <
e /’/ 0 e _mliBlm N
00| S—u | o
ag T 5
96 10
a4
92 -15
§ & d ® ® ® ® & ¥ 7 S S N S S
g § & § § § § § § ¢ S S, G G G G U P
5 8 § F 8§ 5§ § 8 § ¢
|7 LETRA TESORO 1 AfIO Walor Lic|ui:|ativn| M LETRA TESORO 1 AMO Rentabilidad 1C




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 14.176 99,71 16.661 98,96
* Cartera interior 4.693 33,01 6.962 41,35
* Cartera exterior 9.463 66,56 9.666 57,41
* Intereses de la cartera de inversion 20 0,14 33 0,20
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 33 0,23 146 0,87
(+/-) RESTO 8 0,06 28 0,17
TOTAL PATRIMONIO 14.217 100,00 % 16.836 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 16.836 16.373 16.836
+ Compra/ venta de acciones (neto) -18,64 0,57 -18,64 -3.118,50
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,48 2,21 1,48 286,27
(+) Rendimientos de gestion 2,36 3,09 2,36 307,22
+ Intereses -1,48 0,75 -1,48 -281,79
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 1,94 0,52 1,94 240,92
+ 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) -0,09 -0,03 -0,09 189,64
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 1,82 1,79 1,82 -6,77
+ Oftros resultados 0,17 0,06 0,17 165,22
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,88 -0,88 -0,88 78,97
- Comision de sociedad gestora -0,17 -0,18 -0,17 -9,28
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -9,28
- Gastos por servicios exteriores -0,62 -0,62 -0,62 -8,61
- Otros gastos de gestién corriente -0,04 -0,03 -0,04 20,16
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,01 85,98
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -99,92
+ 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 -99,92
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 14.217 16.836 14.217

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

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 812 571 2.934 17,43
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 813 5,72 1.900 11,29
TOTAL RENTA FIJA 1.625 11,43 4.834 28,71
TOTAL IIC 2.362 16,61 1.393 8,27
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 706 4,97 736 4,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.693 33,01 6.962 41,35
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1314 9,24 915 5,44
TOTAL RENTA FIJA 1314 9,24 915 544
TOTAL IIC 8.149 57,32 8.751 51,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.463 66,56 9.666 57,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.157 99,57 16.629 98,77

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

® 16,50 % FONDOS GESTION ALTERNATIV
6235 % FONDOS GLOBALES

® 022% LiQUIDEZ
1511 % RENTA FIlA PRIVADA

® 572 % REPO SOBRE DEUDA PUBLICA

®100.00% EURD

® 235 % ACCIONES
20,82 % BONOS

@ 75,00 % FONDOS DE INVERSION
0,22 % LIQUIDEZ

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

Sl NO
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X
c¢. Reduccion significativa de capital en circulaciéon X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X




SI NO
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

c) Como consecuencia de sucesivos reembolsos de acciones producidos entre el 21 de febrero y el 21 de abril de 2025
por parte de un mismo accionista, el patrimonio de la Sociedad se redujo en un 25,71% en este periodo.

d.) El 24 de abril de 2025 se produjo una situacion de endeudamiento, con un maximo del 9,84% sobre el patrimonio de la
entidad de referencia. La situacion quedo regularizada el 25 de abril de 2025.

g.) Alpha Proteccion Sicav tiene un contrato de asesoramiento con | CAPITAL AF, AGENCIA DE VALORES, S.A. por el
que abona una comision del 1,20% sobre el patrimonio. El contrato de asesoramiento suscrito el 22 de mayo de 2013 con
la Sociedad permanece vigente. El contrato entrd en vigor el 22 de mayo de 2013 y permanece vigente.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra [IC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c.) La gestora y el depositario pertenecen al mismo grupo, habiendose adoptado todas la medidas oportunas para la
separacién segun la legislacién vigente.

g.) El importe satisfecho en concepto de comisiones de brokerage y liquidacion de operaciones percibido por alguna
empresa del grupo de la gestora asciende a 2.954,65 euros durante el periodo de referencia, un 0,02 % sobre el
patrimonio medio.

h.) Durante el periodo se han efectuado 13 operaciones de IIC cuyo intermediario ha sido una entidad del grupo de la
gestora por un total de 4.915 miles de euros. Estas operaciones han supuesto una comision del 0% sobre el patrimonio de
la lIC.

8. Informacion 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.La reciente escalada del conflicto
entre Israel e Irdn representa un elemento mas de desconfiguracion del orden mundial, ya que el Gobierno de Netanyahu
habria decidido por fin el programa nuclear de Irén e intentar provocar la caida del régimen de los Ayatolas.

Esto representaria una quiebra para la alianza de China-Rusia-Irdn-Corea del Norte, que ha sido clave para erosionar las
democracias liberales, en un momento en el que Irdn ha perdido parte de su influencia politica y militar en la region tras la
caida de la dictadura en Siria, y el debilitamiento de las milicias en el Libano y Gaza. La clave esta en que un bloqueo del
Estrecho de Ormuz o una conflagracion regional podrian disparar los precios del petréleo, lo que afectaria severamente a
las perspectivas de crecimiento de las economias.

En cuanto a EEUU, las presiones inflacionistas derivadas del endurecimiento de las politicas comerciales y migratoria de la
Administracion Trump 2.0 siguen sin reflejarse en la evolucion del IPC debido a la caida de los precios de la energia, y el
menor gasto de los consumidores que llevé a parte de las empresas a no trasladar por el momento el incremento de los
aranceles. A la espera de que cudles seran sus niveles finales, se mantiene la perspectiva de que la inflacion en ese pais
aumentara en la segunda parte del afio, por lo que la Reserva Federal mantendra la cautela demorando unos meses mas
los recortes de sus tipos.

Las perspectivas de la Eurozona siguen condicionadas al logro o no de un acuerdo comercial con EEUU. No obstante, los
elevados niveles de ahorro, bajo desempleo, la rebaja de los tipos de interés y las medidas de estimulo (en especial en
Alemania) sostendran la demanda interna. Las cumbres de la OTAN y de la UE en junio podrian ser claves en el
fortalecimiento de la autonomia estratégica y de la resiliencia econémica.

El Gobierno de China mantendra los estimulos fiscales y monetarios necesarios para paliar el nuevo entorno arancelario
(que ha ralentizado la actividad industrial y exportadora) y la atonia de la demanda interna, lastrada por la crisis
inmobiliaria. El suministro de tierras raras se erige en un elemento crucial en sus relaciones comerciales y geopoliticas con
EEUU y la UE.

Los ultimos acontecimientos aceleran la desconfiguracién del orden internacional, pero la complacencia parece haber
vuelto a las bolsas con los principales indices cerca de maximos. Las exigentes valoraciones de la renta variable con tipos
de interés todavia altos en EEUU implican unas primas de riesgo de niveles insuficientes para compensar las humerosas
incertidumbres econémicas y geopoliticas, en ciernes de constatarse los impactos de sus aranceles, y ahora con el
encarecimiento de la energia.

No obstante, el entorno sigue siendo propicio para un crecimiento robusto de los beneficios de las empresas cotizadas,
liderado por las tecnoldgicas, sanitarias y financieras. Esto deberia frenar la magnitud de un posible recorte, y hace posible
gue las bolsas afiancen tan solo un breve periodo de consolidacién en el que podrian surgir nuevas oportunidades tacticas.
Las valoraciones y expectativas tan heterogéneas nos hacen mantener unos acusados sesgos hacia algunos sectores y
mercados impulsados por las megatendencias, como Salud, Infraestructuras y como la tecnologia y otros negocios de
crecimiento en Asia-Pacifico.

Las curvas de tipos tienen cierto margen para descender cuando la Fed pueda reanudar sus recortes, pero la mayor
volatilidad de la deuda publica a largo plazo hace centrarnos en vencimientos intermedios. El crédito corporativo sigue
sostenido por sélidas dinamicas de beneficios y de oferta-demanda, con la rentabilidad de los diferenciales algo debajo de
sus niveles de equilibrio.

B) DECISIONES GENERALES DE INVERSION ADOPTADAS.En Europa el BCE ha continuado con el recorte progresivo
de tipos del BCE hasta el 2%. Este acontecimiento, unido a unos spreads histéricamente muy contenidos de practicamente
todas las subtipologias de deuda ha implicado unas revaloracizaciones de calado en el mercado de deuda europea. En el
caso americano (USA), el mercado de bonos tenido un comportamiento lateral, la Fed durante el primer semestre mantuvo
los tipos en el 4,25%/4,5% al tiempo que la inflacién estuvo controlada (>3%). La fuente principal de volatilidad en este
mercado deriva del elevado déficit, la importante depreciacién que ha experimentado el délar y las incertidumbres de la
politica arancelaria de la nueva administracion. Los activos de riesgo (equity) han mostrado un comportamiento
relativamente analogo a la deuda. Por un lado, el equity europeo ha experimentado subidas del entorno del 10% al calor de
unos multiplos comparativamente menos exigentes, unos tipos de interés mas benignos para le crecimiento y una
visibilidad en la evolucion de la economia algo mas clara que en el caso americano. Por su parte, el equity americano a
pesar de tener un comienzo de afio muy dubitativo, ha conseguido alcanzar retornos similares al europeo durante el
segundo trimestre por una mayor visibilidad de las politicas arancelarias y una sustancia depreciacién del doélar.

C) INDICE DE REFERENCIA.N/A

D) EVOLUCION DEL PATRIMONIO, PARTICIPES, RENTABILIDAD Y GASTOS DE LA IIC.EI patrimonio de la SICAV a
cierre del periodo era de 14,217,345 EUR, lo que supone una disminucion de 2,618,333 EUR respecto al periodo anterior.
El nimero de accionistas es de 147, aumentando en 6 accionistas respecto al periodo anterior.

2025 arranca con un panorama geopolitico altamente tensionado tras la escalada del conflicto entre Israel e Iran, que
amenaza con reconfigurar alianzas internacionales y provocar un alza en los precios del petréleo, lo que lastraria el
crecimiento econémico global. En Estados Unidos, la inflacién podria repuntar en la segunda mitad del afio, lo que lleva a la



Reserva Federal a mantener una postura cautelosa respecto a la bajada de tipos. En la Eurozona, las perspectivas
dependen en gran parte de un posible acuerdo comercial con EEUU, aunque la demanda interna se mantiene. En este
entorno, la renta variable muestra cierto grado de complacencia, con bolsas en niveles cercanos a maximos, aunque las
valoraciones siguen siendo exigentes y las primas de riesgo insuficientes frente a los riesgos geopoliticos y econémicos. En
renta fija, las curvas de tipos podrian caer si la Fed inicia recortes, pero la volatilidad de la deuda publica a largo plazo hace
preferibles los vencimientos intermedios. El crédito corporativo sigue siendo atractivo gracias a buenos fundamentales y
una demanda soélida, aunque sus diferenciales ofrecen rentabilidades algo ajustadas respecto a los riesgos actuales. En el
semestre, la rentabilidad de la SICAV ha sido de un 1.7%. La cartera ha mantenido una exposicion media a renta variable
en linea con la estrategia del perfil, por lo que la rentabilidad de la SICAV no muestra diferencias significativas con su
referencia.

Los gastos soportados por la SICAV han sido de un 0.57%, siendo los gastos indirectos en otras IICs de un 0.13%.

E) RENDIMIENTO DEL FONDO EN COMPARACION CON EL RESTO DE FONDOS DE LA GESTORA.N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

A) INVERSIONES CONCRETAS REALIZADAS DURANTE EL PERIODO.A nivel operativo, en la sicav redujimos
sustancialmente la cartera de fondos de titulizacién hipotecaria con el objetivo de dotar de una mayor liquidez al vehiculo al
tiempo que consolidamos beneficios por el buen comportamiento del activo. Por el lado de las compras, hemos
incrementado sustancialmente la inversion en activos alternativos con la finalidad de aportar una mayor descorrelacién a
los mercados tradicionales. Por Gltimo, la exposicidén a equity se ha mantenido en niveles similares con los Unicos
movimientos de la reduccion en la exposicién a bolsa japonesa y una pequefia toma de participaciones en empresas
sectoriales de infraestructuras.

B) OPERATIVA DE PRESTAMO DE VALORES.N/A

C) OPERATIVA EN DERIVADOS Y ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS.Se han realizado operaciones con derivados
con la finalidad de cobertura y/o inversion con un resultado durante el periodo de -14,433 EUR.Como consecuencia del uso
de derivados, la IIC tuvo un grado de apalancamiento medio en el periodo del 49.64%.

D) OTRA INFORMACION SOBRE INVERSIONES.A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes
establecidos.

A fecha del informe la IIC mantiene un 9.21% del patrimonio invertido en las siguientes inversiones integradas dentro del
articulo 48.1.j del RIIC: PARTS. ALTAMAR(ACP)SECUNDS IV FCR CL E, PARTS. AC ADVANTAGE CREDIT STRATEGIS
FIL, PARTS. ARCANO CAPITAL SOLUTIONS II, FIL, PARTS. ARCANO CAPITAL X FCR, PARTS. BALBOA VENTURES
FCR CLASE A3, PARTS. EMBARCADERO PANTHEON CO-INVERSION. La sociedad ha mantenido inversiones en
activos del articulo 48.1.j del RIIC, con el fin de conseguir una mejor diversificacion y una mejora del perfil rentabilidad-
riesgo.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones en productos estructurados.

A fecha del informe la [IC mantiene las siguientes inversiones dudosas, morosas o en litigio: ESPIRITO SANTO, BANCO
ESPIRITO SANTO 7.125% 28/11/2023.

La IIC mantiene una inversién del 0,15% del patrimonio en el activo ES0190055014 (PARTS. AC ADVANTAGE CREDIT
STRATEGIES FI), un 1,72% en el activo ES0105782041 (PARTS. ALTAMAR(ACP)SECUNDS IV FCR CL E), un 4,09% en
el activo ES0109721011 (PARTS. ARCANO CAPITAL SOLUTIONS II, FIL), un 0,24% en el activo ES0109867004 (PARTS.
ARCANO CAPITAL X FCR), un 1,89% en el activo ES0168063024 (PARTS. BALBOA VENTURES FCR CLASE A3), un
1,12% en el activo ES0180765051 (PARTS. EMBARCADERO PANTHEON), un Oun 1,91% en el activo ES0345671053
(HIPO 10 B 2.717% 24/10/2039), y un 2,04% en el activo ES0339759047 (TDCAM 4 C 2,751 28/09/2045) que por sus
caracteristicas podrian presentar problemas de liquidez.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.La volatilidad de la cartera acumulada en el afio ha sido
de 1.70% y la volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio ha sido del 0.08%, debiéndose la diferencia a la estrategia y
exposicion anteriormente detalladas. El indice de referencia indicado en el folleto se utiliza en términos meramente
informativos o comparativos, esto es, sin condicionar la actuacion del gestor.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.AI final del semestre la cartera estaba invertida aproximadamente en un 33.42% en
renta variable, lo que implica un incremento del 9.01% con respecto al periodo anterior. Se trata de un aumento de la
exposicion a renta variable significativo. Alrededor de un 47.59 % estaba invertido en renta fija al final del periodo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.Respecto a las Instituciones de Inversion Colectiva (IICs) de las cuales Singular
Asset Management S.G.1.1.C, S.A. (Singular Asset Management) es su entidad gestora, distinguimos entre:

Fondos de Inversion: Singular Asset Management puede ejercer el derecho de asistencia y voto en representacion de los
fondos de inversion, en las Juntas Generales de Accionistas de las sociedades domiciliadas en Europa (salvo que existan
motivos que justifiquen el no ejercicio de tales derechos), tomando en consideracion, ademas, si esta previsto el pago de
una prima por asistencia.

Sociedades de Inversion SICAV: expresamente en los correspondientes contratos de gestion se ha establecido que éstas



se reservan el ejercicio de los derechos de voto, por lo tanto, Singular Asset Management no ejercera dichos derechos.
Adicionalmente, Singular Asset Management ejercera el derecho de asistencia y voto cuando la posicién global en la
sociedad objeto de inversién (de los fondos de inversion y de las SICAV que, en su caso, hayan delegado el ejercicio de los
derechos de voto en Singular Asset Management) sea mayor o igual al 1% del capital de dicha sociedad, siempre que la
participacion tenga una antigiedad superior a 12 meses.

En el tltimo periodo no se ha ejercido el derecho de voto teniendo en cuenta los criterios arriba mencionados.

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.EI presupuesto total de gastos por servicio de analisis a nivel
Gestora aprobado para el afio 2024 es de 349.500 euros que se distribuira entre todas las 1IC bajo gestién directa o
delegada y su distribucion se ajustaréa trimestralmente en funcién del patrimonio de cada IIC. No ha habido gastos por este
servicio durante le primer semestre del 2025 para esta SICAV.

El servicio de analisis proporcionado mejora la gestién de las inversiones mediante la recepcién de informes sobre las
compaifiias, el acceso a sus paginas web con contenido de analisis, los informes recibidos de los proveedores y las
llamadas o visitas recibidas o realizadas.

Se realiza una evaluacion periddica de la calidad del servicio de andlisis y su contribucion a la adopcion de mejores
decisiones de inversiobn mediante las calificaciones del equipo de gestién que son recopiladas y analizadas por la Unidad
de Gestion de Riesgos y Cumplimiento Normativo.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.Prevemos retornos positivos en todos los
activos, con una buena rentabilidad riesgo en la deuda de alta calidad. Los retornos de los activos monetarios irdn cayendo
conforme los bancos centrales recorten tipos. Prevemos un retorno neto de la deuda de Estados Unidos proxima al 4%. El
potencial de la bolsa parece acotado salvo que las bajadas de tipos sean mas agresivas, esperamos retornos moderados
para el resto del afio. La intencién de cara a los proximos meses es mantener una estructura de cartera similar a la actual.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0413307150 - Bonos|CAIXABANK|1,014|2027-01-25 EUR 251 1,77 377 2,24
ES0332235029 - Bonos|BANCO PASTOR|1,068|2046-06-21 EUR 0 0,00 72 0,43
ES0345671046 - Bonos|BBVA INTERNACIONAL|0,999|2039-10-24 EUR 0 0,00 498 2,96
ES0345671053 - Bonos|BBVA INTERNACIONAL|1,074|2039-10-24 EUR 271 191 233 1,38
ES0339759047 - Bonos|BANCO SABADELL|1,128|2045-09-28 EUR 290 2,04 338 2,01
ES0377966025 - Bonos|BANCO SABADELL|1,106]|2049-02-26 EUR 0 0,00 221 1,31
ES0377955036 - Bonos|BANCO SABADELL|0,577|2050-04-28 EUR 0 0,00 280 1,66
ES0382042044 - Bonos|BSCH]|1,442|2049-01-18 EUR 0 0,00 380 2,26
ES0347854012 - Bonos|BSCH|0,972|2044-03-22 EUR 0 0,00 535 3,18
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 812 5,71 2.934 17,43
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 812 571 2.934 17,43
ES0000012A89 - REPO|B MARCH]|2,650|2025-01-02 EUR 0 0,00 1.900 11,29
ES0000012108 - REPO|CECA|1,750[2028-01-31 EUR 813 5,72 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 813 5,72 1.900 11,29
TOTAL RENTA FIJA 1.625 11,43 4.834 28,71
ES0190055014 - Participaciones|] ARCANO VALORES EUR 22 0,15 179 1,06
ES0157935026 - Participaciones|ACACIA INVERSION SGIIC EUR 769 5,41 0 0,00
ES0109721011 - Participaciones|] ARCANO VALORES EUR 582 4,09 471 2,80
ES0112611001 - Participaciones|AZVALOR ASSET MANAGEMENT SA EUR 162 1,14 0 0,00
ES0158457038 - Acciones|LIERDE SICAV EUR 418 2,94 376 2,23
ES0159259029 - Participaciones|MAGALLANES VALUE INVESTORS SA EUR 409 2,87 366 2,18
TOTAL IIC 2.362 16,61 1.393 8,27
ES0105782041 - Participaciones|ALTAMAR CAPITAL PRIVADO SGECR EUR 244 172 259 154
ES0109867004 - Participaciones|] ARCANO VALORES EUR 35 0,24 115 0,69
ES0168063024 - Participaciones| ARCANO VALORES EUR 268 1,89 208 1,23
ES0180765051 - Participaciones|EMBARCADERO PVT EQTY GLB FI/PT EUR 160 1,12 139 0,83
770000004844 - Participaciones| EMBARCADERO PVT EQTY GLB FI/PT EUR 0 0,00 15 0,09
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 706 4,97 736 4,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.693 33,01 6.962 41,35
XS2102912966 - Bonos|SANTANDER ASSET MANA|1,093|2060-01-14 EUR 401 2,82 398 2,36
XS1657934714 - Bonos|CELLNEX TELECOM SAU|3,049|2027-08-03 EUR 510 3,59 517 3,07
BE0390219856 - Bonos|KBC GROUP NV|3,000]2080-11-27 EUR 403 2,83 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.314 9,24 915 544
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.314 9,24 915 5,44
TOTAL RENTA FIJA 1314 9,24 915 544
IEO0BZ005D22 - Participaciones| AEGON EUR 1.071 7,53 1.051 6,24
IEO0BWY56Y06 - Participaciones|ALGEBRIS INVESTMENTS UK EUR 190 1,34 265 1,58




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE00B138F247 - Participaciones|FRANK RUSEELL INVESTMENT EUR 315 2,22 0 0,00
LU1720110474 - Participaciones|LUXEMBOURG INVESTMENT FUND EUR 547 3,84 538 3,20
LU1864666323 - Participaciones|BLACK ROCK INTERNATIONAL EUR 0 0,00 178 1,06
LU1959500916 - Participaciones|BNP PARIBAS EUR 235 1,65 236 1,40
IEO0BMXZ3G26 - Participaciones| CARNE GLOBAL FUND MANAGERS EUR 334 2,35 0 0,00
IEOOBFTW8Z27 - Participaciones| CHARLEMAGNE CAPITAL UK LTD EUR 244 1,72 244 1,45
FR0013439163 - Participaciones|LA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 0 0,00 1.572 9,34
LU2303827195 - Participaciones|FRANKLIN TEMPLETON EUR 748 5,26 435 2,58
IEO0BH480X12 - Participaciones| ABSOLUTE PARTNERS EUR 389 2,73 448 2,66
LU1569900605 - Participaciones|SYQUANT CAPITA# SAS EUR 507 3,57 0 0,00
DEO00A2QP4B6 - Participaciones|BLACK ROCK INTERNATIONAL EUR 334 2,35 304 181
FR0010674978 - Participaciones|LA FRANCAISE DES PLACEMENTS EUR 938 6,59 910 5,40
IE00BJMXJ138 - Participaciones|LAZARD LTD EUR 191 1,35 0 0,00
LU0360483019 - Participaciones| MORGAN STANLEY ASSET MGNT. EUR 415 2,92 395 2,35
LU1694214633 - ParticipacionesNORDEA EUR 1.061 7,46 1.035 6,15
LU0650148231 - Participaciones|PICTET FIF EUR 171 1,20 611 3,63
LU1793228112 - Participaciones| ROBECO ASSER MANAGEMENT EUR 459 3,23 423 2,51
Z70000004125 - Participaciones|] ARCANO VALORES EUR 0 0,00 105 0,62
TOTAL IIC 8.149 57,32 8.751 51,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.463 66,56 9.666 57,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.157 99,57 16.629 98,77
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
PTBEQJOMO0012 - BUnOﬂESPIRITO SANTO|7,12Q2050-11-28 EUR 0 0.00 0 0,00

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Se han realizado operaciones de financiacion durante el periodo. En concreto, se han cerrado operaciones Repo sobre
deuda publica espafiola. La posicion del cierre del semestre asciende a 813.039,52 eur, lo que supone un 5,72 % sobre el
patrimonio. La contraparte de estas operaciones ha sido Cecabank. Como garantia la |IC ha obtenido 858.000,00 eur
nominales de ES0000012108 REPO LETRA DEL TESORO 31/01/2028 con vencimiento de un dia. El pais en el que se han
establecido las contrapartes es Espafia. La liquidacién y compensacion se realiza por acuerdo tripartido entre la Sociedad
Gestora, la Entidad Depositaria y la contraparte. La garantia recibida esta custodiada por la Entidad Depositaria. Por esta
operativa durante el periodo la sociedad ha obtenido un rendimiento de 858,77 eur, 0,01 % del patrimonio al cierre del
semestre.
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