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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 enunaescaladela?
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversidon: La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta

variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin que exista predeterminacion en cuanto a los
porcentajes de exposicién 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 0 que puedan hacerse liquidos con vencimiento
inferior a un afio en entidades de crédito de la Union Europea o de cualquier Estado miembro de la OCDE sujeto a
supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,14 0,14 0,69
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,16 2,48 0,16 -0,08

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 2.738.505,00 0,00
N° de accionistas 164,00 0,00
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 6.270 2,2896 2,1752 2,3296
2023 7.076 2,0970 1,9145 2,0999
2022 6.923 1,9145 1,8897 2,1776
2021 7.365 2,1743 1,9998 2,1815

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) .
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,50 0,18 0,69 1,00 0,39 1,39 mixta al fondo
Comision de depositario 0,03 0,06 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2024 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
9,19 0,47 2,23 -0,02 6,32 9,53 -11,95 8,14 6,48
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 1,38 0,45 0,32 0,38 0,39 1,58 1,59 1,67 1,47

(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

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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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 6.182 98,60 6.957 94,56
* Cartera interior 1.373 21,90 711 9,66
* Cartera exterior 4.794 76,46 6.204 84,33
* Intereses de la cartera de inversion 16 0,26 42 0,57
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 241 3,84 448 6,09
(+/-) RESTO -152 2,42 -48 -0,65
TOTAL PATRIMONIO 6.270 100,00 % 7.357 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 7.357 0 7.076
+ Compra/ venta de acciones (neto) -20,18 -2,26 -20,82 645,19
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,68 6,03 9,01 -62,99
(+) Rendimientos de gestion 5,33 6,92 12,40 -35,68
+ Intereses 0,70 0,82 1,53 -29,43
+ Dividendos 0,15 0,26 0,42 -53,12
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,56 -0,17 0,33 -382,62
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,00 4,81 7,98 -47,93
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,22 -0,26 -0,48 -30,01
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,02 1,35 2,40 -36,80
+ Oftros resultados 0,12 0,09 0,21 7,00
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -2,66 -0,89 -3,38 150,39
- Comision de sociedad gestora -0,69 -0,70 -1,39 -18,67
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,06 -15,66
- Gastos por servicios exteriores -0,25 -0,06 -0,29 269,68
- Otros gastos de gestién corriente 0,01 -0,03 -0,03 -129,07
- Otros gastos repercutidos -1,70 -0,06 -1,61 2.229,60
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -200,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 -200,00
+ 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) 6.270 7.357 6.270

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 RENTA FIJA COTIZADA 105 1,68 103 141
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 102 1,63 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.030 16,43 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.237 19,74 103 141
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 104 141
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 104 141
TOTAL IIC 136 2,16 504 6,85
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1373 21,90 711 9,67
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.235 19,71 2.289 31,11
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.235 19,71 2.289 31,11
TOTAL RV COTIZADA 2.636 42,08 3.016 41,05
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 2.636 42,08 3.016 41,05
TOTAL IIC 922 14,72 898 12,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.794 76,51 6.204 84,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.166 98,41 6.915 94,04

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

————oTros s Liaupez
RENTA FlA: 18.08%

2300%

FONDOS RENTA
T FlA:7E3%

FowDOs NV
eLoBAL 8,10% ) oTROS:0.24%
! TESORERiA:

¢ 18.08%

= RENTA
FINANGIERC: VARIABLE:
1270%

INDUSTRIA:
11.82%

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

Importe nominal L . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. CALL
. Warrant Call L
Accs.Constellation Software INC ] 2 Inversion
Constellation
03/40
Total subyacente renta variable 2
TOTAL DERECHOS 2
I I ]
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X




SI NO

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX | XX

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 22 de noviembre de 2024 la CNMV ha resuelto inscribir en el Registro Administrativo de PRIVACLAR, SICAV
S.A. (inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 2862), la revocacion del acuerdo de gestion con
GESIURIS ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. y el otorgamiento a ANDBANK WEALTH MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U.
Asimismo recoger la sustitucion de GESIURIS ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. por ANDBANK WEALTH
MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U. como entidad encargada de la representacion y administracion de PRIVACLAR, SICAV
S.A.

Sustitucién de Gestora o Depositario de 1IC
Con fecha 22 de noviembre de 2024 la CNMV ha resuelto inscribir la sustitucion de BNP PARIBAS S.A., SUCURSAL EN

ESPANA por BANCO INVERSIS, S.A., como depositario; asi como el traslado del domicilio social de la sociedad que pasa
a ser: Avenida Diagonal, 464, 08006, BARCELONA.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| 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 (segun 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, o0 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 |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) La lIC tiene dos accionistas significativos a 31-12-2024 que representan:
- Accionista 1: 75,35% del capital

- Accionista 2: 50,64% del capital

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 7.078.000,00 euros




(114,03% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 6.048.830,97 euros (97,45% del patrimonio medio del
periodo).

H) Otras operaciones vinculadas:
2. La lIC durante el periodo mantiene participaciones en:

- Parts. Astra Brightgate BH 5Y Bond A (LU0942882589) en media en el periodo de 478.924,96 euros, fondo gestionado
por la gestora. Suponiendo una comisién indirecta total durante el periodo 245,37 euros.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liquidacion) entre otras

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SICAV.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

2024 ha sido un afio con desempefio positivo 0 muy positivo para la mayoria de los mercados financieros. Con caracter
general, el buen tono de las variables macroeconémicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopoliticos que a lo largo de
estos doce meses se han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han
supuesto amenazas duraderas para el apetito por el riesgo.

En el caso de EE.UU. encontramos una economia en la que el ultimo dato de PIB (tasa trimestral anualizada) se sitta en el
3,1% con protagonismo creciente del consumo tanto publico, como privado. Y una economia que veia repuntar la tasa de
desempleo a lo largo de 2024 hasta situarse (dato de cierre de noviembre) en el 4,2%. La normalizacion del mercado sigue
avanzando, pero se detectan niveles de comportamiento de los salarios aun elevados para los estandares de la reserva
Federal (+4,2% interanual), especialmente en el segmento de servicios. Las encuestas de clima empresarial (PMI e ISM)
han venido reflejando una economia con dos caras: la manufacturera, mas débil con indicadores PMI por debajo de 50 y la
de servicios, mucho mas dindmica y que todo el afio ha estado en zona de expansion. Pero es que, en la segunda mitad de
2024, el indicador PMI de servicios se ha mantenido sistematicamente entre el nivel 54 y 55 reforzando la idea de que esta
parte de la economia, la fundamental, goza de buenas perspectivas.

Quiza el punto de mayores dudas ha venido de la mano del comportamiento de los indicadores de precios que, aunque han
descendido a lo largo del afio, el IPC desde 3,4% al 2,7% y el PCE core desde el 3,0% al 2,8%, estan ralentizando su
mejora hacia los objeticos de largo plazo (2%).

Junto a este dibujo es necesario mencionar el resultado del proceso electoral en EE.UU., que deja una nueva
administracion republicana en la que al menos durante los dos préximos afios Senado y Camara Baja estaran controlados
por Donald Trump (red sweep). Y con ello una accién politica que suena, en principio, reflacionista. Se prevén varios
shocks como resultado de las lineas esenciales del candidato: mantenimiento de los recortes fiscales con crecimiento de la
deuda y mantenimiento de déficit publico significativo, control de la inmigracion duro, avances en la desregulacion y, sobre



todo, una politica arancelaria mas agresiva.

Atendiendo a este escenario, la Reserva Federal, fiel a su doble objetivo, ha rebajado la presion iniciando el ciclo de bajada
de tipos en septiembre, que estaban en 5,50%-5,25%, para después de tres recortes consecutivos (50, 25 y 25 puntos
basicos) llevarlos 4,50%-4,25%. Pero, el mensaje trasladado a raiz de los datos mas recientes ha hecho que las
expectativas de nuevas actuaciones en 2025 se hayan desdibujado. Y ha dado paso a la idea de que los tipos podrian
permanecer algo mas elevados durante mas tiempo.

Por su parte, la Zona Euro ha ido mejorando conforme ha avanzado el afio, pero, desde un nivel de partida muy bajo. Si
2023 terminaba con un crecimiento del 0,0%, la Gltima lectura disponible nos llevaba hasta un +0,9%. Todo ello con un
desempleo que ha mejorado marginalmente hasta un 6,5% impulsado sobre todo por los paises del sur, Espafia en
particular. Francia y Alemania siguen siendo economias que muestran un comportamiento por debajo de lo deseable. A
Alemania le sigue pensado el mal comportamiento de China, la debilidad del sector automoévil y una energia mas cara de la
gue estaban acostumbrados a pagar antes de 2022. La Zona Euro tiene ademas un problema de productividad respecto a
EE.UU muy relevante.

Esta vision se complementa con el resultado de las encuestas PMI: muy débiles los manufactureros en zona contractiva;
algo mejores los de servicios (51,6 en su Ultima lectura).

Por su parte los precios han seguido normalizandose y el IPC ha caido en 12 meses desde el 2,9% al 2,4% y el IPC
subyacente desde el 3,4% al 2,7%. El BCE ante la normalizacién de los precios ha llevado a cabo cuatro bajadas de tipos
llevando el tipo de la facilidad de depdésito desde el 4,0% al 3%. Pero, a diferencia de su homdélogo americano, sigue
manteniendo un discurso coherente con nuevas bajas de tipos de interés de hasta 100 p.b.

En La Zona Euro la dificil situacién fiscal y de gobierno en Francia y el proceso electoral en Alemania pueden ser fuente de
cierta volatilidad a corto plazo; pero, de la misma manera de noticias favorables para dos pilares del crecimiento europeo.
Una Zona Euro que cuenta con el margen de unas tasas de ahorro claramente por encima de las tasas promedio de estos
afios, otorgando, en caso de recuperacion de la confianza de los consumidores, un combustible adicional a unos PIB
deprimidos aun.

Por su parte, China ha continuado pagando la debilidad estructural de su economia lastrada por la delicada situacién del
sector inmobiliario y la atonia de algunos socios comerciales tradicionales. Asi, el PIB, en el +4,6% queda por debajo de los
objetivos de largo plazo de la administracion china. La falta de un impulso fiscal de entidad ha castigado al pais, que si ha
contado un PBOC més activo y que lucha contra unos precios cercanos a cero (+0,2% ultimo dato).

En este entorno, la renta baribal ha producido, por segundo afio consecutivo retorno por encima de la media. El S&P 500
ha subido un 23,3% de la mano de las 7 Magnificas (+66,9%) con NVIDIA a la cabeza de ambos indices con una
revaloracion de mas del 171%. El frenesi alrededor de la IA ha seguido siendo un elemento relevante para explicar el
desempefio de los mercados. La contrapartida negativa ha sido la escasa amplitud del mercado. Otros ganadores en
EE.UU. han sido Broadcom (+110%) o Walmart (+74%). El resto de los indices norteamericanos acaban por dibujar el buen
afio para estos activos: Nasdaq 100 +25%, Russell 200 +10,2% o S&P 500 Equiponderado +10,9%.

En Europa el EuroStoxx 50 se ha quedado en un exiguo +1,2% como resultado del mal afio de Francia, el CAC 40 perdia
un 8,6%. lbex, +7,4% y DAX, +11,7% compensaban parcialmente esas caidas. En Europa, la estrella fue SAP que
repuntaba un 72% y los grandes bancos italianos, donde Unicredito (+69%) y San Paolo Intesa (+59%) destacaban. En el
lado negativo. Bayer, Kering o Stellantis caian mas de un 35% en 2024.

En renta fija, el crédito y el carry han empujado los retornos de la mayoria de los indices agregados. Asi, el crédito de alto
rendimiento high yield, superaba un retorno del 9% tanto a nivel global como paneuropeo. La duracién solo jugé un papel
maés relevante a final de afio y los bonos del tesoro americano fueron la excepcién rindiendo un -3,6% en el afio. Los
diferenciales de crédito se mantuvieron sélidos todo el afio de la mano de unas dinamicas econdmicas y empresariales
favorables.

Finalmente, en el campo de otros activos sefialar el buen comportamiento del délar americano (+6,6%) y de la libra
esterlina (+4,8%) frente al euro. Mientras, entre las divisas perdedoras frente a la moneda Unica sefialar al yen que perdia
mas de un 4% de su valor en el 2024.



Petréleo (-4,5%) y oro (+27%) representaron dos caras de una realidad en la que lo geopolitico no pasé factura al oro
negro, mientras que el metal amarillo se beneficiaba de las dudas sobre el comportamiento del sistema fiat a largo plazo.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El posicionamiento del fondo mantiene una distribucién equilibrada entre renta variable y renta fija, con cerca de un 50%
asignado a activos de renta variable, destacando principalmente compafiias americanas como Berkshire Hathaway Inc,
Meta Platforms Inc, Brookfield Corp y Alphabet. El bloque de renta fija representa alrededor de 28% y mantenemos una
parte significativa de la cartera en liquidez y activos equivalentes a liquidez de en torno a 22%. geograficamente, cerramos
el afio con cerca de un 80% en posiciones basadas en EEUU, y un 20% en Europa desarrollada.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el segundo semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 1,2%
frente al 2,71% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la SICAV.

En el segundo semestre el patrimonio ha bajado un -14,77% y el nimero de accionistas ha subido un 0,61%. Durante el
segundo semestre la IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 2,71% y ha soportado unos gastos de 0,77% sobre el
patrimonio medio de los cuales el 0,01% corresponden a gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un
9,19% siendo los gastos anuales de un 1,38%.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

No aplicable

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El posicionamiento del fondo mantiene una distribucion equilibrada entre renta variable y renta fija, tomando un sesgo
marcado a compafias norteamericanas, y en menor medida europeas que se podrian beneficiar de un entorno mas
favorable para las compafiias bajo el mandato de la administracion Trump.

En cuanto a los mayores contribuidores de la cartera, destacaron Brookfield Corp Registrered (+1,24%), KKR & Co Inc
(+1,06%) y Meta Platforms Inc (+0,81%). Mientras que los mayores detractores fueron ASML Holding (-0,64%), Crocs Inc (-
0,38%) y Vertex Pharmaceuticals Inc (-0,32%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden

comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados, concretamente ha realizado operaciones
de compra/venta de futuros sobre el euro/délar.

El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -0,22% sobre el patrimonio medio.



El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 3,31% y ha sido generado por la inversion en derivados y en IIC.
d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 16,87% y las posiciones mas significativas son:
Andbank BrightGate Global Income Fund (7,63%), GARIM SICAV-SIF World Equity (5,94%), y Alhaja Inversiones RV Mixto
Fl (2,16%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,16%.

En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SICAV.

No aplicable

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el analisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

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.
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Durante el afio se han producido costes derivados del servicio de analisis, suponiendo un 0,009% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, JB Capital,
AFI, Berenger, Glass Lewis, Citigroup, Santander y Goldman Sachs. El presupuesto asignado para el servicio de analisis
para el afio 2025 se estima en un 0,007% sobre el patrimonio de cierre de afio y los proveedores seleccionados para este
afio son Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano
y Tegus.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplicable
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SICAV.

A priori durante 2025 se podria incurrir en una mayor volatilidad que durante 2024. Por el lado de bancos centrales la FED
parece seguir determinada a mantener los tipos elevados durante mas tiempo de lo que el mercado esperaba debido a la
fortaleza econdmica y laboral con una inflacién que no termina de bajar hasta el nivel objetivo del 2%. Si bien en Europa
hay una mayor visibilidad sobre las bajadas de tipos que pueda llevar a cabo el BCE, con una inflacion méas controlada, el
crecimiento en dicha regidn parece claramente amenazado por un menor dinamismo en paises como Alemania o Francia 'y
la politica proteccionista aplicada por Trump en EEUU, reduciendo potencialmente el comercio con el viejo continente.

Por otro lado, los beneficios empresariales, en especial en EEUU, parece que continlan mostrando dinamismo y solidez,
por lo que permanecer expuestos a activos en dichas regiones parece cobrar sentido. En cuanto a las tematicas con las
gue complementar las inversiones, algunas como ciberseguridad, infraestructura o desarrollo tecnoldgico parecen
convertirse cada vez mas en estrategias estructurales en lugar de tacticas por la dependencia de ellas de la economia en
su conjunto.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
ES0265936031 - BONOJABANCA CORP BANCARIA|5,25|2028-09-14 EUR 105 1,68 103 141
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 105 1,68 103 1,41
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 105 1,68 103 1,41
XS2784661675 - PAGARE|SACYR SA|5,80|2027-04-02 EUR 102 1,63 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 102 1,63 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0000012M77 - REPOIBANCO INVERSIS, S.A.|2,75[2025-01-02 EUR 1.030 16,43 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.030 16,43 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.237 19,74 103 141
ES0105130001 - ACCIONES|GLOBAL DOMINION EUR 0 0,00 39 0,53
ES0105065009 - ACCIONES|TALGO SA EUR 0 0,00 65 0,88
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 104 141
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 104 141
ES0175917030 - PARTICIPACIONES|Magnus Global Flexib EUR 0 0,00 370 5,03
ES0108191000 - PARTICIPACIONES|Alhaja Inversiones R EUR 136 2,16 134 1,82
TOTAL IIC 136 2,16 504 6,85
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.373 21,90 711 9,67
US91282CJJ18 - BONO|US TREASURY N/B|4,50|2033-11-15 UsD 0 0,00 141 1,92
GBO0OBMV7TC88 - BONOJUNITED KINGDOM GILT|3,25|2033-01-31 GBP 112 1,78 112 1,52
US912810TE82 - RENTA FIJA|DEUDA ESTADO USA|0,13|2052-02-15 UsD 0 0,00 146 1,99
US912810TK43 - BONO|US TREASURY N/B|3,38|2042-08-15 USD 0 0,00 78 1,06
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 112 1,78 477 6,49
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aio 0 0,00 0 0,00
XS2784661675 - PAGARE|SACYR SA|5,80|2027-04-02 EUR 0 0,00 100 1,36
XS2597671051 - BONO|SACYR SA|6,30[2026-03-23 EUR 103 1,65 102 1,39
XS2585553097 - BONO|BANKINTER SA|7,38|2049-02-15 EUR 212 3,38 205 2,79
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2497520705 - BONO|CELANESE US HOLDINGS|4,78|2026-07-19 EUR 100 1,60 100 137
XS2468378059 - BONO|CAIXABANK SA|1,63]2026-04-13 EUR 98 1,56 97 1,32
XS2537060746 - RENTA FIJAJARCELOR MITTAL|4,88|2026-09-26 EUR 0 0,00 206 2,80
XS2535283548 - RENTA FIJA|JBANCO DE CREDITO SOC|8,00|2026-09-22 EUR 0 0,00 212 2,88
XS2471770862 - BONO|BLACKSTONE PP EUR HO|3,63|2029-10-29 EUR 99 1,59 95 1,29
XS2388162385 - RENTA FIJA|Almirall SA|2,13]2026-09-30 EUR 100 1,59 96 1,30
XS1811792792 - RENTA FIJA|Samsonite Internatio|3,50|2026-05-15 EUR 205 3,27 201 2,74
XS1814065345 - RENTA FIJA|Gestamp Auto|3,25|2026-04-30 EUR 101 1,62 100 1,35
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.019 16,26 1.515 20,59
XS2587558474 - BONO|INEOS FINANCE PLC|6,63]2025-02-15 EUR 105 1,67 103 1,40
XS1729872736 - RENTA FIJA|FORD MOTOR CREDIT CO|4,49]|2024-12-01 EUR 0 0,00 193 2,63
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 105 1,67 296 4,03
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.235 19,71 2.289 31,11
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.235 19,71 2.289 31,11
US0239391016 - ACCIONES|Amentum Holdings Inc UsD 13 0,20 0 0,00
CA11271J1075 - ACCIONES|Brookfield Corp UsD 114 1,81 79 1,08
CA1130041058 - ACCIONES|Brookfield Asset Man UsD 51 0,81 0 0,00
CA1130041058 - ACCIONES|Brookfield Asset Man CAD 0 0,00 34 0,47
US46982L.1089 - ACCIONES|Jacobs Solutions Inc UsD 81 1,30 82 1,12
US6701002056 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S UsD 0 0,00 88 1,20
US48251W1045 - ACCIONES|Kkr&Co Inc-A UsD 93 1,48 64 0,87
US1255231003 - ACCIONES|Cigna Corp UsD 49 0,79 57 0,78
CH0418792922 - ACCIONES|Sika Ag CHF 44 0,70 51 0,69
US11135F1012 - ACCIONES|BROADCOM CORP UsD 0 0,00 90 122
CA21037X1006 - ACCIONES|Constellation Sofwar CAD 75 1,19 67 0,91
US45168D1046 - ACCIONES|IdexLab UsD 33 0,52 37 0,51
US78409V1044 - ACCIONES|S&P GLOBAL INC UsD 0 0,00 71 0,97
US45866F1049 - ACCIONES|IntercontinentalExch UsD 69 1,10 61 0,83
USB305661055 - ACCIONES|SKECHERS USA INC UsD 0 0,00 71 0,97
US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet UsD 111 1,76 103 1,40
NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 43 0,69 62 0,84
US98978V1035 - ACCIONES|Zoetis UsD 47 0,75 48 0,66
US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms UsD 118 1,88 98 1,33
US5500211090 - ACCIONES|Lululemon Athetica | UsD 71 1,13 54 0,73
CH0023405456 - ACCIONES|Dufry Group CHF 47 0,75 44 0,60
US2788651006 - ACCIONES|Ecolab Inc UsD 71 1,14 70 0,95
US2270461096 - ACCIONES|Crocs, Inc. UsD 36 0,57 46 0,63
1T0003856405 - ACCIONES|Leonardo Finmecanica EUR 74 1,18 62 0,84
US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A UsD 62 0,99 50 0,68
US0533321024 - ACCIONES|Autozone UsD 65 1,04 58 0,79
US46120E6023 - ACCIONES|INTUITIVE SURGICAL UsD 0 0,00 108 1,47
IEO0B4BNMY34 - ACCIONES|ACCENTURE PLC UsD 0 0,00 45 0,62
US4612021034 - ACCIONES]Intuit Inc UsD 47 0,75 47 0,64
US92532F1003 - ACCIONES|Vertex Pharmaceutica UsD 63 1,00 70 0,96
NL0000235190 - ACCIONES]Airbus EUR 56 0,89 0 0,00
US55354G1004 - ACCIONESIMSCI INC. UsD 61 0,97 47 0,64
FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Internacional EUR 35 0,56 32 0,44
US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group UsD 115 1,83 112 152
US2441991054 - ACCIONES|John Deere UsD 55 0,87 47 0,64
US8835561023 - ACCIONES|Thermo Electron Corp UsD 65 1,04 67 0,91
US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems UsD 37 0,60 45 0,61
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA CORPORATION UsD 0 0,00 100 1,36
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 113 1,80 116 1,57
US6541061031 - ACCIONES|Nike INC UsD 18 0,29 17 0,24
US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway UsD 116 1,86 101 1,37
US1491231015 - ACCIONES|Caterpillar UsD 70 1,12 62 0,85
CH0012255151 - ACCIONES]| Group AG-B CHF 36 0,58 39 0,54
CHO0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING CHF 48 0,76 46 0,62
US4781601046 - ACCIONES|Johnson UsD 24 0,38 23 0,31
NL0000235190 - ACCIONES|Airbus EUR 0 0,00 46 0,63
US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 100 1,60 81 1,11
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 84 1,34 71 0,97
FR0000120073 - ACCIONES|AIr Liquide EUR 37 0,59 38 0,52
FR0000125338 - ACCIONES|CAP GEMINI SA EUR 45 0,72 53 0,72
FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 47 0,75 53 0,72
TOTAL RV COTIZADA 2.636 42,08 3.016 41,05
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 2.636 42,08 3.016 41,05
LU1900066462 - PARTICIPACIONES|Amundi MSCI Eastern EUR 72 1,15 77 1,04
LU0942882589 - PARTICIPACIONES|Astra Brightgate BH EUR 478 7,63 459 6,24
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0673562095 - PARTICIPACIONES|Garim World Equity EUR 372 5,94 363 4,93
TOTAL IIC 922 14,72 898 12,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.794 76,51 6.204 84,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.166 98,41 6.915 94,04

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

a) Criterios:

Los criterios recogidos en la Politica Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estandares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
en consideracion los siguientes parametros:

Cuantitativos:

- Resultados del Grupo Andbank

- Resultados de Andbank en Espafia

- Resultados de la Gestora

- Resultados de cada Departamento

- Resultados concretos de cada empleado

Cualitativos:

- Cumplimiento de las normas de conducta

- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes

- Reclamaciones de clientes

- Liderazgo y gestion de equipos

- Cursos de formacion

- Sanciones del regulador

b) Datos cuantitativos:

La remuneracion total abonada por la Gestora asciende a 4.536.124,77 euros: 3.577.409,88 euros de remuneracion fija,
755.890,63 euros de remuneracion variable y 202.824,26 euros de retribucion en especie. Este dato agregado
corresponde a la retribucién recibida por 62 personas (de estos 48 recibieron remuneracion variable).

La remuneracion ligada a la comision de gestion variable de las 1IC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,
siendo dicha retribucién recibida por 1 empleado.

La alta direccién estd compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneracion fija de
536.857,32 euros, 24.239,25 euros en especie y 184.950,97 euros de remuneracion variable.

El nidmero de empleados cuya actuacion puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas
por la Gestora es de 40 (gestores). La remuneracion total abonada a estos empleados ha sido 3.247.734,28 euros en total.
Su remuneracion fija ha ascendido a 2.559.535,55 euros, la remuneracioén variable a 543.439,66 euros y la retribucion en
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especie a 144.759,07 euros. El nimero de empleados con retribucion variable con incidencia en el perfil de riesgo de la
gestora son 32: 543.439,66 euros de remuneracion variable, 2.340.536,44 euros de remuneracion fija y 135.845,05 euros
de retribucién en especie.

Cualitativos:

La politica de remuneracion de la Gestora es revisada anualmente. En 2024 no se han producido modificaciones
significativas en su contenido.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liqguidez de la IIC, de compra por 7.078.000,00 euros (114,03% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
6.048.830,97 euros (97,45% del patrimonio medio del periodo).
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