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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversién Libre Vocacion inversora: GLOBAL. Perfil de Riesgo: 6 en una

escalade la?.

Descripcién general
Politica de inversion: Tratar de maximizar la rentabilidad con un nivel de riesgo acorde con los  activos en los que se

invierte. La estrategia fundamental que realiza el FIL de manera directa, se basa en
modelos cuantitativos propios de opciones y consistird en la venta de puts y/o credit put spreads de manera recurrente,
negociados en mercados organizados, sobre indices burséatiles, acciones,ETFs, bonos, divisas, sobre los que
exista un mercado organizado de derivados o suficientemente liquido. Estas estrategias tratan de obtener una rentabilidad
adicional en mercados en alza o con una tendencia alcista moderada. En caso de evolucién desfavorable de los
subyacentes, se podria incurrir en pérdidas significativas. Se podra tener
hasta el 100% de la exposicion total en instrumentos financieros con rentabilidad ligada a indices bursatiles,
acciones, divisas, ETFs, bonos. El Fondo podra invertir entre un 0-100% de su
patrimonio en IIC financieras (tradicionales, de Inversion Libre y/o ETFs), del grupo o no de la Gestora. Los
activos e IIC en las que se invierta deberan tener una liquidez diaria.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisa de denominacion EUR

2. Datos econémicos



2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

N° de participaciones 182.477,08
N° de participes 5,00
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR)

100.000,00 Euros

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo definitivo

Periodo del informe

1.698

Diciembre 2025

0,0000

Diciembre 2024

Diciembre 2023

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2026-06-30 9.3047

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

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 0,15 0,15 0,15 0,15 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2026 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » » » »
. L Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
-6,95

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2026

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

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo
actual trim (0)

Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
Afo t-1 Afo t-2 Afio t-3 Afo t-5

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2026

Ratio total de gastos (iv) 0,16

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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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 1.537 -1521,78
* Cartera interior 60 -59,41
* Cartera exterior 1.477 -1462,38
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 216 -213,86
(+/-) RESTO -1.853 1834,65
TOTAL PATRIMONIO -101 100,00 % 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 realizacién.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 135,23 135,23 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -7,57 -7,57 0,00
(+) Rendimientos de gestion -7,06 -7,06 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,51 -0,51 0,00
- Comision de gestion -0,15 -0,15 0,00
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,36 -0,36 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.698 1.698

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



3. Inversiones financieras

A final del periodo la cartera del FIL se compone de Repos, tesoreria, opciones call y put y activos como:
Activo Titulos Valor de Mercado: ENTERPRISE GROUP INC (E CN) 223500 195665,9
GRUPO EMPRESARIAL SAN JOSE (GSJ SM) 6733 60125,69 EOLUS AB-B SHS (EOLUB SS) 19081 74562,81
NORTHERN OCEAN LTD (NOL NO) NOK 75643 53903,87 SED ENERGY HOLDINGS PLC (ENH NO) NOK 203800
138923,17 ASHTEAD TECHNOLOGY HOLDINGS (AT/ LN) 24230 116541,75 CARECLOUD INC (CCLD US)
100025 186109,38 SEEING MACHINES LTD (SEE LN) 2333617 115627,48 CHRYSOS CORP LTD (C79 AU)
8529 29952,56 LIFECORE BIOMEDICAL INC (LFCR US) USD 7199 33170,75 ORIOLA CORP-B (ORIOLA FH)
40000 36080 SEAPORT ENTERTAINMENT GROUP (SEG US) USD 2903 67772,34 WATER OASIS GROUP LTD
(1161 HK) HKD 584000 71896,77 GULF MARINE SERVICES PLC (GMS LN) 292907 61927,25 SYLVANIA
PLATINUM LTD (SLP LN) GBP 38264 36941,74 THARISA PLC (THS LN) GBP 21708 28716,29 FENIX
RESOURCES LTD (FEX AU) 469129 72308,96 THUNGELA RESOURCES LTD- DI (TGA LN) 8797 43281,67
ETFABRDN PHYSICAL PALLADIUMSHS(PALL US)$ 1786 34610,22

4. Hechos relevantes

S|

P4
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX XXX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No Aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

X XXX

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, 0 alguno de éstos ha actuado de 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 una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X
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. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)

XX [X] X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Al final del periodo




k. % endeudamiento medio del periodo
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente.

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacién 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 situaciéon de los mercados. El fondo inici6 su operativa efectiva a finales de
mayo de 2026, por lo que este primer informe recoge poco mas de un mes de gestidn de la cartera. La cartera mantiene
una elevada exposicion a sectores con cierta correlacion, a nivel de precio, con el petroleo, el gas y la energia; a ello se
suma una exposicion relevante a la mineria y a los metales preciosos, y una de nuestras mayores posiciones se encuentra
en el sector del software. Durante el periodo hemos sufrido en gran medida la narrativa negativa que el mercado ha
proyectado sobre estos sectores.

Consideramos que los fundamentales de las compafiias en cartera no se han visto afectados, que las tesis de inversion
siguen siendo solidas y que las valoraciones a las que hemos comprado son realmente reducidas, lo que protege el capital
a largo plazo incluso en el escenario en que una tesis no se desarrolle como esperamos. Junio ha sido un mes dificil como
punto de partida: buena parte de las tematicas con mayor peso en la cartera (energia, software y metales preciosos y
mineria) atravesaron un mes muy adverso, lo que explica el retroceso del periodo. No es un resultado que consideremos
preocupante, dado que la solidez de los fundamentales subyacentes se mantiene intacta.

Petroleo offshore. La narrativa dominante apunta a un exceso de oferta de crudo y a precios significativamente mas bajos.
Sin entrar a pronosticar el precio del petréleo, la tesis de la cartera se apoya en un razonamiento mas sencillo: si el
aumento de la oferta previsto (Oriente Medio, Canada, Brasil, entre otros) ha de producirse a precios bajos, procedera
necesariamente de fuentes de bajo coste, y una parte muy relevante de esas fuentes son proyectos offshore (aguas
profundas y someras). Un incremento de la produccion en esos mercados deberia traducirse en una mayor demanda de los
equipos empleados para extraer ese petroleo (jackups, tender barges, drillships y equipos asociados). Esas compafiias han
sufrido durante la correccioén reciente pese a la mejora de sus fundamentales. El precio spot del crudo influye poco en ellas:
lo relevante es el fortalecimiento de la curva forward (que se estd produciendo), el aumento de las expectativas de
demanda de petréleo a largo plazo (igualmente en curso) y la existencia de un elevado nimero de proyectos offshore con
costes de equilibrio bajos. Consideramos que la tesis sigue siendo muy robusta y que existen oportunidades a precios
excepcionales; a modo de ejemplo, SED Energy ofrece en estos momentos una rentabilidad por dividendo proxima al 20%.
No ha cambiado nada salvo la narrativa.

Carbén termal. Aunque el carbén representa una parte reducida de la cartera, es una teméatica que seguimos de cerca por
su vinculo con la energia y por lo atractivo de sus valoraciones. Tomando como referencia los futuros API4 (Richards Bay),
el precio se sitda ligeramente por encima de los niveles previos al conflicto, en torno a 105 dolares por tonelada, con una
curva forward en el entorno de 95 a 100 délares. Resulta llamativo en un contexto de precios elevados del gas natural
europeo e inventarios bajos de cara al verano, con temperaturas récord en gran parte de Europa que deberian impulsar la
demanda energética. Con importaciones chinas al alza interanual, una oferta indonesia reducida y una demanda eléctrica
india que esperamos se mantenga firme, los fundamentales se presentan solidos.

A los precios actuales estimamos que Thungela se encuentra en torno al equilibrio de caja libre, o incurriendo en pérdidas
ligeras, mantiene cerca de la mitad de su capitalizacion en caja neta y su rentabilidad se ha visto presionada por la fortaleza
del rand sudafricano frente a un dolar débil. Con el precio del carbén térmico situandose algo por debajo del percentil 90 de
la curva de costes, entendemos que la posicion de la compafiia no es mala: ofrece un suelo sélido (con el negocio en
equilibrio) y un potencial alcista notable ante una recuperacion de precios. Si el API4 alcanzara los 125 ddlares y el
Newcastle los 150, Thungela cotizaria por debajo de 2x EV/FCF y generaria caja suficiente para recuperar la totalidad de
su valor de empresa en unos dos afios. Los productores australianos de carbon cotizan a rentabilidades de caja libre de un
digito alto a doble digito bajo, con menor

sensibilidad a la subida de precios y menor exposicion a los mercados europeo e indio. La tesis busca capitalizar el
desequilibrio de oferta y demanda en el corto y medio plazo, con una dependencia minima de hipétesis de valor terminal a



largo plazo.

Contexto de mercado. El mercado apenas atiende a otra cosa que no sea la inteligencia artificial. Las valoraciones del
sector tecnoldgico son elevadas y, dado que la tecnologia representa la mayor parte de los principales indices, estos
cotizan a multiplos muy exigentes. En los indices de pequefia capitalizacién el problema no es menor: las compafiias con
beneficio por accién negativo suponen casi la mitad del Russell 2000 y son las que lideran una parte sustancial de su
comportamiento relativo. En periodos como el actual, la evolucion de las cotizaciones puede resultar confusa y desligada
de los fundamentales. Nuestra labor consiste en atender a los fundamentales subyacentes y a los catalizadores, que son,
en Ultima instancia, los que determinan la rentabilidad.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas. La decision general del periodo fue la construccién de la cartera inicial
del fondo tras el inicio de la operativa a finales de mayo, conforme a los principios recogidos en el folleto: entre 15y 50
posiciones cotizadas mas tesoreria, limite maximo del 25% por compafiia (con las posiciones de mayor conviccién
habitualmente en torno al 10%), limite del 30% por sector y hasta el 35% de exposicién a materias primas, gestionando
como una cesta Unica las tematicas jugadas a través de varias posiciones. Las decisiones estructurales fueron:
sobreponderar la tematica energética, con el offshore como bloque principal, instrumentado a través de proveedores de
equipos y servicios; mantener una exposicion tactica y reducida al carbén térmico; conservar una exposicion menor a
metales del grupo del platino; y completar la cartera con situaciones especiales de drivers independientes. El detalle de las
inversiones concretas y de su impacto en la rentabilidad se recoge en el apartado 2.

c) Indice de referencia. La rentabilidad de la IIC es de 0%, por debajo de la rentabilidad de la letra del tesoro espafiol
con vencimiento a un afio, que es de 1,76%.

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.  FIL de reciente creacion, todavia sin datos
relevantes.

e)Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora. FIL de reciente creacion, todavia sin datos
relevantes.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo. Enterprise Group (E)

Una de las mayores posiciones del fondo (en torno al 10%) y uno de los pocos contribuidores positivos del periodo. La
compafiia publica resultados del segundo trimestre en agosto, frente a un comparable muy débil (uno de los trimestres mas
flojos de su historia). Esperamos un crecimiento significativo de ingresos y beneficios por tres motivos: el regreso a pleno
ritmo de Petronas, cliente que dej6 de contratar en 2025, lo que por si solo deberia suponer un crecimiento del 15 al 20%
en la cifra de negocio; la incipiente aportacion del desarrollo comercial, con nuevos clientes que, segln la direccién, han
empezado a incrementar su demanda en los Gltimos meses; y un mercado de petréleo y gas notablemente mas fuerte que
el del afio anterior. Mantenemos contacto trimestral con el equipo directivo desde hace un afio; suelen cumplir y no realizan
promesas infundadas, por lo que resulta alentador que sefialen un aumento de demanda de nuevos clientes, dos de los
cuales podrian llegar a situarse entre sus tres principales. El dato es relevante si se considera que el afio pasado sus dos
mayores clientes representaban el 37% de los ingresos.

Cartera offshore (SED Energy y otros)

La tesis de las compafiias de equipos y servicios offshore se detalla en el apartado 1. No se han producido cambios
materiales durante el periodo, mas alla de que los fundamentales han seguido reforzandose. Tras nuestras Ultimas
reuniones con la direccion de SED Energy, la lectura es que la compafiia cotiza a una valoracién muy reducida (con una
rentabilidad por dividendo préxima al 20%) que no refleja la plena utilizacion actual de su flota, con la debilidad de la
cotizacion explicada por la narrativa sectorial y no por sus fundamentales.

CareCloud (CCLD)

Una de las mayores posiciones del fondo (en torno al 10%) y uno de los principales detractores del periodo, arrastrada por
la debilidad del segmento de software de pequefia capitalizacion. Consideramos que el mercado percibe la compafiia como
un negocio sin oportunidades de crecimiento organico, con una rotacién de clientes (churn) de un digito medio que
pareceria haberse acelerado este afio, una estructura de capital singular y encuadrada, ademas, en un segmento (software
de pequefia capitalizacién) al que apenas se presta atencién. En nuestra opinidn, se trata en realidad de una compaiiia
capaz de reinvertir sus fondos a retornos sobre el capital del 20 al 30% o superiores, creciendo mediante la adquisicién de
clientes: adquiere compafiias para incorporar clientes, porque ello reduce su coste de adquisicion. El desarrollo de una
gama de producto mas amplia y de capacidades de inteligencia artificial le permite realizar venta cruzada y venta adicional,
mejorando la retencién neta de ingresos por cliente.

Lo que en el primer trimestre el mercado interpreté como un aumento del churn respondié a un comparable desfavorable (el
primer trimestre del afio anterior incluia un mayor volumen de servicios profesionales); la linea de software, que es la
relevante, apenas mostro rotacion. El equipo comercial es ahora tres veces mayor, la compafiia esta desplegando sus
productos de inteligencia artificial y ha comenzado a cobrarlos, por lo que esperamos que el churn se reduzca en los
préximos trimestres. De cara al proximo trimestre, el mercado parece descontar un churn subyacente del 6 al 7%,
escenario que no compartimos y que podria dar lugar a una sorpresa positiva. Desde la llegada del nuevo consejero



delegado, la compafiia ha venido batiendo las estimaciones de consenso de forma recurrente. A aproximadamente 3,5x
FCF, consideramos que la valoracion es muy atractiva.
Seeing Machines (SEE)
Posicion de tamafio medio. En nuestra Ultima conversacidn con la direccidn se nos confirmé que la refinanciacion se ha
retrasado, no por falta de ofertas (dispone de tres aprobadas por comité de inversiones y desea recibir alguna méas para
comparar antes de iniciar el proceso final de revision), sino por una diligencia debida mas prolongada por parte de algunos
financiadores. No lo consideramos un motivo de preocupacion. El segmento de automocion continuara creciendo. En el de
aftermarket, el trimestre sera mejor, si bien algunas operaciones de gran tamafio se han retrasado, que no cancelado, al
depender de los tiempos de decision de grandes clientes; la compafiia trabaja ademas en un modelo de licencia para este
mercado, mas recurrente y menos intensivo en capital. Muestra interés por las aplicaciones de su tecnologia en roboética y
humanoides, &mbito en el que su tecnologia, adaptada a bajos requerimientos de energia, materiales econémicos y escaso
ancho de banda, ofrece una ventaja diferencial.
Eolus Vind
Posicién de tamafio medio, sin cambios relevantes en la tesis. Un informe de andlisis independiente (Redeye) publicé una
valoracién objetiva por encima de 80 SEK, mas del doble de la cotizacion actual, lo que el mercado acogi6é de forma
favorable.
Playboy (PLBY)
Posicion de tamafio medio. La Unica novedad del periodo fue la recompra de acciones ejecutada por la compafiia, en torno
al 16% del capital, adquiriendo con un descuento sustancial la participacion de un accionista relevante (un fondo de crédito
gue habia recibido acciones a raiz de obligaciones que mantenia sobre la compafiia y que podria haber querido deshacer
la posicién por motivos ajenos a las perspectivas del negocio). Los dos mayores
accionistas respaldaron la operacién. Consideramos que la direccion ha ejecutado bien en los ultimos dos afios y que se
trata de un buen movimiento; la tesis no ha variado, si bien es un valor de elevada volatilidad.
Metales del grupo del platino (PGM)
Sin cambios en la tesis, mas alla de una debilidad sustancial en todo el sector de metales preciosos. Se trata de una parte
muy limitada de la cartera, en torno al 5%.
Thungela (TGA) y Fenix Resources (FEX)
La actualizacién de la tesis de carbdn (Thungela) se recoge en el apartado 1. En Fenix Resources no se han producido
cambios en la tesis durante el periodo.
Water Oasis (1161 HK)
Posicion en construccion durante el periodo. Water Oasis es un negocio de servicios de belleza con sede en Hong Kong,
controlado por una familia y con abundante caja, que el mercado valora como un net-net en declive cuando, a nuestro
juicio, es un negocio de calidad y en crecimiento. Mantiene mas caja que su capitalizacion bursatil (si bien una parte
corresponde a capital circulante negativo); incluso prescindiendo de la caja, cotiza a alrededor de 6x beneficios y sigue
creciendo pese a la atonia del consumo en Hong Kong. La accién esta barata porque se recort6 el dividendo para acumular
caja y una base de inversores orientada a la rentabilidad por dividendo vendio, pero el dividendo ya esta repuntando vy, al
estar el control repartido entre tres ramas familiares de tamafio similar y edad avanzada, la distribucion de caja es la via
mas equitativa de reparto, por lo que el pago deberia seguir aumentando y aportar una rentabilidad base atractiva mientras
se espera. A ello se afiade, sin coste, la opcionalidad de operaciones corporativas: la direccién esta acumulando caja y
menciona por primera vez de forma abierta el interés por adquisiciones, habiendo comprado en el pasado competidores en
dificultades a precios reducidos en mercados débiles como el actual; el despliegue de una parte de esa caja podria elevar
el beneficio entre un 65y un 80%.

b) Operativa de préstamos de valores. N/A

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

d) Otra informacion sobre inversiones. Este fondo no tiene ningun activo en litigio ni afectado al articulo 48.1.j. del RIIC.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO. &#35;N/D

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. En cuanto a la politica establecida en el ejercicio de los derechos politicos de
nuestros fondos en acciones participadas es la de delegar el voto en el Consejo de Administracién correspondiente.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. Informarles que el Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio 2024
ha sido aprobado sin salvedades.

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. Consideramos que las tesis de
inversion siguen siendo muy soélidas pese al sentimiento de mercado a corto plazo. Los precios del petréleo contintan



sosteniendo un potencial alcista en el sector offshore y deberian favorecer igualmente una mejora en los sectores de las
energias renovables y del carbén. Asimismo, creemos que algunas de nuestras compafiias podrian presentar buenos
resultados en el segundo trimestre, lo que constituiria un catalizador relevante para aflorar el valor latente que, a nuestro
juicio, no esta recogido en sus cotizaciones.

El entorno macroecondmico es favorable a los sectores en los que estamos invertidos. Una inflacion resiliente, unas
necesidades energéticas crecientes y la necesidad de aumentar la inversion en la extraccion de materias primas sostienen
nuestra exposicion al offshore y a la energia, asi como a la mineria y a los metales preciosos. La actuacion previsible del
fondo pasa por mantener el posicionamiento y acompafar el desarrollo de cada tesis hacia sus respectivos catalizadores,
reforzando posiciones ante debilidades puntuales de precio y realizando plusvalias cuando una posicién alcance su valor
razonable, conforme al mandato de retorno absoluto y de rotacién superior a la de un fondo de valor tradicional.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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




