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

Descripcion general
Politica de inversion: La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean

activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.La sociedad podré invertir,ya sea de manera
directa 0 indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa
vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de exposicidon en cada clase de activo pudiendo
estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos.Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdsitos a
la vista o0 con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de laOCDE sujetos
a supervisién prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos.Se podra invertir hasta un
maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las
inversiones como consecuencia de sus caracteristicas. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo
qgue se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni
duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, 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.
La sociedad tiene designado como asesor de la misma a la entidad GESALCALA SGIIC SA, la cual percibe por
asesoramiento financiero una comision fija anual de 0,45% sobre patrimonio asesorado y una comisién anual de éxito del
20% sobre la revalorizacion que exceda del 7%, entendiendo dichos beneficios como la diferencia entre el valor liquidativo
inicial y final del periodo.

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 0,73 0,48 0,73 0,68
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,83 1,00 0,83 0,86

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 acciones en circulacion 4.516.603,00 4.518.158,00
N° de accionistas 125,00 131,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Eecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 33.788 7,4808 6,9637 75771
2024 33.455 7,4045 7,0011 7,4978
2023 31.605 7,0541 6,6877 7,0541
2022 29.815 6,6877 6,5595 7,4740

Cotizacién de la accion, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacién (€)

Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min

| Fin de periodo

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 gestiéon 0,05 0,05 0,05 0,05 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2025 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
1,03 2,10 -1,05 0,40 1,91 4,97 5,48 -10,19 12,65
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) 0,68 0,34 0,34 0,32 0,33 1,26 1,15 1,22 2,59

(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

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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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 33.212 98,30 32.868 98,25
* Cartera interior 1.253 3,71 1.275 3,81
* Cartera exterior 31.946 94,55 31.539 94,27
* Intereses de la cartera de inversion 13 0,04 53 0,16
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 607 1,80 518 1,55
(+/-) RESTO -32 -0,09 69 0,21
TOTAL PATRIMONIO 33.788 100,00 % 33.455 100,00 %
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 variacidn 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) 33.455 32.689 33.455
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,03 0,03 -0,03 -231,37
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,03 2,30 1,03 -1.449,76
(+) Rendimientos de gestion 1,34 2,60 1,34 -1.376,86
+ Intereses 0,08 0,17 0,08 -52,68
+ Dividendos 0,16 0,17 0,16 -0,67
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,06 0,26 0,06 -77,27
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,10 -0,30 0,10 -132,10
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -0,91
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,95 2,30 0,95 -58,42
+ Oftros resultados -0,01 0,00 -0,01 -1.054,81
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,35 -0,36 -0,35 -43,65
- Comision de sociedad gestora -0,05 -0,05 -0,05 -0,78
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -0,78
- Gastos por servicios exteriores -0,23 -0,23 -0,23 -0,78
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 16,54
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,01 -57,85
(+) Ingresos 0,04 0,06 0,04 -29,25
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,04 0,06 0,04 -29,25
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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) 33.788 33.455 33.788

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 inversion y emisor Penodo ol Donede antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 607 1,80 402 1,20
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 40 0,12 330 0,99
TOTAL RENTA FIJA 647 1,92 732 2,19
TOTAL IIC 605 1,79 543 1,62
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.253 371 1.275 381
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 999 2,96 2.811 8,40
TOTAL RENTA FIJA 999 2,96 2.811 8,40
TOTAL RV COTIZADA 688 2,03 936 2,80
TOTAL RENTA VARIABLE 688 2,03 936 2,80
TOTAL IIC 30.260 89,56 27.793 83,08
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.946 94,55 31.539 94,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 33.199 98,26 32.815 98,09

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




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

S| NO

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulaciéon

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XX |X[X|X|X[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 adquisicién 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 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

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 33.459.411,56 euros que supone el 99,03% sobre el
patrimonio de la lIC.
g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o




gastos satisfechos por la IIC asciende a 1.533,25 euros, lo que supone un 0,00% sobre el patrimonio medio de la IIC en el
periodo de referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica

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 el primer semestre de 2025, los mercados financieros globales han experimentado una montafia rusa de
emociones. Los primeros dias del mandato de Donald Trump estuvieron marcados por la euforia y las expectativas de
crecimiento enmarcadas en su campafa (MAGA, Make America Great Again). Sin embargo, fue el efecto Deepseek, el
LLM (Large Language Model) que llegé de China compitiendo con Chatgpt y otros modelos de lenguaje abierto, el cisne
negro que a finales de enero amenazo el liderazgo de la hegemonia de la tecnologia americana, que tanto pesa en sus
indices y puso en duda las inversiones crecientes en Inteligencia Artificial conduciendo a momentos de debilidad en el
Nasdaq y el S&amp;P 500.
Después el gran hito que marcd el incremento de volatilidad extrema en los mercados financieros fue el dia de la Liberacion
del 2 de abril, cuando Trump anuncié aranceles reciprocos con el resto de los paises del mundo. El anuncio dias después
de una pausa en la implementacién de los aranceles de 90 dias hasta el 9 de julio, trajo consigo la mayor subida en un dia
del S&amp;P 500 que fue del 9.5%, ilustrando la necesidad de los inversores permanecer invertidos en periodos de
volatilidad extrema porque acontecimientos negativos pueden ir seguidos de otros positivos, y quedarse fuera supone
perder rentabilidades como la mencionada.
A pesar de la volatilidad, los indices bursétiles lograron cerrar el primer semestre del afio con fuerza. El semestre cierra con
una subida del S&amp;P 500 del 6.2%, del MSCI Europa del 13.6%, Japdn del 2.9% y mercados emergentes del 15.6%,
todos en moneda local.
El MSCI AC World subi6 un 3,9% en el mes de junio y un 9,5% en el segundo trimestre, mientras que el S&amp;P 500
alcanzo6 nuevos maximos histéricos con un avance del 5,1% en junio y del 10,9% en el trimestre. Europa quedé algo méas
rezagada en junio, cayendo un 0.7% en junio, después de marcar un semestre que es el mejor en una década respecto al
mercado americano. Se ha ido confirmando que Europa ha atraido flujos inversores de otras partes del mundo tras los
importantes anuncios de estimulos fiscales en Alemania y el programa de ReArm (de inversién en defensa) europeo.
La subida sigue concentrada en grandes tecnoldgicas y valores ligados a la inteligencia artificial, dejando rezagado al
S&amp;P 500 equiponderado. Los mercados emergentes brillaron, especialmente China e India, el primero por mostrar una
recuperacion gradual de actividad econémica que todavia es inferior a las tasas de crecimiento del 5% de PIB a las que nos
tenia acostumbrados, y la segunda por el fuerte crecimiento de su economia. En el plano macroeconémico, hemos
navegado entre tensiones geopoliticas y cambios en las politicas fiscales y comerciales.
En EE. UU., el avance del ambicioso paquete fiscal "One Big Beautiful Bill Act" (OBBBA) muy discutido en las camaras, y
finalmente aprobado y nacido el 4 de julio, ha generado inquietudes sobre el déficit fiscal y la sostenibilidad de la deuda.
En el plano arancelario las negociaciones comerciales con socios como Canada, China y la UE prosiguen siendo probable
una extension de la moratoria hasta agosto. Respecto a los aranceles, desde UBS estimamos que la tasa arancelaria
terminara en el entorno del 15%, lejos de los niveles tan agresivos de las intenciones iniciales, pero, aun asi, siguen siendo
5 veces superior al nivel actual. Respecto a tipos de interés, Powell se ha mostrado adn cauto ante el incierto panorama
arancelario cuyo impacto principal como hemos mencionado es inflacion al alza, aunque en un segundo orden de magnitud
puede tener un efecto deflacionario al poder repercutir en menor consumo.
La estabilizacién de los tipos de interés y la desdolarizacion siguen siendo temas clave que marcaran el rumbo en la
segunda mitad del afo.
Desde una perspectiva microeconémica, las empresas han mostrado resiliencia. Se espera que los beneficios del segundo
trimestre se mantengan sdlidos, y algunas disposiciones del OBBBA podrian impulsar los flujos de caja corporativos. En
especial es el caso del sector de tecnologia con importantes deducciones por inversiones dedicadas a Inteligencia Artificial.
Este sector seguira impulsando los beneficios agregados del S&amp;P 500 que en el primer trimestre fueron del +13% y en
el segundo trimestre se espera un +4% que muy probablemente se revisara al alza llegando a digito sencillo alto. Otro
sector contribuidor positivo a resultados seré el sector financiero, que es el de mejor comportamiento en Europa en lo que
va de afio, pero que al otro lado del Atlantico presenta crecimiento en beneficios y posibles incrementos en la rentabilidad al



accionista. Para el afio completo, el consenso de mercado ha ido ajustando al alza las previsiones de crecimiento de
beneficios globales al 5% para este afio y al 6% para el préximo.
En renta fija, las tires bajaron y los diferenciales de crédito se mantuvieron estables o se estrecharon ligeramente, lo que
permitio rentabilidades positivas en junio. Los bonos del Tesoro de EE. UU. subieron un 1,3%, mientras que el crédito con
grado de inversion gané un 1,8%. En Europa, el desempefio fue mas moderado, afectado por la incertidumbre politica y
econdmica.
El bono americano a 10 afios ha experimentado gran volatilidad en el mes de abril cuando en un solo dia subié 40bp hasta
4.49%. En ese punto los tenedores de la deuda americana reaccionaron a las medidas arancelarias de Trump y
descontentos con las mismas, presionaron la deuda americana.
Las expectativas de recortes en los tipos de interés han aumentado y en EE.UU. el mercado espera dos bajadas por un
total de 50pb, que comenzaran probablemente a la vuelta del verano, cuando se vea el efecto de los aranceles sobre la
inflacion y la economia americana de una forma mas clara. El presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell sigue
viendo una economia enfriandose, un mercado laboral resiliente y no ha demostrado tener prisa por iniciar el proceso de
bajada de tipos. En Europa, sin embargo, las bajadas han sido sucesivas a lo largo de estos meses y los tipos de interés
actualmente en el 2%, podrian bajar otros 25bp pero ya estdn muy cerca de su nivel suelo.
Ante la volatilidad de los tramos largos de la curva sobre todo en EE.UU. los bonos de duracién media en EE. UU. resultan
mas atractivos por riesgo/retorno. Sin embargo, la parte larga de la curva de tipos es mas atractiva en Reino Unido y
Alemania.
Finalmente, en materias primas, el petréleo vivié una montafia rusa por las tensiones en Oriente Medio, aunque cerré junio
con una recuperaciéon del 5,8%. Los ataques entre Israel e Iran y la respuesta militar de EE. UU. elevaron
momentédneamente los precios del petréleo. Y finalmente mencionar el activo estrella del afio con subidas superiores al
25%: el oro, que tras alcanzar los 3.500 USD/oz, retrocedid ligeramente por toma de beneficios, pero sigue siendo un
refugio ante riesgos geopoliticos y fiscales.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 61,54% y 32,01%,
respectivamente y a cierre del mismo de 45,57% en renta fija y 44,69% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
Dicha composicién de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el
entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al
conjunto de la cartera.

c) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 1,03% y se ha situado por debajo de la rentabilidad del 1,39% del
indice de Letras del Tesoro a 1 afio.

d) Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 1,03%, el patrimonio se ha incrementado hasta los
33.787.822,4 euros y los accionistas se han reducido hasta 125 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 0,68%. El desglose de los gastos
directos e indirectos, como consecuencia de inversion en otras |ICs, han sido 0,34% y 0,34%, respectivamente.
A 30 de junio de 2025, los gastos devengados en concepto de comision de resultado han sido de 0,0 euros.

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.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: TIT BEN OLDMAN EUR AB 10% 12/12/2030,
POLAR CAP-HEALTHCARE OP-IHEA, MAN FND PL-MAN DYN INC-I EUR, FINDLAY PARK AMERICAN-IUA, MORGAN
ST-EMER MARK DEBT-ZHE, JPM EUREQ ABSAL-C PERF AEUR, ROBECO BP GLOB PREM EQ-FH, ALPH-JST
WDSTRS GEQ-A1EURCAP, ISHARES CHINA. Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron:
SAMSUNG ELECTR-GDR, BROADCOM INC, MUZINICH ASIA CR OPP-HEURAH, PIMCO-EMER LOCAL BD-EINS UHG,
HEPTAGON YACKTMAN US EQTY-I, MUZINICH SHORT DURATION HIGH Y, BLUEBAY GL-INV GR CORP BD-I,
CARMIGNAC PORTFOLIO - SECURITE, BELLEVUE-BB AD STRG-B EUR, MFS MERDN-EUR.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, 0



ETFs), ha sido de: 33,22%
El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,0% Con fecha 30 de junio de 2025, la Sociedad tenia contratado
una operacion simultanea a dia con el Banco BNP Paribas, por un importe de 40.000,0 euros a un tipo de interés del 1,6%.
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del EURSTR Overnight +/-50 pbs.
Actualizacion diaria.
d) Otra informacion sobre inversiones.

A 30 de junio de 2025, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 4,79% del patrimonio.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: PART. KATCH SLS-KATCH EURO-
IEURACC (KAES, PART. ARCANO EUROPEAN INCOME I-IBA, PART. GAM STAR-CAT BOND FUND-ACC EUR.

La inversion total de la Sociedad en otras 1ICs a 30 de junio de 2025 suponia un 91,35%, siendo las gestoras principales
MAN ASSET MANAGEMENT IRELAND y T ROWE PRICE LUX MANAGMNT SARL.

La Sociedad mantiene a 30 de junio de 2025 un porcentaje poco significativo del patrimonio en activos dudosos o en litigio.
Dichos activos son los siguientes: BONO ESPIRITO SANTO FIN 5.25% 12/06/2015.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 30 de junio de 2025, ha sido 6,66%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,45%.

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
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara al 2025, esperamos un comportamiento favorable de los mercados financieros, apoyados por un entorno
econdmico de suave desaceleracion en Estados Unidos, bajadas de tipos de interés por parte de los bancos centrales,
crecimiento de los beneficios empresariales y un continuado empuje de todo lo relacionado con la Inteligencia Artificial. A
corto plazo esperamos un incremento de volatilidad en los mercados, debido a las negociaciones de aranceles de Trump
con el resto del mundo. En cualquier caso, habra que estar atentos a los datos econémicos que se vayan publicando,
especialmente por el lado de la inflacion, ya que es lo que determinara el ritmo de bajadas de tipos por parte de los bancos
centrales y, a su vez, tendra un impacto importante en los diferentes mercados financieros.

En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucion de los mercados, tratando de aprovechar
las oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0378165015 - BONOS|TECNICAS REUNIDAS SA|5,400|2028-04-24 EUR 607 1,80 402 1,20
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 607 1,80 402 1,20
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 607 1,80 402 1,20
ES0000012108 - REPO|BNP REPOS]|2,600]2025-01-02 EUR 0 0,00 330 0,99
ES0000012L78 - REPO|BNP REPOS]|1,600|2025-07-01 EUR 40 0,12 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 40 0,12 330 0,99
TOTAL RENTA FIJA 647 1,92 732 2,19
ES0159259029 - PARTICIPACIONES|MAGALLANES VALUE INVS SGIIC SA EUR 605 1,79 543 1,62
TOTAL IIC 605 L7 543 1,62




Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.253 371 1.275 3,81
XS1040105980 - BONOS|PHILIP MORRIS INTERN|2,875|2026-03-03 EUR 0 0,00 298 0,89
XS1078218218 - BONOS|SANDVIK AB|3,000/2026-06-18 EUR 0 0,00 398 1,19
XS1136406342 - BONOS|3M C0]1,500|2026-11-09 EUR 0 0,00 391 1,17
XS1821883102 - BONOSINETFLIX INC|3,625|2027-05-15 EUR 0 0,00 306 0,92
XS2176783319 - BONOS|ENTE NAZIONALE IDROC]|1,250|2026-05-18 EUR 0 0,00 290 0,87
XS2344385815 - BONOS|RYANAIR HOLDINGS PLC|0,875|2026-05-25 EUR 0 0,00 478 143
XS2962123852 - BONOS|BEN OLDMAN EUR ASSET|10,000]2030-12-12 EUR 747 2,21 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 747 2,21 2.161 6,46
XS1321424670 - BONOS|SKY LTD|2,250|2025-11-17 EUR 0 0,00 298 0,89
XS2223767778 - BONOS|BEN OLDMAN EUR ASSET]|10,000|2025-10-29 EUR 253 0,75 351 1,05
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 253 0,75 649 1,94
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 999 2,96 2.811 8,40
TOTAL RENTA FIJA 999 2,96 2811 8,40
IE00B4ND3602 - ACCIONES|BLACKROCK ASSET MAN IRELAND EUR 688 2,03 617 184
US7960508882 - ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD UsD 0 0,00 114 0,34
US11135F1012 - ACCIONES|AVAGO TECHNOLOGIES LTD USD 0 0,00 205 0,61
TOTAL RV COTIZADA 688 2,03 936 2,80
TOTAL RENTA VARIABLE 688 2,03 936 2,80
IEO0B02KXK85 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET MAN IRELAND EUR 940 2,78 0 0,00
IEO0BDT6FZ99 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO INC/IRELAND EUR 0 0,00 864 2,58
IEOOBD5CVCO3 - PARTICIPACIONES|BNY MELLON FUND MNGMNT LUX EUR 841 2,49 818 2,45
IEO0BJBY6Z09 - PARTICIPACIONES|WAYSTONE FUND MANAGEMENT IE EUR 1.474 4,36 1.495 4,47
IEOOBKSBD835 - PARTICIPACIONES|BRIDGE FUND MANAGEMENT LTD EUR 757 2,24 0 0,00
IE00BZ005D22 - PARTICIPACIONES|AEGON ASSET MANAGEMENT EUROHE EUR 793 2,35 779 2,33
IEO0B3Q8M574 - PARTICIPACIONES|GAM FUND MANAGEMENT LTD EUR 1.683 4,98 1.665 4,98
IE00B39T3767 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISORS IREL LTD EUR 0 0,00 907 2,71
IEOOB61HI9W66 - PARTICIPACIONES|HEPTAGON FUND PLC UsD 0 0,00 694 2,07
IE00B80G9288 - PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISORS IREL LTD EUR 1.523 4,51 1.264 3,78
IE00B9721733 - PARTICIPACIONES|MUZINICH & CO INC/IRELAND EUR 0 0,00 1.288 3,85
IEO00E4XZ7U3 - PARTICIPACIONES|MAN ASSET MANAGEMENT IRELAND EUR 1.404 4,15 0 0,00
IEOOOVA5WOIHO - PARTICIPACIONES|MAN ASSET MANAGEMENT IRELAND] EUR 1.633 4,83 719 2,15
IEO000IK3XH9 - PARTICIPACIONES|BRIDGE FUND MANAGEMENT LTD UsD 1171 3,47 0 0,00
IE0002Y8CX98 - PARTICIPACIONES|WISDOMTREE ASSET MNGT INC EUR 590 1,75 0 0,00
LU0289089384 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN A.MANAG. EUROPE SAR EUR 1.045 3,09 921 2,75
LU0345361124 - PARTICIPACIONESIFIL INVEST MANAGEMENT LUX SA EUR 0 0,00 189 0,57
LU0360479769 - PARTICIPACIONES|MSIM FUND MNG IRLD EUR 851 2,52 0 0,00
LU0646914142 - PARTICIPACIONES|ARCANO CAPITAL ADVISORS EUR 777 2,30 762 2,28
LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FUNDSMITH LLP IRLANDA EUR 1.166 3,45 1.229 3,67
LU0717821077 - PARTICIPACIONES|ROBECO LUXEMBOURG SA EUR 0 0,00 123 0,37
LU0750223520 - PARTICIPACIONES|JUPITER ASSET MANAGEMENT INTEHR EUR 995 2,94 1.919 5,73
LU0847090858 - PARTICIPACIONES|BLUEBAY ASSET MANAGEMENT PLC EUR 0 0,00 1.036 3,10
LU0942882589 - PARTICIPACIONES|ANDBANK ASSET MANAGEMENT LUX EUR 1.088 3,22 867 2,59
LU0992624949 - PARTICIPACIONES|CARMIGNAC GESTION LUXEMBURGOQ| EUR 0 0,00 1.144 3,42
LU1001748398 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN A.MANAG. EUROPE SAR EUR 1.124 3,33 0 0,00
LU1310447989 - PARTICIPACIONES|CAPITAL INTERNATIONAL MANAGEMEH EUR 1.480 4,38 1.385 4,14
LU1333146287 - PARTICIPACIONES|MDO MANAGEMENT CO SA EUR 1.092 3,23 1.138 3,40
LU1372006947 - PARTICIPACIONES|FUNDPARTNER SOLUTIONS EUROPE] EUR 592 1,75 552 1,65
LU1446472380 - PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE LUX MANAGMNT SARI EUR 1572 4,65 1.106 3,31
LU1477743386 - PARTICIPACIONES|WAYSTONE MANAGEMENT CO LUX SA EUR 0 0,00 780 2,33
LU1582221328 - PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE LUX MANAGMNT SARI EUR 713 2,11 443 132
LU1720110474 - PARTICIPACIONES|LUXEMBOURG INVESTMENT FUND EUR 1.453 4,30 1.421 4,25
LU1736383024 - PARTICIPACIONES|ROBECO INSTITUTIONAL ASSET MNG EUR 927 2,74 0 0,00
LU1965310763 - PARTICIPACIONES|RWC ASSET MANAGEMENT LLP EUR 678 2,01 670 2,00
LU1979603963 - PARTICIPACIONES|J STERN & CO LLP EUR 1.082 3,20 0 0,00
LU2383815680 - PARTICIPACIONES|FUCHS ASSET MANAGEMENT SA EUR 815 2,41 810 2,42
LU2553550315 - PARTICIPACIONES|MFS INV MANAGEMENT CO LUX SARL EUR 0 0,00 807 2,41
TOTAL IIC 30.260 89,56 27.793 83,08
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 31.946 94,55 31.539 94,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 33.199 98,26 32.815 98,09
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
XS0925276114 - BONOS|ESPIRITO SANTO FINAN|5,250[2050-06-12 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. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo no se han realizado operaciones
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