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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 3 en una escala del 1 al 7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion:

La Sociedad puede invertir en renta fija, renta variable y en divisas distintas al euro, sin limite alguno predeterminado. La
seleccion de valores estard basada en el analisis fundamental, tanto para renta variable, con valores de alta y baja
capitalizacién, como para renta fija pUblica y privada, sin predeterminar el plazo, la duracion y la calificacién crediticia.
La politica de inversiones aplicada y los resultados de la misma se recogen en el anexo explicativo de este informe
periodico.

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

Una informacion més 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 2026 2025
indice de rotacion de la cartera 0,48 0,76 0,48 1,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,05 4,09 2,05 3,91

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 597.723,00 597.727,00
N° de accionistas 103,00 103,00
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 11.930 19,9583 18,1659 19,9583
2025 11.120 18,6037 16,0079 18,6391
2024 10.632 17,7893 15,8071 18,0534
2023 9.555 15,9755 14,1775 15,9756

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

Cotizacién (€)

Min Méax | 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 0,25 0,00 0,25 0,25 0,00 0,25 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2026 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
7,28 9,16 -1,72 1,86 3,07 4,58 11,35 12,68 13,28
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2026 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos
(iv) 0,51 0,24 0,27 0,26 0,26 1,05 1,07 1,14 1,18
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
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Gréafico evolucidn valor liquidativo Utimos 5 afios
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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 11.161 93,55 10.463 94,09
* Cartera interior 165 1,38 162 1,46
* Cartera exterior 10.996 92,17 10.292 92,55
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 9 0,08
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 741 6,21 605 5,44
(+/-) RESTO 27 0,23 52 0,47
TOTAL PATRIMONIO 11.930 100,00 % 11.120 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de 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) 11.120 10.591 11.120
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 0,00 0,00 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 7,09 4,84 7,09 53,18
(+) Rendimientos de gestion 9,80 6,64 9,80 54,17
+ Intereses 0,05 0,06 0,05 -14,32
+ Dividendos 0,35 0,18 0,35 103,01
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,01 -0,02 -0,01 -66,26
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,55 0,25 0,55 130,12
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,01 -0,08 0,01 -117,14
+ Resultado en IIC (realizados o no) 8,85 6,26 8,85 47,76
+ Oftros resultados 0,00 -0,01 0,00 -92,07
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -2,71 -1,80 -2,71 56,93
- Comision de sociedad gestora -0,25 -0,25 -0,25 2,83
- Comision de depositario -0,02 0,00 -0,02 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,05 -0,04 -8,58
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 46,56
- Otros gastos repercutidos -2,38 -1,49 -2,38 66,76
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 187,90
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 507,95
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -59,26
+ 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) 11.930 11.120 11.930

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 165 1,38 162 1,45
TOTAL RENTA VARIABLE 165 1,38 162 1,45
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 165 1,38 162 145
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 190 1,71
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 190 171
TOTAL RV COTIZADA 1.190 10,00 643 5,77
TOTAL RENTA VARIABLE 1.190 10,00 643 577
TOTAL lIC 9.807 82,21 9.459 85,06
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.996 92,21 10.292 92,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 11.161 93,59 10.453 93,99

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

TIPO DE ACTVO

®IC - Fondos de inversion 73,9%
@RV - Renta variable 24 17%
ORF - Renta fija 1,93%

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

Importe nominal L . na
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
FONDOILYXOR i
LYXOR NEWCITS 100 Inversion
NEWCITS
FONDO|MORGA i
MORGAN STA SICA 350 Inversion
N STA SICA
FONDO|MORGA i
MORGAN STANLEY 800 Inversion
N STANLEY
FONDO|GARTMO i
GARTMORE INVEST 115 Inversion
RE INVEST
FONDOI|DNCA i
DNCA INVEST 101 Inversion
INVEST
Total otros subyacentes 1466
TOTAL OBLIGACIONES 1466

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X




SI NO
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
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
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 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 adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC 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

a) Al finalizar el periodo existe 1 accionista con 11.855.593,02, euros que representan el 99,38%, del patrimonio
respectivamente.

d.1) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 670.277,18 EUR. La media de las operaciones de adquisicion
del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,03 %.

d.2) El importe total de las ventas en el periodo es 380.180,67 EUR. La media de las operaciones de venta del periodo
respecto al patrimonio medio representa un 0,02 %.

g) Los ingresos percibidos por entidades del grupo de la gestora que tiene como origen comisiones o gastos satisfechos
por la 1IC en concepto de comisiones por intermediacién, comisiones por rebates, comisiones por llevanza libro de
accionistas y comisiones por administracion, representan un 0,01 % sobre el patrimonio medio del periodo.

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositario,
compralventa de IIC propias y otras por un importe en valor absoluto de 67,86 EUR. La media de este tipo de operaciones
en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

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.

Durante la primera mitad de 2026, la economia mundial ha resistido mejor de lo esperado a principios de afio, aunque el
entorno sigue marcado por importantes riesgos geopoliticos. La principal preocupacion ha sido el aumento de las tensiones
entre Israel, Estados Unidos e Iran, especialmente por el papel estratégico del Estrecho de Ormuz, una de las rutas mas
importantes para el transporte mundial de petréleo. Esto ha impulsado los precios de la energia, aumentado la volatilidad
de los mercados financieros y aumentado los riesgos de inflacion. Al mismo tiempo, la inteligencia artificial ha seguido
impulsando la inversion empresarial, especialmente en Estados Unidos, mejorando las perspectivas de crecimiento de la
productividad a medio plazo. En total, el crecimiento moderado, una inflacion relativamente controlada y mercados de
trabajo solidos han permitido que la economia mundial mantenga una evolucion favorable.

La economia de la Eurozona sigue creciendo moderadamente, cerca del 1% en 2026. Espafia sigue destacando por su
mejor comportamiento, con un crecimiento previsto de entre el 2,3% y el 2,6%, apoyado por el turismo, la creacién de
empleo, la inmigracién y la ejecucion de los fondos europeos Next Generation EU. Alemania sigue siendo el principal punto
débil de la region debido a la menor fortaleza de su industria y a la pérdida de competitividad en algunos sectores. Francia
e Italia presentan avances mas limitados. El desempleo se mantiene cerca de minimos histéricos y la inflacién, que se
acerco al objetivo del BCE durante el primer trimestre, vuelve a verse presionada por el aumento de los precios de la
energia causado por las tensiones en el Medio Oriente.

Estados Unidos sigue siendo el principal motor de crecimiento entre las economias desarrolladas. Para 2026 se espera una
expansion cercana al 2%, respaldada por un mercado laboral sélido, con una tasa de desempleo cercana al 4%, y por la
fortaleza del consumo privado. La inversién relacionada con la inteligencia artificial, los centros de datos y la infraestructura
tecnologica sigue impulsando la actividad econdémica. Sin embargo, los aranceles y el aumento de los costes de la energia
mantienen cierta presion sobre la inflacién y dificultan una reduccion mas rapida hacia los niveles deseados por la Reserva
Federal.

Las economias emergentes continGian creciendo a ritmos superiores a los de las economias desarrolladas. India destaca
con tasas de crecimiento cercanas al 6%-7%, consolidandose como uno de los principales motores de la economia
mundial. China mantiene un crecimiento positivo, aunque inferior al de décadas anteriores, condicionado por las dificultades
del sector inmobiliario y la necesidad de reforzar la demanda interna. Las economias exportadoras de materias primas se
han visto favorecidas por el repunte de los precios energéticos.

Los bancos centrales han pasado de centrarse exclusivamente en la lucha contra la inflacion a manejar también los riesgos
de la geopolitica y la energia. Aunque la inflaciéon ha disminuido significativamente desde los maximos registrados en 2022
y 2023, las tensiones energéticas han aumentado la incertidumbre sobre la trayectoria futura de los tipos de interés.

Los mercados financieros han mostrado una notable capacidad de resistencia durante el primer semestre de 2026, a pesar
de la incertidumbre geopolitica y el aumento de los precios de la energia provocado por el conflicto entre Israel, Estados
Unidos e Iran. La bolsa mundial ha seguido avanzando gracias al fuerte crecimiento de los beneficios de las empresas
relacionadas con la inteligencia artificial, especialmente en Estados Unidos. Al mismo tiempo, los mercados de renta fija
han sido favorecidos por unas perspectivas de tipos de interés menos restrictivos que las existentes en 2024 y 2025. Sin
embargo, la volatilidad aumenté en algunos momentos por la preocupacién sobre la inflacion derivada del precio del
petréleo, que llegd a superar los 90 dolares por barril. En este entorno, los diferenciales de crédito se mantuvieron en
niveles bajos, el dolar siguio fuerte frente a la mayoria de las monedas y activos considerados refugio, como el oro,
registraron un comportamiento positivo. En total, el crecimiento de la economia mundial, cercano al 3%, y unas condiciones
financieras todavia favorables permitieron que los activos de riesgo mantengan una evolucion positiva.

La deuda publica de Estados Unidos ha seguido mostrando una elevada variabilidad. La rentabilidad del bono del Tesoro a
diez afios se ha movido habitualmente entre el 4% y el 5%. Esta evolucion refleja la fortaleza de la economia
estadounidense, la preocupacion por el aumento del déficit publico y los cambios en las expectativas sobre las futuras
decisiones de la Reserva Federal.



El mercado de crédito corporativo de Estados Unidos continlia apoyado por el buen comportamiento de la economia y por
unos resultados empresariales sélidos. Los diferenciales de crédito, tanto en los bonos con grado de inversion como en los
de mayor riesgo, se mantienen por debajo de sus niveles histéricos medios. Esto indica que los inversores siguen
confiando en la capacidad de las empresas para cumplir con sus obligaciones financieras.

La renta variable de la Eurozona mostré un comportamiento favorable durante el primer semestre de 2026. El indice Euro
Stoxx 50 acumulé ganancias cercanas al 8%-10%, aunque la evolucion fue desigual entre sectores. Los mejores resultados
correspondieron a los sectores financiero, defensa, infraestructuras y utilities, impulsados por el crecimiento econémico, la
inversiéon publica y el aumento del gasto en seguridad. En cambio, las compafiias industriales y las mas expuestas al
comercio internacional registraron avances mas moderados debido a la debilidad del sector manufacturero alemén y al
impacto de los costes energéticos. Las bolsas de Espafia e Italia obtuvieron un comportamiento mejor que el de los
principales mercados europeos gracias a un crecimiento econémico mas soélido y a unas expectativas de beneficios mas
favorables. Desde el punto de vista de la valoracion, la renta variable europea sigue cotizando con descuento frente al
mercado estadounidense y se espera que los beneficios empresariales crezcan entre un 5% y un 8% durante 2026.

La bolsa de Estados Unidos obtuvo mejores resultados entre los principales mercados mundiales durante el primer
semestre de 2026. La fortaleza de la economia, el aumento de los beneficios empresariales y las inversiones relacionadas
con la inteligencia artificial impulsaron las cotizaciones. El indice S&P 500 subié de dos digitos y el Nasdaq avanzé aln
mas gracias al buen comportamiento de las empresas tecnoldgicas. Destacaron especialmente las compafiias dedicadas a
semiconductores, software, servicios en la nube y centros de datos. Aunque hubo periodos de incertidumbre por las
decisiones de la Reserva Federal, las tensiones comerciales y los conflictos internacionales, el mercado seguia apoyado
por unas perspectivas de crecimiento empresarial mas favorables que las de Europa y por el liderazgo de Estados Unidos
en el desarrollo de la inteligencia artificial.

Las bolsas de los paises emergentes mostraron una mejora positiva, aunque con diferencias importantes entre las
regiones. La India destac6 por sus fuertes avances, apoyados por un crecimiento econémico cercano al 7%. China, en
cambio, obtuvo resultados mas moderados debido al mercado inmobiliario débil y al consumo de los hogares. En América
Latina, la evolucién fue desigual. Algunos paises se beneficiaron de las bajas tasas de interés y de una inflacion mas
controlada. En total, los mercados emergentes fueron favorecidos por un crecimiento econémico superior al de las
economias desarrolladas, aunque siguieron dependiendo en gran medida de la evolucién de China, el comportamiento del
délar y la situacién geopolitica internacional.

El ddlar se mantuvo fuerte durante gran parte del semestre. Esta evolucidn se apoy6 en el mayor crecimiento econémico y
en tipos de interés mas altos que los de Europa y Japén. El tipo de cambio entre el euro y el délar se movilizo, en general,
entre 1,14 y 1,19 délares por euro. Por su parte, el yen sigui6 relativamente débil, aunque el Banco de Japén siguio
avanzando en la retirada de sus medidas monetarias extraordinarias. Las monedas de paises exportadores de materias
primas, como Canada y Australia, se beneficiaron del aumento de los precios de la energia y de algunos metales
industriales.

Las materias primas estuvieron muy afectadas por la situacidon geopolitica durante el semestre. El precio del petréleo Brent
mostro fuertes cambios y lleg6 a superar temporalmente los 90 délares por barril debido a las tensiones en el Medio Oriente
y al riesgo de problemas en el suministro mundial de energia. El gas natural en Europa también aument6 por temor a
posibles interrupciones del suministro. Al mismo tiempo, el oro se mantuvo cerca de sus maximos histéricos porque
muchos inversores lo consideraron un activo refugio en un entorno de incertidumbre. Finalmente, los metales industriales,
especialmente el cobre, siguieron recibiendo apoyo de las inversiones relacionadas con la electrificacién, la transicion
energética y el desarrollo de la inteligencia artificial.

Durante el primer semestre de 2026, la gestién de la SICAV mantuvo un posicionamiento favorable hacia los activos de
riesgo, aprovechando la resiliencia de la economia mundial y el impulso estructural de la inteligencia artificial. Se mantuvo
una elevada exposicién a renta variable global, con especial peso en Estados Unidos y en compafiias tecnolégicas lideres,
complementada con inversiones en salud y mercados asiaticos. En renta fija se conservo una duracién reducida y una
cartera de alta calidad crediticia, con el objetivo de preservar flexibilidad ante la incertidumbre sobre la evolucién de los
tipos de interés y el impacto de las tensiones geopoliticas sobre la inflacion. Asimismo, se realizaron ajustes tacticos en la
exposicion a divisas, principalmente doélar y libra esterlina, para optimizar la diversificacion de la cartera. Esta estrategia
permitié participar en la positiva evolucion de los mercados, manteniendo al mismo tiempo una adecuada gestién del riesgo
en un entorno caracterizado por la volatilidad derivada del conflicto en Oriente Medio y la evolucién de los precios



energéticos.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En este arranque de 2026 se reforzé el posicionamiento en activos de riesgo, incrementando la exposicion a renta variable
desde el 67,3% hasta el 74,1% del patrimonio, en linea con un entorno de crecimiento econémico resiliente y con el
liderazgo de los sectores ligados a la tecnologia y la inteligencia artificial. Paralelamente, se redujo el peso de la renta fija
desde el 23,3% hasta el 16,2%, concentrando la disminucién en deuda corporativa, cuyo peso paso del 19,6% al 11,5%,
mientras que la deuda publica aumenté moderadamente hasta el 4,7% del patrimonio. La liquidez se increment6
ligeramente hasta el 6,2%, lo que permitié6 mantener capacidad de actuacién tactica ante episodios de volatilidad. Los
activos alternativos redujeron marginalmente su peso hasta el 3,3%. Desde una perspectiva geografica, aumento la
exposicion a renta variable europea y norteamericana, que alcanzaron el 26,6% y el 36,6% del patrimonio,
respectivamente. En renta fija se mantuvo una estrategia prudente, reduciendo la duracion total de la cartera desde 0,75
hasta 0,59 afios, aunque mejorando la rentabilidad esperada de los activos de renta fija, cuya TIR se elevo hasta el 2,98%.
Asimismo, la exposicion a divisas aument6 desde el 51,4% hasta el 55,2% del patrimonio, con un mayor peso de las
posiciones en dolar estadounidense, libra esterlina y franco suizo

c) indice de referencia.
N/A
d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio de la SICAV ha aumentado en un 7,37%.

El nimero de accionistas de la SICAV se ha mantenido sin cambios.

La rentabilidad neta de la SICAV ha sido de 7,37%.

La rentabilidad en el periodo de la Letra del Tesoro a un afio ha sido 1,16%.

Los gastos directos soportados por la SICAV han supuesto un 0,33% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs
han supuesto un 0,18%.

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.

En el periodo, la gestién se encaminé a reforzar selectivamente aquellas areas con mejores perspectivas de crecimiento
estructural y valoracién. En este contexto, se incrementé la exposicién a renta variable europea mediante la compra del
ETF iShares STOXX Europe 600 y de compafiias como Société Générale, Inditex, Prosus, LVMH, Roche, AstraZeneca,
Lonza, CRH, Danone, Orange, Holcim, Antofagasta, TotalEnergies y Sartorius, financiando parcialmente estas inversiones
con la venta de posiciones en Airbus, Iberdrola, Sanofi y Meta. Asimismo, se llevaron a cabo ajustes en la cartera de
fondos, aumentando la inversion en estrategias de salud, renta variable estadounidense, Eurozona y mercados
emergentes, y reduciendo posiciones en algunas estrategias europeas y tematicas que habian acumulado una
revalorizacién significativa. Por otro lado, se continud reduciendo la exposicion a renta fija tradicional mediante la venta de
posiciones corporativas y fondos de crédito, manteniendo una duracion moderada y liberando recursos para oportunidades
en renta variable. Estas actuaciones permitieron adaptar la cartera a un entorno marcado por el liderazgo de Estados
Unidos vy la inteligencia artificial, sin renunciar a la diversificacion geogréfica y sectorial.

En renta variable, la principal contribucién positiva procedié de las inversiones en mercados desarrollados, especialmente
de la exposicion a Norteamérica, respaldada por el buen comportamiento de las compafiias tecnolégicas y vinculadas a la
inteligencia artificial. Asimismo, la renta variable europea aumenté significativamente hasta el 26,6%, beneficiAndose de la
favorable evolucion de los sectores financiero, industrial y salud. Por el contrario, algunas posiciones de mercados
emergentes y Asia registraron una aportacion mas moderada debido a la menor fortaleza del crecimiento en Chinay a
episodios puntuales de volatilidad.



En renta fija, la contribucion positiva provino principalmente de la deuda publica y del crédito corporativo de alta calidad,
favorecidos por la estabilizacién de las expectativas de tipos de interés y por la solidez de los fundamentales empresariales.
No obstante, la aportacion de esta clase de activo fue inferior a la obtenida por la renta variable debido a la reduccién de la
exposicion total a renta fija durante el semestre. Las posiciones con comportamiento menos favorable se concentraron en
algunos segmentos de crédito corporativo mas sensibles a los movimientos de mercado, razén por la que se redujo su peso
en cartera.

Los activos alternativos mantuvieron una contribucion estable, aunque limitada por su reducido peso en el patrimonio,
mientras que la exposicion a divisas aportd positivamente gracias al fortalecimiento de las posiciones en doélar
estadounidense, libra esterlina y franco suizo. En sentido contrario, la evolucién de determinadas monedas emergentes y
algunos episodios de volatilidad en los mercados internacionales generaron una contribucion menos favorable durante
algunos momentos del periodo.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
N/A.
El grado medio de apalancamiento del periodo ha sido del 7,45%.
La remuneracion media de la liquidez mantenida por la IIC ha sido de 2,05%.

d) Otra informacidn sobre inversiones.
Al final del periodo, el porcentaje invertido en instituciones de inversion colectiva supone el 82,20% del fondo, siendo las
gestoras mas relevantes Morgan Stanley en renta Fija y BlackRock para Renta Variable.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
N/A
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
N/A
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.

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

N/A
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara al segundo semestre de 2026, la SICAV podria mantener una posicion constructiva sobre la renta variable,
aprovechando el crecimiento econdmico global, la fortaleza del empleo y el impulso estructural de la inteligencia artificial.
Resultaria razonable conservar una sobreponderacion en Estados Unidos y tecnologia, complementandola con un
incremento selectivo de la exposicién a Europa, especialmente en sectores financieros, industriales y defensa, cuyas
valoraciones continlan siendo atractivas. En renta fija, podria aumentarse gradualmente la exposicién a activos de alta
calidad crediticia, tanto en deuda publica europea como en crédito corporativo investment grade, beneficiAndose de la
estabilizacion esperada de los tipos de interés. Asimismo, la deuda emergente podria aportar diversificacion y rentabilidad
adicional de forma selectiva. Desde el punto de vista de divisas, mantener una exposicion significativa al ddlar seguiria
siendo coherente con el diferencial de crecimiento frente a Europa. Finalmente, la persistencia de los riesgos geopoliticos y
energéticos justificaria conservar niveles adecuados de liquidez y una exposicion moderada a activos refugio, con el
objetivo de gestionar eventuales episodios de volatilidad sin renunciar al potencial de rentabilidad de los activos de riesgo.

Durante el segundo semestre de 2026 se espera que la economia mundial siga creciendo, aunque a un ritmo algo mas
moderado que en los primeros meses del afio. No se prevé una recesion en las principales economias desarrolladas y el
crecimiento global podria situarse cerca del 3%. El consumo de las familias, la fortaleza del empleo y las inversiones
relacionadas con la inteligencia artificial seguiran siendo factores de apoyo. Sin embargo, la incertidumbre geopolitica, las
tensiones comerciales y la desaceleracion gradual de Estados Unidos y China continuaran limitando el potencial de
crecimiento. El principal foco de riesgo seguira siendo Oriente Medio y su posible impacto sobre los precios de la energia.

La Eurozona afronta la segunda mitad del afio con un crecimiento moderado cercano al 1%. Espafia volvera a destacar con
un avance estimado entre el 2,3% y el 2,5%, impulsada por el consumo, el turismo y los fondos europeos. Alemania
mantendrd un crecimiento reducido, inferior al 1%, mientras que Francia e Italia podrian situarse alrededor del 1%. La
inflacion podria permanecer temporalmente por encima del objetivo del 2% debido a la energia, aunque la inflacion
subyacente deberia seguir reduciéndose de forma gradual.

Estados Unidos continuara siendo una de las economias mas dindmicas entre los paises desarrollados, aunque el
crecimiento podria moderarse hacia el 2%. El mercado laboral seguira mostrando fortaleza, con una tasa de desempleo
proxima al 4%-4,5%, mientras que la inflacidon podria estabilizarse entre el 2,5% y el 3%. La inversion vinculada a la
inteligencia artificial seguira siendo uno de los principales motores de crecimiento.

Los mercados emergentes continuaran liderando el crecimiento global. India podria expandirse entre el 6,5% y el 7%,
mientras que China mantendria tasas cercanas al 4%-4,5% gracias a nuevas medidas de apoyo econémico. En América
Latina, el crecimiento seria mas moderado, aunque podria verse favorecido por la bajada de los tipos de interés.

Los bancos centrales afrontan la segunda mitad de 2026 con el reto de equilibrar la moderacién del crecimiento econémico
y los riesgos asociados a la inflacién energética. Salvo un repunte importante de los precios de la energia, el escenario mas
probable es el mantenimiento de los tipos de interés en los niveles actuales durante buena parte del semestre.

Si no se producen efectos inflacionistas persistentes derivados del encarecimiento de la energia, no se esperan nuevas
subidas de tipos en las principales economias desarrolladas antes de finalizar el afio.

La politica monetaria seguird centrada principalmente en el control de la inflacion. Ademas, podria ganar importancia un
enfoque mas dependiente de los datos econémicos y menos basado en orientaciones previas sobre la evolucion futura de
los tipos de interés.

El Banco de Japén continuara avanzando lentamente en la normalizaciéon de su politica monetaria. El objetivo sera
favorecer una mayor estabilidad del yen y permitir una subida gradual de las rentabilidades de los bonos sin generar
tensiones excesivas en los mercados financieros.

Se espera un entorno de mercados volatil durante la segunda mitad del afio, condicionado por la evolucidon de Oriente
Medio y por las decisiones de los bancos centrales. No obstante, la combinacion de crecimiento positivo, inflacién
moderandose y reduccién gradual de tipos deberia seguir apoyando a los activos de riesgo. La inteligencia artificial
continuara siendo uno de los principales motores teméaticos de los mercados globales.
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La renta fija afronta el segundo semestre en un entorno mas estable. Los principales bancos centrales parecen cerca del
final de los ajustes monetarios y eso suele favorecer a los bonos. Aun asi, la inflacion y los precios de la energia seguiran
siendo factores importantes y podrian provocar momentos de nerviosismo en los mercados.

La deuda publica de la Eurozona presenta perspectivas razonablemente positivas. El bono aleman a diez afios podria
cerrar el afio entre el 2,3% y el 2,8%, mientras que la deuda de paises como Espafia e Italia deberia seguir beneficiAandose
de la estabilidad econémica y del respaldo del BCE. La prima de riesgo espafiola podria mantenerse entre 60 y 80 puntos
bésicos.

El crédito corporativo europeo continla apoyado por la buena situacién financiera de muchas empresas y por unos niveles
de impago todavia reducidos. Aunque los diferenciales son ajustados, siguen ofreciendo una rentabilidad superior a la de la
deuda publica.

En Estados Unidos, las rentabilidades de los bonos seguiran siendo relativamente elevadas. El Treasury a diez afios podria
moverse entre el 4% y el 4,5%, lo que limita el potencial de subida de los precios de los bonos. Sin embargo, el crédito
corporativo mantiene unas perspectivas favorables gracias a la fortaleza de los beneficios empresariales.

El crédito estadounidense deberia continuar mostrando un comportamiento solido gracias a la fortaleza de los beneficios
empresariales y a unas tasas de impago todavia reducidas.

La renta variable mantiene una visién favorable para la segunda mitad de 2026. La economia mundial continta creciendo,
los beneficios empresariales siguen avanzando y las condiciones financieras son menos restrictivas que en afios
anteriores. Sin embargo, las tensiones geopoliticas y las elevadas valoraciones de algunos mercados podrian aumentar la
volatilidad.

Las bolsas europeas podrian seguir avanzando de forma moderada. Las valoraciones son, en general, mas atractivas que
las de Estados Unidos y los beneficios empresariales podrian crecer entre el 5% y el 8%. Los sectores financiero, industrial
y defensa podrian seguir destacando.

La bolsa estadounidense continuara siendo uno de los principales motores de la renta variable mundial. El crecimiento de
las compafiias tecnoldgicas y de las empresas relacionadas con la inteligencia artificial seguira impulsando los beneficios.
Aun asi, las valoraciones elevadas podrian provocar correcciones temporales.

La bolsa japonesa mantiene un escenario constructivo gracias a las reformas empresariales, la mejora de los beneficios y
unas valoraciones que siguen siendo razonables en comparacion con otros mercados desarrollados.

Las bolsas emergentes contintan ofreciendo un potencial de crecimiento superior al de los paises desarrollados. India
seguira siendo uno de los mercados con mejores perspectivas, mientras que la evolucién de China tendra una gran
influencia sobre el conjunto de los mercados emergentes.

Las divisas seguirdn moviéndose principalmente por las diferencias de crecimiento econdémico y por las decisiones de los
bancos centrales. Si la economia de Estados Unidos continla creciendo mas que la europea, el délar podria mantenerse
relativamente fuerte frente a otras monedas.El euro podria moverse en una banda aproximada entre 1,10 y 1,16 d6lares
durante la segunda mitad del afio. La direccion final dependera de la evolucién de la inflacion, los tipos de interés y el
crecimiento econdmico a ambos lados del Atlantico.El yen japonés podria mostrar una mayor estabilidad si el Banco de
Japén continda retirando de forma gradual las medidas de estimulo monetario. Una moneda japonesa mas estable
ayudaria a reducir parte de la incertidumbre observada en los ultimos afios.En general, no se esperan movimientos
extremos en las principales divisas, aunque la evolucién del conflicto en Oriente Medio y cualquier cambio inesperado en la
politica monetaria podrian generar episodios de volatilidad.

Las materias primas seguirdn muy ligadas a la evolucion de la economia mundial y a los riesgos geopoliticos. El precio del
petrdleo Brent podria mantenerse entre 80 y 100 délares por barril, condicionado por la situaciéon en Oriente Medio. El oro
continuara actuando como activo refugio en momentos de incertidumbre, mientras que los metales industriales seguiran
apoyados por la transicion energética, la electrificacién y las inversiones relacionadas con la inteligencia artificial. En
conjunto, se espera un comportamiento positivo, aunque con oscilaciones frecuentes a lo largo del semestre.
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Las perspectivas para el segundo semestre de 2026 contintan siendo favorables. La economia mundial podria crecer cerca
del 3% y no se observan sefales claras de recesion en las principales economias desarrolladas. Espafia deberia seguir
creciendo por encima de la media de la Eurozona y la inflacién podria continuar moderandose poco a poco, aunque los
precios de la energia seguiran siendo un factor clave. En este entorno, la renta variable mantiene un potencial de
rentabilidad superior al de la renta fija gracias al crecimiento de los beneficios empresariales y al impulso de la inteligencia
artificial. La renta fija también puede ofrecer resultados positivos, especialmente en los segmentos de mayor calidad. El
principal riesgo para los mercados seguird siendo una posible escalada de las tensiones en Oriente Medio, un fuerte
aumento del precio del petr6leo o un repunte inesperado de la inflacién. Aun asi, el escenario central sigue siendo
compatible con un comportamiento razonablemente favorable de los activos financieros durante la segunda mitad del afio.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER EUR 110 0,92 106 0,95
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 0 0,00 55 0,50
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 55 0,46 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 165 1,38 162 1,45
TOTAL RENTA VARIABLE 165 1,38 162 1,45
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 165 1,38 162 1,45
XS1538284230 - BONOS|CREDIT AGRI LON|1,880|2026-12-20 EUR 0 0,00 190 171
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 190 1,71
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 190 1,71
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 190 171
CHO0012214059 - ACCIONES|LAFARGEHOLCIM L CHF 59 0,50 0 0,00
CH0013841017 - ACCIONES|LONZA CHF 59 0,50 0 0,00
CH1499059983 - ACCIONES|ROCHE HOLDING CHF 61 0,51 0 0,00
DEOOOA1IEWWWO - ACCIONES|ADIDAS-SALOMON EUR 0 0,00 42 0,38
DK0062498333 - ACCIONES|NOVO NORDISK DKK 40 0,34 41 0,37
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL FINA EUR 34 0,29 0 0,00
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI EUR 0 0,00 41 0,37
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 70 0,59 65 0,59
FR0000120644 - ACCIONES|DANONE EUR 72 0,60 0 0,00
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNE EUR 48 0,41 0 0,00
FR0000130809 - ACCIONES|SOCIETE GENERAL EUR 77 0,65 0 0,00
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 50 0,42 0 0,00
FR0013154002 - ACCIONES|SARTORIUS AG EUR 54 0,46 0 0,00
GB0000456144 - ACCIONES|ANTOFAGASTA PLC GBP 53 0,45 0 0,00
GB0009895292 - ACCIONES|ZENECA GBP 49 0,41 0 0,00
1E0001827041 - ACCIONES|CRH UsD 66 0,55 0 0,00
NL0000235190 - ACCIONES|EADS EUR 0 0,00 99 0,89
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 198 1,66 106 0,95
NL0013654783 - ACCIONES|PROSUS NV EUR 49 0,41 0 0,00
US30303M1027 - ACCIONES|META UsD 64 0,54 140 1,26
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT USD 85 0,71 107 0,96
TOTAL RV COTIZADA 1.190 10,00 643 5,77
TOTAL RENTA VARIABLE 1.190 10,00 643 5,77
DE0002635307 - ETF|ISHARES ETFS/GE EUR 1.343 11,26 645 5,80
IEO00QAZP7L2 - FONDO|BLACKROCK INDEX EUR 818 6,85 800 7,19
IEO0OB1G3DH73 - FONDO|VANG SERIES PLC EUR 404 3,38 0 0,00
IEO0B4L60045 - ETN|ISHARES ETFS/IR EUR 215 1,81 488 4,39
IEOOBFPM9T72 - FONDO|VANG SERIES PLC UsD 951 7,97 1.015 9,13
IE00BGCZ0719 - FONDO|VANG SERIES PLC EUR 150 1,26 0 0,00
IEOOBNK9T448 - FONDO|LYXOR NEWCITS EUR 105 0,88 103 0,93
LU0226954369 - FONDO|ROBECO LUX UsD 1.193 10,00 1.035 9,31
LU0360478795 - FONDO|MORGAN STA SICA EUR 390 3,27 388 3,49
LU0360483100 - FONDO|MORGAN STANLEY EUR 921 7,72 910 8,18
LU0966752916 - FONDO|GARTMORE INVEST EUR 147 1,23 145 1,30
LU1078767826 - FONDO|SCHRODER INVEST EUR 0 0,00 359 3,23
LU1279334723 - FONDOIPICTET LUX EUR 0 0,00 326 2,93
LU1373301057 - FONDO|GENERALI SICAV EUR 252 2,11 251 2,26
LU1814672074 - FONDO|JPMORGAN SICAVL EUR 280 2,35 543 4,88
LU1834997006 - FONDO|HENDERSON HORIZ EUR 0 0,00 270 2,43
LU1875387349 - FONDO|SCHRODER INVEST UsD 334 2,80 249 2,24
LU1908356857 - FONDO|DNCA INVEST EUR 136 1,14 134 121
LU1960219571 - FONDO|BLACK GLB SIC/L EUR 511 4,29 486 4,37
LU2060767121 - FONDO|BLACKROCK INDEX USD 1.657 13,89 1.311 11,79
TOTAL IIC 9.807 82,21 9.459 85,06
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.996 92,21 10.292 92,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 11.161 93,59 10.453 93,99
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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