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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: Medio Bajo, 3 en una escala del 1al 7.

Descripcion general
Politica de inversion: El Fondo terndra una exposicion superior al 75% a Renta Variable, directa o indirectamente ( a través

de IICs). Las inversiones se centraran en emisores o mercados de OCDE, principalmente Zona Euro, EEUU, Japoén,
Suiza, Australia, Gra n Bretaa y Canada pudiendo invertir también en emisores o mercados no OCDE, incluyendo
emergentes, y sin predeterminacion de capitalizacién bursatil minima. El resto estara expuesto, directa o indirectamente, a
renta fija publica o privada ( incluyendo instrumentos del mercado monetrio cotizados o no, que seanliquidos y depositos).
Las emisiones de Renta Fija no tendran predeterminacion en cuanto a la calificacion crediticia (pudiendo invertir hasta el
100% en baja calidad crediticia), liquidez ni duracion de la cartera.

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2026 2025
indice de rotacion de la cartera 0,42 0,27 0,42 0,28
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,47 0,20 1,47 0,73

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

N° de Participaciones 1.053.176,68 1.084.665,98
N° de Participes 191 197
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 21.762 20,6631
2025 20.486 18,8873
2024 22.766 17,4993
2023 26.885 15,8540
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 0,45 0,45 0,45 0,45 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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2026 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
Rentabilidad IIC 9,40 12,31 -2,59 2,13 3,93 7,93 10,38 12,55 16,85

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,92 05-06-2026 -1,52 19-03-2026 -4,20 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 2,37 08-04-2026 2,37 08-04-2026 2,25 12-05-2025

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

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : :
2026 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 9,01 8,13 9,63 7,37 6,23 10,67 7,65 8,36 9,32
Ibex-35 9,96 14,09 13,38 14,17 16,67
Letra Tesoro 1 afio 0,48 0,45 0,50 0,07 0,07 0,08 0,63 1,05 0,28
VaR histérico del
. 7,81 7,81 7,71 7,36 7,68 7,36 9,31 9,71 8,75
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

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) 0,86 0,42 0,44 0,45 0,45 1,79 1,70 1,61 1,70
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de 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.
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L. . . _ Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0
Renta Fija Mixta Internacional 34.893 366 1
Renta Variable Mixta Euro 75.203 431 8
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 99.573 978 14
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 57.408 320 3
Global 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 267.077 2.095 8,24
I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion 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 20.829 95,71 19.768 96,50
* Cartera interior 128 0,59 216 1,05




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 20.701 95,12 19.552 95,44
* 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) 218 1,00 344 1,68
(+/-) RESTO 715 3,29 374 1,83
TOTAL PATRIMONIO 21.762 100,00 % 20.486 100,00 %
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 Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

20.486
-2,96
0,00
9,09
9,62
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,58
8,98
0,05
0,00
-0,53
-0,45
-0,04
-0,01
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
21.762

20.067
-3,87
0,00
5,96
6,48
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,51
5,92
0,05
0,00
-0,52
-0,45
-0,04
-0,01
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00

20.486

20.486
-2,96
0,00
9,09
9,62
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,58
8,98
0,05
0,00
-0,53
-0,45
-0,04
-0,01
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
21.762

-21,42
0,00
-693,95
-738,22
-828,88
0,00
0,00
0,00
0,00
17,52
55,67
17,47
0,00
44,27
1,02
1,02
14,32
0,62
27,29
0,00
0,00
0,00
0,00

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

Descripcion de la inversién y emisor Beriods actua) Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 128 0,59 216 1,05
TOTAL RENTA FIJA 128 0,59 216 1,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 128 0,59 216 1,05
TOTAL lIC 20.692 95,09 19.557 95,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.692 95,09 19.557 95,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.820 95,67 19.773 96,52

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

® 58,35 % FONDOS GLOBALES
1,04 % LIQUIDEZ
® 0,61 % REPO SOBRE DEUDA PUBLICA

® 0,45 % DOLAR AUSTRALIANO
0.11 % DOLAR GANADIENSE
® 15,54 % DOLAR USA
83.45 % EURD
® 0,00% LIBRA ESTERLINA

® 061%80NOS
8,35 % FONDOS DE INVERSION
® 1.04% LiQUDEZ

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

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compra
AUSTRALIAN SPI 200 Futuro]AUSTRALI 136 Inversion
AN SPI 200|25]
Compra Futuro|DJ
DJ EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 252 Inversion
50]10|
Compra Futuro|SP .,
SP 500 INDICE 329 Inversion
500 INDICE|50|




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Compra
Futuro|STOXX o,
STOXX EUROPE 600 INDEX 256 Inversion
EUROPE 600
INDEX|50|
Compra
Futuro] TORONTO
TORONTO STOCH EXCHANGE 60 STOCH 255 Inversion
EXCHANGE
60]200|
Total subyacente renta variable 1227
Compra
EURO- DOLAR Futuro|EURO- 1.508 Cobertura
DOLAR|125000|
Total subyacente tipo de cambio 1508
TOTAL OBLIGACIONES 2735
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplica.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. 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 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 o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones




e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, o0 en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 7.395.862,73 euros.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades
espafiolas que forman parte de las carteras de sus fondos de inversion en los siguientes dos supuestos: 1) cuando se haya
reconocido una prima de asistencia y 2) cuando sus fondos de inversion tuvieran con mas de un afio de antigiiedad una
participacion superior al 1% del capital social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos
propuestos por el Consejo de Administracion.

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.

El primer semestre de 2026 puede resumirse como un periodo de shock y recuperacion. Pese a una elevada volatilidad
geopolitica y a un shock energético derivado del conflicto en Oriente Medio, el conjunto se sald6 con un tono claramente
positivo para los activos de riesgo. El entorno macroeconémico mostré una resiliencia mayor de la esperada con un
crecimiento todavia razonable, mas sélido en Estados Unidos que en Europa, y unos beneficios empresariales que
siguieron sorprendiendo al alza, si bien el repunte de los riesgos inflacionistas asociado al encarecimiento de la energia
restd margen a los bancos centrales para continuar con el ciclo de bajadas de tipos. La evolucion fue marcadamente
desigual entre trimestres: tras un primer trimestre volatil, con caidas en el mes de marzo ante el temor a la estanflacion, los
mercados se recuperaron con fuerza en el segundo trimestre, que concentré la mayor parte de las ganancias del periodo.

El evento dominante del semestre fue la guerra de Irén, iniciada a finales de febrero de 2026 tras ataques coordinados de
Estados Unidos e Israel contra objetivos iranies, que elevé la percepcion de riesgo sobre el Estrecho de Ormuz, una de las
rutas criticas del comercio mundial de crudo. El precio del petréleo reaccion6 con intensidad: el Brent se situd en el entorno
de los 92 ddlares por barril en marzo unos 20 ddélares por encima del mes anterior y llegd a aproximarse a los 120 ddlares
en los momentos de mayor tensién, para retroceder posteriormente con la desescalada parcial del conflicto, la liberacion de
reservas estratégicas y la recuperacion de las exportaciones del Golfo. Hacia el cierre del semestre, en junio, los precios
del crudo habian retrocedido de forma significativa desde los maximos. El caracter inflacionista del shock explica que la
deuda publica no actuara como el activo refugio habitual en episodios de tension geopolitica.

En renta variable, y en términos de moneda local, el semestre se cerrd con avances generalizados. El indice mundial MSCI
World se revalorizé un 9,59%. En Estados Unidos, el S&amp;P 500 subi6 un 9,55%, el Dow Jones Industrial un 8,85% y el
Nasdaq Composite un 12,79%, en un contexto de mejora de las estimaciones de beneficios, especialmente en tecnologia.
En Europa, el MSCI Europe avanz6 un 8,37%, el EURO STOXX 50 un 9,27% y el IBEX 35 un 12,50%, situandose este
ultimo entre los grandes indices desarrollados mas destacados. Japon sobresalié, con el MSCI Japan subiendo un 18,94%
y el Nikkei 225 un 39,18%. Los mercados emergentes fueron, no obstante, los grandes protagonistas del periodo: el MSCI
Emerging Markets se revaloriz6 un 25,56%, impulsado por Asia tecnolégica y por el retorno del apetito por el riesgo.

Por estilos, el comportamiento fue equilibrado, con un ligero mejor tono del value (MSCI World Value +10,03%) frente al
growth (+9,12%). A nivel sectorial, el semestre estuvo marcado por una elevada rotacion: en el primer trimestre lideraron
los sectores mas ligados al shock energético y de perfil defensivo energia, materiales y utilities, mientras que en el segundo
trimestre regresoé con fuerza el liderazgo tecnolégico, impulsado por la inversion en inteligencia artificial, semiconductores y
centros de datos. En el conjunto del periodo, y en moneda local, los sectores de mejor comportamiento dentro del MSCI
World fueron tecnologia de la informacion (+21,66%), energia (+18,07%) e industriales (+15,61%), seguidos de materiales
(+9,38%) y utilities (+8,60%). En el lado opuesto, consumo discrecional (-2,76%) y telecomunicaciones (-0,29%) cerraron
en negativo, y salud (+1,53%) y financieras (+3,64%) quedaron rezagados. El indice de semiconductores de Filadelfia llego
a acumular una subida superior al 80% en el afio, reflejo del protagonismo de la cadena de valor de la inteligencia artificial.



La renta fija tuvo un comportamiento mas discreto y mixto. La deuda publica no ejercié de refugio, dado el caracter
inflacionista del shock: el bono del Tesoro estadounidense a diez afios cerrd el semestre en negativo (-0,16% en moneda
local, con la rentabilidad al vencimiento en el 4,47%), mientras que la deuda europea ofreci6é algo mas de estabilidad
(Alemania a diez afios +1,32%, Espafia a diez afios +1,69%; el agregado JPM EMU, +1,21%). El crédito corporativo se
comporté mejor que la duracion soberana larga, apoyado en el devengo (carry) y en unos diferenciales contenidos: el
crédito con grado de inversion global avanz6 un 1,29% (grado de inversion en euros, +1,33%) y el high yield global un
2,82%, el mejor comportamiento dentro de la renta fija. La deuda emergente también contribuyé de forma positiva (2,51%
en divisa fuerte y 2,28% en divisa local). Los diferenciales de crédito se estrecharon ligeramente a lo largo del semestre el
del grado de inversion global cerré en 78 puntos basicos, frente a 80 al inicio del afio, y el del high yield global en 280,
frente a 291, en un entorno de rentabilidades de partida atractivas (grado de inversion en euros en el 3,46% y high yield
global en el 6,89% al cierre).

En el mercado de divisas, el délar actué como activo refugio en la fase de mayor estrés del conflicto y cerr6 el semestre
reforzado, con una apreciacion en torno al 2,84% frente al euro. La divisa europea, mas sensible al precio de la energia, se
deprecio en el conjunto del periodo hasta el entorno de 1,14 dolares, si bien recuperé parte del terreno perdido a medida
qgue el crudo se normalizaba. En conjunto, el primer semestre de 2026 dejé un mercado capaz de absorber un shock
geopolitico y energético relevante gracias a la resiliencia de los beneficios empresariales, al liderazgo de la tecnologia y la
inteligencia artificial, y a la normalizacion parcial del mercado energético.

B) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el semestre hemos mantenido el sesgo estructural del fondo: infra-ponderacion relativa a EE.UU. growth puro y
sobre-ponderacion selectiva en Emergentes, Japon y estrategias value/contrarian que invierten en activos reales o sectores
ignorados por la narrativa IA.

Hemos realizado rotaciones oportunistas aprovechando la volatilidad:

Reducciones parciales o totales en estrategias que han tenido fuertes subidas, especialmente en mercados emergentes.
Aumentos en fondos tecnoldgicos tras correcciones.

Mantenimiento o ligero aumento en estrategias value, que se han beneficiado del repunte energético y real estate en
determinados momentos.

Reasignaciones hacia gestores concentrados con horizonte largo y menor seguimiento de modas de mercado.

La exposicion a dolar se ha mantenido estable en torno al 30-32%, yen entre 3-6% y el resto en euro. Las compafiias
globales de la cartera aportan diversificacion natural de divisas mas alla de la moneda de cotizacion.

C) indice de referencia.

La IIC se ha comportado en linea con sus competidores y en linea con el indice de referencia (5% RF EUR Gob 3-5y, 5%
RF EUR Corp 3-5y, 90% MSCI ACWI EUR Hedge), cuya diferencia maxima se produjo el 14/05/2026, siendo esta del
3,50%.

D) Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio ha aumentado en 1.276.100 euros, cerrando asi el semestre en 21,8 millones. El nimero de participes en el
semestre ha disminuido en 6, siendo la cifra final de 191. La rentabilidad de la IIC en el semestre ha sido del 9,41%, con
una volatilidad de 7,52%. Respecto a otras medidas de riesgo de la IIC, el VaR diario con un nivel de significacion del 5%
en el semestre mostraba una caida minima esperada del -0,86%. La rentabilidad acumulada del afio de la IIC ha sido del
9,40%. La comisién soportada por la IIC en términos anualizados desde el inicio del afio ha sido del 0,86%; 0,45 por
comisidn de gestion, 0,04 por depdésito y 0,37 por otros conceptos. En el periodo la liquidez de la IIC se ha remunerado al
0,00%. El tipo de interés sera el pactado en el contrato de depositaria con un suelo de 0,00%.

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

La IIC se revalorizé un 9,41% durante el semestre, por encima del rendimiento medio ponderado por patrimonio de la
gestora, 7,81%. La IIC de la gestora con mayor rendimiento en el periodo acumulé un 11,41% mientras que la IIC con
menor rendimiento acumulé 3,04% durante el periodo.

2. Informacién sobre las inversiones.

A) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.



Las operaciones principales han respondido a la evolucion de las narrativas de mercado:

Reduccién progresiva de Veritas Asian Fund tras su excelente comportamiento, reasignando a otras oportunidades, tras
+106% desde entrada.

Incremento en Fidelity Global Technology tras correcciones en el sector, accediendo a calidad a valoraciones mas
razonables.

Mantenimiento de conviccion en Smead US Value (beneficiado por energia y real estate en fases de subida de petréleo) y
en gestores asiaticos/emergentes con foco en semiconductores (Baillie Gifford EM).

No se han realizado operaciones de gran calado en los fondos quality mas afectados por la narrativa IA (Seilern, Nartex),
manteniendo la visién a largo plazo en compafiias de calidad con visibilidad.

El fondo ha aprovechado la volatilidad para ajustar posiciones sin alterar la filosofia central: seleccién de buenos gestores
con carteras concentradas, disciplina en valoraciéon y enfoque en el largo plazo.

B) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable.

C) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC ha realizado operaciones en derivados con la finalidad de inversion con un porcentaje sobre patrimonio del 0,06%.
Durante el periodo analizado se han realizado operaciones con productos derivados con la finalidad de cobertura, con un
porcentaje sobre el patrimonio del 0,07%. Los activos cubiertos han sido los denominados tanto en divisa EUR como
distintas al EUR.Tras el incremento de tipos del BCE, retomamos la operativa de REPO para tratar de optimizar la
remuneracion de la liquidez.

D) Otra informacion sobre inversiones.

A cierre del periodo no se han superado los limites y coeficientes establecidos.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

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

A fecha del informe la I1IC mantiene una inversion dudosa, morosa o en litigio: DEGI INTERNATIONAL. Se trata de una
inversion realizada en 2008 en un fondo inmobiliario, que entré en liquidacién en 2010. Desde entonces, ha pagado
liqguidaciones parciales a medida que se liquidaban los activos del fondo. Por criterio de prudencia, la posicién se ha
clasificado como dudosa. En el primer semestre de 2.020 ha realizado un pago parcial de 0,12 euros por participacion con
fecha 17/04/2020.

3. Evolucién del objetivo concreto de rentabilidad.
No aplicable.

4. Riesgo asumido por el fondo.
Durante el semestre el riesgo asumido por la lIC se ha mantenido con relacion a la exposicion en renta variable. Esta se ha
situado en niveles del 97%.

5. Ejercicio derechos politicos.

Welzia Management SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las sociedades
espafiolas que forman parte de las carteras de sus instituciones de Inversion Colectiva en los siguientes dos supuestos: 1)
cuando se haya reconocido una prima de asistencia y 2) cuando sus fondos de inversién tuvieran con mas de un afio de
antigiiedad una participacion superior al 1% del capital social. En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los
acuerdos propuestos por el Consejo de Administracion.

6. Informacion y advertencias CNMV.
No aplicable.

7. Entidades beneficiarias del fondo solidario e importe cedido a las mismas.
No aplicable.

8. Costes derivados del servicio de analisis.
La IIC no soporta ningun gasto de servicio de analisis de inversiones (Research), ya que lo asume la Gestora.
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9. Compartimentos de proposito especial (Side Pockets).
No aplicable.

10. Perspectivas de mercado y actuacion previsible del fondo.

De cara a la segunda mitad de 2026 hay varios aspectos que van a seguir atrayendo la atencién del mercado. Por un lado
la situacion del Estrecho de Ormuz, y el flujo del petrdleo en esa zona, por el contagio que pueda tener a la inflacion y a la
actuacion de los bancos centrales. Y por otra parte, toda la inversién en tecnologia, en centros de datos y capacidad
computacional para alimentar los programas de inteligencia artificial.

Si nos centramos en el primer punto, queda por ver si los acuerdos de paz entre Iran y Estados Unidos se respetan, si el
alto el fuego permanece, 0 si como parece en estas primeras semanas de semestre, la situacion va a ser mas complicada y
las escaramuzas van a seguir produciéndose, sin provocar una gran escalada bélica, pero con un claro damnificado que es
el flujo del petréleo a través del Estrecho de Ormuz. Con esta situacion de fondo, es probable que el petrleo se mantenga
en niveles méas elevados que los previos al conflicto, y que mantenga los precios por encima de los niveles de equilibrio de
los bancos centrales. El BCE ya subié tipos en el primer semestre y en funcion de lo que suceda en verano, quiza vuelva a
subirlos en esta segunda mitad del afio. En cuanto a la Reserva Federal, con Kevin Warsh al frente, hay muchas mas
dudas dado que van a reducir el forward guidance en las comunicaciones, por lo que tendremos menos visibilidad.
Ademas, hay propuestos cinco comités de analisis de distintos temas relevantes (medicion de precios, balance de la FED,
comunicacion, etc) que rendiran cuentas antes de final de afio. Por tanto, hay mas dudas de si subiran tipos antes de que
conozcamos las conclusiones de dichos comités. En cualquier caso, el endurecimiento financiero no parece muy relevante
o asfixiante para consumidores y empresas. Tendremos que vigilar si las curvas se empinan y si los bonos a largo plazo se
descontrolan por miedos a inflacién sostenida o falta de rigor fiscal. Los spreads de crédito, han acabado el semestre en
niveles minimos, apenas hay riesgo percibido en el crédito corporativo, por lo que otro punto clave para el segundo
semestre sera vigilar su evolucion, por si se produjera un deterioro de la situaciéon micro.

En cuanto al segundo punto, el mercado seguira pendiente de cuanta inversién en capex va a ser anunciada por las
compafias hyperescaladoras ya que esto se traducird inmediatamente en ingresos para las compafiias de
semiconductores y no solo para ellas, sino también para todo el ecosistema de centros de datos: constructoras, energia,
utilities, industriales, etc. Los compromisos de inversién son tan grandes para 2026 y para 2027, que cualquier recorte en
las previsiones del mercado puede ser mal recibido por las compafiias afectadas y provocar una rotacién desde mundo IA
al resto. Incluso mejorar la valoracion de las hyperescaladoras.

Otra de las dudas en este sentido es como evolucionara las cotizaciones de las compafiias que a dia de hoy se identifican
como perdedoras en esta revolucion, que generalmente tienen fuertes componentes de software o servicios profesionales.
Han sido muy castigadas en estos Ultimos meses, sin que sus beneficios justifiquen tal caida. Durante el segundo
semestre, en funcion de cdmo evolucionen ingresos y el negocio en si, podriamos ver de nuevo grandes movimientos en
este sector. Por lo que la amplitud del mercado y las diferencias sectoriales podrian ser de nuevo las protagonistas en los
préximos meses.

Para la segunda parte del afio podriamos volver a tener grandes OPV en el mundo tecnol6gico; después de la salida de

SpaceX quedan pendientes las salidas a bolsa de OpenAi y las de Anthropic, que podrian volver a alcanzar niveles
histdricos al igual que hizo la compafia de Elon Musk.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012K53 - REPO|CECA|1,800]2029-07-30 EUR 0 0,00 216 1,05
ES0000012K53 - REPO|CECA|2,050|2029-07-30 EUR 128 0,59 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 128 0,59 216 1,05
TOTAL RENTA FIJA 128 0,59 216 1,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 128 0,59 216 1,05
IEOOBWODJL69 - Participaciones|BAILLIE GIFFORD UsD 750 3,45 981 4,79
LU0453818972 - Participaciones]MDO MANGEMENT CO SA UsD 427 1,96 501 2,45
IEOOBGOR1BO02 - Participaciones| BROWN EUR 732 3,36 679 3,32
LU 7 - Participaciones|CAPITAL INTERNATIONAL ASSET EUR 1.179 5,42 1.099 5,36
BE0948484184 - Participaciones|BANQUE DEGROOF SA EUR 1.284 5,90 1.139 5,56
LU1244894231 - Panicipa_cwones|ROTHSCHlLDS EUR 511 2,35 1.376 6,72
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0346389348 - Participaciones|FIDELITY ASSET MANAGEMENT LUX EUR 878 4,03 0 0,00
IEO0B45R5B91 - Participaciones|GLG EUR 587 2,70 1.277 6,23
LU0234682044 - Participaciones| GOLDMAN SACHS ASSET MANAGEMENT EUR 623 2,86 0 0,00
LU2724449603 - Participaciones|] ADEPA ASSET MANAGEMENT EUR 1.231 5,66 1.245 6,08
LU1832175001 - Participaciones|PIMCO GLOBAL FUNDS EUR 367 1,69 340 1,66
IEO00QF66PESG - Participaciones|INVESCO ASSET MANAGEMENT EUR 1.997 9,18 0 0,00
LU0088277610 - Participaciones|JP MORGAN FLEMINGS ASSET MGNT UsD 590 2,71 563 2,75
LU0973530859 - Participaciones|JP MORGAN FLEMINGS ASSET MGNT EUR 1.656 7,61 1.687 8,23
IEO0BYR8H700 - Participaciones|JUPITER TELECOM EUR 1.069 4,91 0 0,00
LU1665238009 - Participaciones|M&G INVESTMENT FUNDS EUR 818 3,76 720 3,51
FR0013231453 - Participaciones|NATIXIS EUR 0 0,00 456 2,23
LU1549401112 - Participaciones| ROBECO ASSER MANAGEMENT EUR 1.461 6,71 1.350 6,59
IEO0BF5H5052 - Participaciones|SEILERN INVESTMENT MANAGEMENT EUR 0 0,00 803 3,92
IEO0BD8DY878 - Participaciones|SEILERN INVESTMENT MANAGEMENT EUR 1.279 5,88 1.498 7,31
LU0306632687 - Participaciones|STANDARD LIFE INVESTMENT EUR 249 1,14 251 122
LU0979706966 - Participaciones|LEMANIK ASSET MANAGEMENT LUX EUR 1.468 6,75 1.234 6,02
IEO0BGV1VQ6OQ - Participaciones|VERITAS ASSET MANAGEMENT LLP EUR 0 0,00 945 4,61
IEO0BZ56RG20 - Participaciones|WISDOMTREE ASSET MANAGEMENT USD 1.538 7,07 1.412 6,89
TOTAL IIC 20.692 95,09 19.557 95,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.692 95,09 19.557 95,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.820 95,67 19.773 96,52
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
DE0008007998 - Participaciones|DEGI INMOBILIEN FONDS EUR ° 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)

Durante el semestre se han realizado operaciones de financiacién de valores mediante operaciones Repo sobre deuda
publica espafiola. A cierre del semestre, la posicion viva asciende a 128.000 euros, equivalente al 0,588 % del patrimonio
de la lIC. La IIC ha realizado las operaciones de repo con Cecabank, S.A. como contraparte. La garantia recibida consiste
en deuda publica espafiola. Singular Bank, S.A., como entidad depositaria de la IIC, mantiene las funciones de custodia,
registro, control y supervisién de las posiciones, garantias y flujos asociados a dichas operaciones.

Estas operaciones han generado un rendimiento de 1.984,14 euros en el periodo, equivalente al 0,009 % del patrimonio al
cierre del semestre.
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