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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

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

Descripcion general
Politica de inversion: La SICAV podré invertir entre un 0% y el 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo

apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se podra invertir, de manera directa o indirecta a
través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente, sin
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 se incluyen depositos a la vista o con vencimiento inferior a un
afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos
del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se
refiere a la distribucion 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% de la exposicion total. Podran incluso tomarse posiciones cortas
para aprovechar una eventual tendencia bajista en algin mercado. La SICAV no tiene ningun indice de referencia en su
gestion.

Operativa en instrumentos derivados
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 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,48 0,40 0,48 0,90
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,83 2,73 1,83 2,94

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 2.581.320,00 2.552.393,00
N° de accionistas 671,00 647,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR)
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 276.855 107,2534 96,2945 108,9924
2024 266.337 104,3479 91,3013 105,7787
2023 236.913 92,3885 82,7991 92,3885
2022 131.824 82,8000 79,1154 94,8654

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

Cotizacién (€)

Volumen medio

Min

Max

Frecuencia (%)

| Fin de periodo diario (miles €)

Mercado en el que cotiza

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,29 0,00 0,29 0,29 0,00 0,29 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
2,78 3,52 -0,71 2,03 1,53 12,94 11,58 -11,98 13,10
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) 0,40 0,21 0,19 0,18 0,21 0,71 0,88 1,04 1,13

(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 272.346 98,37 261.947 98,35
* Cartera interior 5.509 1,99 10.598 3,98
* Cartera exterior 265.451 95,88 250.349 94,00
* Intereses de la cartera de inversion 1.386 0,50 1.000 0,38
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.384 1,22 3.456 1,30
(+/-) RESTO 1.125 0,41 934 0,35
TOTAL PATRIMONIO 276.855 100,00 % 266.337 100,00 %
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) 266.337 253.149 266.337
+ Compra/ venta de acciones (neto) 1,30 1,56 1,30 -11,84
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,58 3,56 2,58 -23,90
(+) Rendimientos de gestion 2,96 3,95 2,96 -21,41
+ Intereses 0,37 0,40 0,37 -1,42
+ Dividendos 0,59 0,45 0,59 38,60
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,12 0,41 0,12 -68,20
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,73 2,42 -0,73 -131,60
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 1,07 -0,22 1,07 -600,63
+ Resultado en IIC (realizados o no) 1,75 0,49 1,75 273,88
+ Oftros resultados -0,06 0,01 -0,06 -528,59
+ Oftros rendimientos -0,16 -0,01 -0,16 12.429,41
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,39 -0,38 1,20
- Comision de sociedad gestora -0,29 -0,30 -0,29 2,84
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 3,57
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -2,93
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 85,54
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,04 -0,03 -19,04
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ 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
+ 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) 276.855 266.337 276.855

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




3. Inversiones financieras

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

periodo

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.687 1,33 6.910 2,59
TOTAL RENTA FIJA 3.687 1,33 6.910 2,59
TOTAL RV COTIZADA 1.822 0,66 3.687 1,39
TOTAL RENTA VARIABLE 1.822 0,66 3.687 1,38
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.509 1,99 10.598 3,98
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 56.996 20,59 49.459 18,57
TOTAL RENTA FIJA 56.996 20,59 49.459 18,57
TOTAL RV COTIZADA 108.808 39,30 100.861 37,86
TOTAL RENTA VARIABLE 108.808 39,30 100.861 37,87
TOTAL IlIC 99.512 35,93 100.092 37,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 265.316 95,83 250.412 94,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 270.825 97,82 261.010 98,00

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.

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

total

1% 1%

=RV Exterior mIIC Exterior ®RF Exterior ®RF Interior ®RV Interior

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

de EUR)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversién
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
C/ FUTURO
EURO STOXX 50 INDEX EUROSTOXX50 5.011 Inversion
VT.19/09/25
Total subyacente renta variable 5011
C/ FUTURO MINI
CURRENCY (EURO/USD) EURO/USD 22.688 Inversion
VT.15/09/25
Total subyacente tipo de cambio 22688
TOTAL OBLIGACIONES 27699

4. Hechos relevantes

Si NO
a. Suspensién temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X




SI NO

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XX | XX

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

07/05/2025 "De conformidad con lo establecido en la Orden de 6 de julio de 1993, Norma Primera, punto 1, INVERMAY,
SICAV, S.A. no puede atender a las 6rdenes y no puede publicar su valor liquidativo debido a que tiene en cartera activos
sin precio publicado a 05/05 que superan el 5% sobre su patrimonio. En consecuencia, la Sociedad no puede dar
contrapartida a la orden de compra de 1.465 titulos presentada en el BME MTF Equity, segmento BME IIC en fecha 05 de
mayo de 2025."13/01/2025 "De conformidad con lo establecido en la Orden de 6 de julio de 1993, Norma Primera, punto 1,
INVERMAY, SICAV, S.A. no puede atender a las 6rdenes y no puede publicar su valor liquidativo debido a que tiene en
cartera activos sin precio publicado a 09/01 que superan el 5% sobre su patrimonio. En consecuencia, la Sociedad no
puede dar contrapartida a la orden de compra de 513 titulos presentada en el BME MTF Equity, segmento BME IIC en
fecha 09 de enero de 2025."

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha "

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Existe un accionista con un saldo de 56.530.928,13 euros que representa un 20,40% sobre el total de la Sociedad.

Las entidades del grupo de BNP Paribas, S.A. han percibido comisiones satisfechas por la Sociedad de Inversion en
concepto de liquidacion de transacciones por importe de 601,02 euros, equivalentes a un 0,00% del patrimonio medio de
la Sociedad de Inversion.

El volumen agregado de las operaciones en las que entidades del grupo de BNP Paribas S.A. han actuado como
intermediarios durante el periodo ha ascendido a 6.952.291,77 euros, habiendo percibido dichas entidades 0,00 euros
durante el periodo, equivalentes a un 0,00% del patrimonio medio de la Sociedad de Inversion, como contraprestacion por
los servicios de intermediacion prestados.

La Sociedad de Inversion puede realizar operaciones de compraventa de activos o valores negociados en mercados
secundarios oficiales, incluso aquéllos emitidos o avalados por entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A. y/o del
grupo de BNP Paribas, S.A., operaciones de compraventa de divisa, asi como operaciones de compraventa de titulos de
deuda publica con pacto de recompra en las que actien como intermediarios o liquidadores entidades del grupo de Banco




de Sabadell, S.A. y/o del grupo de BNP Paribas, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que dichas operaciones se realicen a
precios y condiciones de mercado.

La remuneracion de las cuentas y depoésitos de la Sociedad de Inversion en la entidad depositaria se realiza a precios y
condiciones de mercado.

Puede consultar las Gltimas cuentas anuales auditadas de esta Sociedad por medios telematicos en
www.urquijogestion.com.

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 SOCIEDAD.

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

El inicio del primer semestre de 2025 fue positivo para la mayoria de las clases de activos, con la excepcion de la bolsa de
los Estados Unidos, que registro su peor trimestre desde el afio 2022, con unos mercados que se vieron impactados por el
anuncio de aplicacién de aranceles por parte de la administracion Trump, la irrupcién en el mercado de DeepSeek y los
paquetes de estimulo fiscal anunciados por Alemania y por el conjunto de la Unién Europea. Ya en el segundo trimestre,
los resultados empresariales fueron mejores de lo esperado por el consenso, la fortaleza de los datos econémicos
publicados en Estados Unidos y una inflacién mas persistente, provoc6 que las principales bolsas en general corrigieran
durante el pasado mes de abril. Desde entonces, las principales bolsas han recuperado con fuerza, principalmente la
estadounidense, apoyada también por la debilidad del délar respecto al resto de divisas de referencia. En cuanto a los tipos
de interés, mientras que en la euro zona el Banco Central Europeo realizé cuatro bajadas de un 0,25% cada una, la
Reserva Federal se mantuvo sin cambios por las preocupaciones acerca del crecimiento econémico en los Estados Unidos
y el posible impacto que las politicas arancelarias puedan tener en términos de inflacion. En cuanto politicas monetarias, el
Banco Central Europeo bajo los tipos de interés en cuatro ocasiones para dejarlos en el 2% desde el 3%. En los Estados
Unidos, la Reserva Federal mantuvo los tipos de interés sin cambios en el 4,5% durante el primer semestre del afio. En
este sentido, en su reunion de junio indicé que que se encuentran en una posicion de espera para evaluar el impacto de los
aranceles en los precios. En el lado europeo, el banco central reconocié que su politica monetaria se esta volviendo menos
restrictiva, reduciendo los costes financieros para las empresas y los particulares, aunque se mantienen vigilantes respecto
a las tensiones comerciales, mencionando que los aranceles impuestos a las importaciones europeas por parte de los
Estados Unidos pueden penalizar el crecimiento econémico. En el lado estadounidense, los tipos de interés en los plazos
medios cayeron, mientras que en la euro zona tuvimos un movimiento de empinamiento de la curva: los tipos de los plazos
cortos cayeron y en los plazos intermedios y largos subieron. En el mercado de bonos corporativos, los diferenciales de
crédito han estrechado durante el periodo. En los mercados de divisas, el ddlar estadounidense registré un primer semestre
del afio negativo, cotizando la incertidumbre de las politicas comerciales y el impacto que puedan tener en el crecimiento
economico, asi como la preocupacién por los posibles incrementos del déficit fiscal y el posterior incremento de deuda
como consecuancia de las politicas econdémicas de la administracion Trump. Tras el movimiento de salida de los inversores
de los activos denominados en délares, el Dollar Index cay6 un 10,7% en el primer semestre del afio, concentrando su
mayor caida en el mes de abril (-4,5%). Respecto al movimiento del euro durante el semestre respecto a las principales
divisas, se ha apreciado contra el délar estadounidense (+13,7%), la libra britanica (+3,8%) y el yen japonés (+4,2%). En
los mercados emergentes, la renta variable ha regitrado rentabilidades positivas durante el semestre. Durante el semestre y
tras un mes de abril con gran volatilidad tras el "Dia de la liberacion" en el que Donald Trump anuncié una serie de
politicas arancelarias a nivel global, los activos de los mercados emergentes subieron en medio de mejores datos
econdmicos, una mejora de las esperanzas de acuerdos comerciales y una extension temporal de los aranceles por parte
de la administracion estadounidense. En cuanto a la evolucién del mercado, los mercados emergentes experimentaron un
semestre positivo, con el indice MSCI EM subiendo un +13,70% en términos de rentabilidad total en délares
estadounidenses, impulsado tanto por la region latinoamericana como la asiatica. Los fundamentos econémicos siguen
siendo favorables para los paises emergentes en términos generales, ya que creemos que muchos paises mantienen la
flexibilidad necesaria para compensar cualquier posible impactoarancelario mediante estimulos monetarios y/o fiscales. En
términos generales, las bolsas han tenido un comportamiento positivo durante el primer semestre del afio, con las bolsas
europeas registrando rentabilidades superiores a la bolsa estadounidense. En este sentido, en el lado europeo, las
valoraciones relativamente reducidas, los anuncios de medidas de estimulo fiscal tanto por parte de Alemania como por el



conjunto de Europa y un entorno de tipos de interés a la baja, ha provocado subidas por parte de los principales indices: el
indice MSCI Europe terminé el semestre con una subida del +6,45%. Por paises, destacan el Ibex 35 con un +21,28%, el
Dax aleméan con un +20,09% o el FTSE italiano con un +16,40%. Al otro lado del Atlatinco, los mercados de renta variable
de los Estados Unidos tuvieron un semestre positivo, con el S&P500 subiendo un +5,50%, impulsado una vez més por las
grandes compafiias tecnol6gicas, asi como por aquellos sectores que puedan resultar beneficiados por la depreciacion del
dolar. A pesar de estas importantes subidas, esta tendencia podria continuar dependiendo de las guias que puedan dar las
compafiias en sus presentaciones de resultados, la evolucién de los datos econémicos y el flujo de noticias relacionado con
las politicas arancelarias por pate de la administracién Trump. Pensamos que las condiciones macroecondmicas de las
principales economias del mundo, la liquidez de los mercados y los crecimientos econémicos esperados son
razonablemente favorables para los activos de riesgo. Las perspectivas de beneficios empresariales también son
relativamente buenas, aunque el segundo semestre del afio podria poner a prueba si las empresas son capaces de
trasladar los costes cada vez mas elevados a los consumidores. En renta fija, pensamos que el empinamiento de la curva
sigue ofreciendo oportunidades. Por regiones, en los Estados Unidos mantenemos la neutralidad, y bajamos a neutral la
posicion de duraciéon en Europa. En el lado del crédito, pensamos que los rendimientos siguen siendo atractivos. En bolsas,
las valoraciones de la bolsa estadounidense han alcanzado de nuevo niveles elevados, hecho que nos hace tener una
posicién de cierta cautela en la region. Pensamos que existen oportunidades en compafiias de pequefia y mediana
capitalizacion en Europa y Japdén, segmentos que se encuentran relativamente aislados de las tensiones comerciales
globales.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de 35,04% y 62,54%,
respectivamente y a cierre del mismo de 35,67% en renta fija y 62,63% en renta variable. El resto de la cartera se
encuentra fundamentalmente invertida en activos del mercado monetario e inversiones alternativas. Dicha composicio'n de
cartera y las decisiones de inversio’n al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y las
circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi” como una consideracio’n al riesgo que aportaban al conjunto de la
cartera.

c) indice de referencia.

No aplica

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

El patrimonio sube desde 266.336.821,74 euros hasta 276.855.447,18 euros, es decir un 3,95%. El nimero de accionistas
sube desde 647 unidades hasta 671 unidades. La rentabilidad en el semestre ha sido de un 2,78% acumulado. La referida
rentabilidad obtenida es neta de unos gastos que han supuesto una carga del 0,39% sobre el patrimonio medio, siendo los
gastos directos de 0,34% e indirectos de 0,05%.

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

La rentabilidad de la sociedad en el periodo ha sido un 2,78% mientras que la rentabilidad del indice de Letras del Tesoro
a 1 afio en el periodo ha sido de un 1,39%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales operaciones llevadas a cabo en el periodo fueron RV: compra ETF.ISHARES STOXX EUROPE 600 IGS,
venta ETF.ISHARES CORE EURO STOXX 50 DE RF:.compra AC.R-CO CONVICTIO CREDIT EUR-IC SICAV, venta
AC.SCHRODER ISF SUST EUR CREDIT-1Z SICAV.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplica

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

A lo largo del semestre, la SICAV ha operado en los siguientes instrumentos derivados: compra de futuros sobre el tipo de
cambio délar/euro y compra de futuros sobre indice bursatii EUROSTOXX50. El objetivo de todas las posiciones en
derivados es, por un lado, la inversién complementaria a las posiciones de contado permitiendo una mayor flexibilidad en la
gestién de la cartera, y por otro, la gestidn activa, tanto al alza como a la baja, de las expectativas sobre los mercados. El
grado de inversion de la SICAV en dichos instrumentos derivados no se ha situado durante el semestre en ningln momento
por encima del 100% de su patrimonio.

d) Otra informacion sobre inversiones.

Al final del periodo la cartera tiene invertido el 35,94% de su patrimonio en otras IIC's, siendo las principales gestoras:
BlackRock Fund Advisors, Amundi Luxembourg SA y AXA Funds Management SA.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplica

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD.

En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a fecha del informe, ha sido 11,57%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,42%.



5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

No aplica

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplica

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA SOCIEDAD SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplica

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplica

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplica

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD.

Perspectivas de mercado renta fija:

Consideramos que el mercado descuenta dos bajadas de tipos de interés por parte de la Reserva Federal y una bajada de
25 p.b. por parte del BCE en lo que resta del afio, por lo que creemos que todavia se presentan oportunidades de inversion
en los mercados de Renta Fija. Mantenemos una vision positiva respecto a la evolucién de los spreads de la renta fija
corporativa, especialmente la de alta calidad, en los proximos meses. La preocupacién del mercado se centra en la
evolucién de la inflacién, aunque ya se ven sintomas de desaceleracion de la misma en Europa, hay dudas sobre los
efectos de los aranceles sobre la inflacién en EE.UU. Las dudas respecto al incremento del déficit publico tanto en Europa
como en EE.UU. ponen en duda la evolucidn de la parte larga de la curva a final de afio, preferimos tramos cortos en la
curva.

Perspectivas de mercado renta variable:

Mantenemos una vision de neutralidad sobre el activo renta variable para los proximos trimestres. Pendientes de la
decision final sobre el porcentaje que finalmente la administraciéon Trump impondra a todos los productos que se importen a
EEUU. Hasta no tener mas informacion no se deberia incrementar el nivel de renta variable en las carteras, tampoco
valoramos reducir la exposicion dada la inercia positiva vista en los mercados. Los continuos incidentes geopoliticos
continuaran afiadiendo episodios puntuales de alta volatilidad. Preocupa la apreciacion del Euro a futuro.
Geograficamente, continuamos favoreciendo el mercado norteamericano debido a su importante peso en el sector
tecnolégico y mas concretamente en la teméatica de Inteligencia Artificial que continua con fuertes desarrollos. En Europa se
ha procedido a cerrar la infraponderacion anterior. Se ha incrementado el peso en Alemania tras la aprobacion de su nuevo
plan de infraestructuras y defensa a desarrollar en los proximos afios. Sin exposicidon en Asia (Jap6n) ni en mercados
emergentes .

A nivel sectorial, seguimos posicionados en compafiias con balances saneados, con fuerte generacion de caja y con poder
de fijacion de precios. Favorecemos el sector de tecnologia a nivel global , el sector bancario europeo, asi como
determinadas compafiias industriales europeas. Estructuralmente mantenemos apuestas por sectores de crecimiento a
medio plazo (digitalizacion, sostenibilidad, centros de datos, defensa tecnolégica).

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012L29 - BO.ESPANA 2,8% VT.31/05/2026 EUR 0 0,00 1.913 0,72
ES0000012L52 - OB.ESPANA 3,15% VT.30/04/2033 EUR 0 0,00 902 0,34
ES0000012067 - OB.ESPARA 3,15% VT.30/04/2035 EUR 1.879 0,68 0 0,00
ES00000124C5 - OB.ESPANA 5,15% VT.31/10/2028 EUR 1.808 0,65 4.095 1,54
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 3.687 1,33 6.910 2,60
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.687 1,33 6.910 2,59
TOTAL RENTA FIJA 3.687 1,33 6.910 2,59
ES0113860A34 - AC.BANCO DE SABADELL EUR 1.822 0,66 1.265 0,48
ES0144580Y14 - AC.IBERDROLA EUR 0 0,00 2.422 0,91
TOTAL RV COTIZADA 1.822 0,66 3.687 1,39
TOTAL RENTA VARIABLE 1.822 0,66 3.687 138
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.509 1,99 10.598 3,98
1T0005484552 - BO.ITALIA -BTPS- 1,10% VT.01/04/2027 EUR 2413 0,87 2.402 0,90
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 2.413 0,87 2.402 0,90
XS2534785865 - BO.BBVA 3,375% VT.20/09/2027 EUR 4.441 1,60 4.440 1,67
XS3004571850 - BO.DEXIA AVAL EST 2,5% VT.05/04/28 EUR 5.120 1,85 0 0,00
XS2554746185 - BO.ING GROE FTF %VAR VT.14/11/27(C11/26) EUR 4.458 1,61 4.464 1,68
XS3062936649 - BO.NORDEA BANK AB 2,75% VT.02/05/30 EUR 1.885 0,68 0 0,00
FR0014010MQ4 - BO.SANOFI 2,625% VT.23/6/29(C4/29) EUR 2.102 0,76 0 0,00
XS2908735504 - BO.SANTANDER FTF %VAR VT.02/04/29(C4/28) EUR 4.961 1,79 4.910 1,84
X$2538366878 - BO.SANTANDER FTF %VAR VT.27/9/26(C9/25) EUR 4.382 1,58 4.397 1,65
FR001400DZMS5 - BO.SOCIETE GENE 4% VT.16/11/2027 EUR 4.575 1,65 4.536 1,70
XS2343340852 - OB.AIB GROU FTF %VAR VT.17/11/27(C11/26) EUR 4.432 1,60 4.394 1,65




Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2595418323 - OB.BASF SE 4% VT.08/03/2029 (C12/28) EUR 4.592 1,66 4.582 1,72
XS1614416193 - OB.BNP PARIBAS SA 1,5% VT.17/11/2025 EUR 0 0,00 1.797 0,67
XS2346253730 - OB.CAIXAB FTF %VAR VT.26/05/2028 (C5/27) EUR 4.341 157 4.311 1,62
FR001400SHQ2 - OB.DANONE SA 3,2% VT.12/09/31 EUR 4.754 1,72 4.737 1,78
XS2244941063 - OB.IBERDROLA INTL FTF %VAR PERP (C1/26) EUR 4.539 1,64 4.488 1,69
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 54.583 19,71 47.057 17,67
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 56.996 20,59 49.459 18,57
TOTAL RENTA FIJA 56.996 20,59 49.459 18,57
US88579Y1010 - AC.3M CO (USD) UsD 979 0,35 945 0,35
US00287Y1091 - AC.ABBVIE INC (USD) UsD 0 0,00 452 0,17
FR0000120073 - AC.AIR LIQUIDE EUR 1.793 0,65 2.528 0,95
US01609W1027 - AC.ALIBABA GROUP HOLDING LTD (USD) UsD 2.513 0,91 2.139 0,80
DE0008404005 - AC.ALLIANZ SE EUR 3.017 1,09 2.594 0,97
US02079K1079 - AC.ALPHABET INC - CL C (USD) UsD 5.767 2,08 6.333 2,38
US0231351067 - AC.AMAZON.COM INC (USD) UsD 4.666 1,69 5.312 1,99
US03027X1000 - AC.AMERICAN TOWER CORP (USD) UsD 1.047 0,38 989 0,37
US0378331005 - AC.APPLE INC (USD) UsD 8.416 3,04 11.479 4,31
NL0010273215 - AC.ASML HOLDING NV EUR 6.573 2,37 4.491 1,69
FR0000131104 - AC.BANQUE NATIONALE DE PARIS PARIBAS(FP) EUR 1.893 0,68 1.469 0,55
US0846707026 - AC.BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL B (USD) UsD 3.693 1,33 4.291 1,61
US1491231015 - AC.CATERPILLAR (USD) UsD 759 0,27 808 0,30
US1667641005 - AC.CHEVRON CORP (USD) UsD 0 0,00 729 0,27
US1729674242 - AC.CITIGROUP INC (USD) UsD 1.488 0,54 1.401 0,53
DE0008232125 - AC.DEUTSCHE LUFTHANSA EUR 2.697 0,97 0 0,00
US5324571083 - AC.ELI LILLLY & CO (USD) UsD 1.440 0,52 1.623 0,61
AT0000652011 - AC.ERSTE GROUP BANK AG EUR 1.788 0,65 0 0,00
US5184391044 - AC.ESTEE LAUDER COMPANIES-CL A (USD) UsD 379 0,14 401 0,15
US30231G1022 - AC.EXXON MOBIL (USD) UsD 3.026 1,09 3.438 1,29
US3453708600 - AC.FORD MOTOR COMPANY (USD) UsD 689 0,25 716 0,27
DE0006047004 - AC.HEIDELBERG MATERIALS AG EUR 4.514 1,63 0 0,00
US4370761029 - AC.HOME DEPOT INC (USD) UsD 1.537 0,56 0 0,00
US4581401001 - AC.INTEL CORP (USD) UsD 626 0,23 638 0,24
US4781601046 - AC.JOHNSON & JOHNSON (USD) UsD 537 0,19 1.153 0,43
US46625H1005 - AC.JPMORGAN CHASE & CO (USD) UsD 2.355 0,85 2.137 0,80
FR0000120321 - AC.L'OREAL SA EUR 686 0,25 645 0,24
FR0000121014 - AC.LOUIS VUITON MOET HENNESSY (FP) EUR 0 0,00 1.136 0,43
US59156R1086 - AC.METLIFE INC. (USD) UsD 950 0,34 706 0,27
US5949181045 - AC.MICROSOFT CORP (USD) UsD 9.597 3,47 8.412 3,16
US65339F1012 - AC.NEXTERA ENERGY INC (USD) UsD 1.478 0,53 1.738 0,65
US67066G1040 - AC.NVIDIA CORPORATION (USD) UsD 8.803 3,18 10.172 3,82
US7427181091 - AC.PROCTER & GAMBLE COMPANY (USD) UsD 1.350 0,49 1.618 0,61
US7475251036 - AC.QUALCOMM INC. (USD) UsD 603 0,22 662 0,25
US79466L.3024 - AC.SALESFORCE.COM (USD) UsD 987 0,36 1.378 0,52
DE0007164600 - AC.SAP SE EUR 3.772 1,36 2.013 0,76
FR0000121972 - AC.SCHNEIDER ELECTRIC SA EUR 2212 0,80 2.360 0,89
DE0007236101 - AC.SIEMENS EUR 3.455 1,25 0 0,00
US88160R1014 - AC.TESLA INC (USD) UsD 1.941 0,70 2.810 1,05
FR0000120271 - AC.TOTALENERGIES SE (FP) EUR 0 0,00 2.035 0,76
1T0005239360 - AC.UNICREDIT SPA EUR 3.302 1,19 2.236 0,84
US9078181081 - AC.UNION PACIFIC CORP (USD) UsD 808 0,29 911 0,34
US91324P1021 - AC.UNITEDHEALTH GROUP INC (USD) UsD 692 0,25 0 0,00
FR0000125486 - AC.VINCI SA EUR 1.848 0,67 1.473 0,55
US92826C8394 - AC.VISA INC- CLASS A SHARES (USD) UsD 997 0,36 1.326 0,50
US2546871060 - AC.WALT DISNEY CO (USD) UsD 1.463 0,53 1.495 0,56
US9497461015 - AC.WELLS FARGO & COMPANY (USD) USD 1.672 0,60 1.669 0,63
TOTAL RV COTIZADA 108.808 39,30 100.861 37,86
TOTAL RENTA VARIABLE 108.808 39,30 100.861 37,87
LU1694789378 - AC.DNCA INVEST ALPHA BONDSI EUR SICAV EUR 5.368 1,94 5.184 1,95
FR0010584474 - AC.EDR SICAV-FIN BONDS-I EUR SICAV EUR 3.597 1,30 3.495 131
FR0010807123 - AC.R-CO CONVICTIO CREDIT EUR-IC SICAV EUR 6.118 2,21 0 0,00
LU2080996049 - AC.SCHRODER ISF SUST EUR CREDIT-IZ SICAV EUR 0 0,00 6.033 2,26
LU1717117623 - AC.VONTOBEL TWF STRT INC-HGHEUR SICAV EUR 5.657 2,04 5.518 2,07
FR0010245514 - ETF.AMUNDI ETF JAPAN TOPIX DIST EUR EUR 0 0,00 3.796 143
LU2009202107 - ETF.AMUNDI MSCI EMERGING EX CHINA-A EUR 0 0,00 2.229 0,84
LU1681045453 - ETF.AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS (USD) UsD 0 0,00 4.089 154
LU0908500753 - ETF.AMUNDI STOXX EUROPE 600 ACC EUR 14.325 5,17 12.247 4,60
DE0005933931 - ETF.ISHARES CORE DAX UCITS ETF D EUR 12.603 4,55 3.191 1,20
DE0005933956 - ETF.ISHARES CORE EURO STOXX 50 DE EUR 11.251 4,06 20.666 7,76
IE00B4L60045 - ETF.ISHARES EURO CORP BOND 1-5YR (LN) EUR 10.011 3,62 9.936 3,73
DEOOOAOH08J9 - ETF.ISHARES STOXX EUROPE 600 IGS EUR 15.765 5,69 0 0,00
IE00BJ38QD84 - ETF.SPDR RUSSELL 2000 US S&C (USD) UsD 0 0,00 4.677 1,76
IE00B810Q511 - ETF.VANGUARD FTSE 100 D (GBP) GBP 3.298 1,19 0 0,00
IEOOBLNMYC90 - ETF.XTRACKERS S&P 500 EQUAL WEIGHT (USD) UsD 0 0,00 7.845 2,95
LU0658025209 - PART.AXA IM FIIS-EUR SH DUR H-AEA EUR 7.777 2,81 7.604 2,86
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. . X ) - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE00B80G9288 - PART.PIMCO GIS INCOME FUND-INSEHA EUR 3.741 1,35 3.583 1,35
TOTAL IIC 99.512 35,93 100.092 37,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 265.316 95,83 250.412 94,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 270.825 97,82 261.010 98,00

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Esta informacién aparecera cumplimentada en el informe anual.

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
La Sociedad no ha realizado durante el periodo operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de garantias o swaps

de rendimiento total.
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