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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: 2 enuna escalade 1 a7
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: La Sociedad podra invertir hasta un 10% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto,

armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea 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 que
exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicién en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de
su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depésitos a la vista o que
puedan hacerse liquidos con vencimientos no superiores a 12 meses, 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% del patrimonio. La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestién. El grado maximo de exposicion al
riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,22 0,00 0,20 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,57 1,47 1,52 2,95

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 Ultimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 241.835,00 241.835,00
N° de accionistas 119,00 118,00
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 3.740 15,4670 14,8957 15,4897
2024 3.733 14,5254 14,0492 14,5870
2023 3.838 14,0517 13,3741 14,0588
2022 3.563 13,3741 12,9475 13,7146

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
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 0,00 0,50 1,00 0,00 1,00 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,07 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
6,48 1,61 2,22 0,92 1,59 3,37 5,07 -2,12 -2,22
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) 1,34 0,33 0,33 0,34 0,34 1,56 1,34 1,32 1,25

(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 3.582 95,78 3.281 91,11
* Cartera interior 1.895 50,67 2.069 57,46
* Cartera exterior 1.667 44,57 1.184 32,88
* Intereses de la cartera de inversion 20 0,53 28 0,78
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 213 5,70 382 10,61
(+/-) RESTO -54 -1,44 -62 -1,72
TOTAL PATRIMONIO 3.740 100,00 % 3.601 100,00 %
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) 3.601 3.733 3.733
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,00 -6,16 -6,10 -100,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,78 2,53 6,32 52,24
(+) Rendimientos de gestion 5,70 4,11 9,83 41,30
+ Intereses 0,98 0,98 1,96 2,46
+ Dividendos 0,63 0,63 1,26 2,35
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,17 0,17 -0,01 -203,21
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,29 3,46 6,75 -3,33
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,01 -0,01 -104,42
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,94 0,06 1,01 1.379,75
+ Oftros resultados 0,03 -1,18 -1,14 -102,26
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,92 -1,58 -3,61 23,82
- Comision de sociedad gestora -0,50 -0,50 -1,00 3,60
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -9,34
- Gastos por servicios exteriores -0,09 -0,12 -0,21 -18,79
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,03 -0,05 2,20
- Otros gastos repercutidos -1,26 -0,90 -2,17 42,48
(+) 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) 3.740 3.601 3.740

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 100 2,68 102 2,82
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 1.176 31,43 1.320 36,66
TOTAL RENTA FIJA 1.276 34,11 1.422 39,48
TOTAL RV COTIZADA 567 15,17 602 16,71
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 567 15,17 602 16,71
TOTAL IIC 52 1,40 45 1,26
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.895 50,68 2.069 57,45
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.183 31,60 726 20,15
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 1.183 31,60 726 20,15
TOTAL RV COTIZADA 207 5,53 209 5,81
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 207 5,53 209 5,81
TOTAL IIC 277 7,40 249 6,92
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.667 44,53 1.184 32,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.562 95,21 3.253 90,33

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

- OTROS: 32 85%
ETF: 741%—— % 7
N

DEUDA DEL ESTADO: _
9.64%

FINANCIERO: 13,90% —

TESORERIA: 36,20%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X




SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

G

Eliminacién/Reduccion comision gestion y/o depositario de 1IC

Con fecha de efectos del dia 1 de julio de 2025, la comision de depositaria de la IIC pasara a ser de 0,07% anual sobre el
patrimonio.

Reduccién de la comisién de depositaria de la IIC

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 X
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 31-12-2025 que representan:
- Accionista 1: 33,04% del capital

- Accionista 2: 20,43% del capital

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 109.184.148,42 euros
(2965,76% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 109.338.341,92 euros (2969,95% del patrimonio medio del
periodo).

H) Otras operaciones vinculadas:




1.- Remuneracién de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 1.403,38 euros por saldos acreedores y deudores.

2.- Parts. Sigma Inv. House Healthcare C (ES0170865010) en media en el periodo de 48.549,46 euros, fondo gestionado
la gestora. Suponiendo una comision indirecta total durante el periodo 127,69 euros.

3- La IIC soporta unos gastos por el servicio de asesoria juridica prestado por una entidad del grupo de la Gestora por un
importe de 1.210,00 euros anuales

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la [IC 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 inversién 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 liguidacién) entre otras

8. Informacion 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.

El aflo 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicacién de las politicas de la nueva administracién Trump con un punto algido alrededor del denominado
dia de la liberacién, desde entonces las dindmicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolitico
(Iran-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwan, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad politica en
Francia, ...). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inicié en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconémico que de partida es moderadamente benigno de cara al préximo afio.

A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperé de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caia un -0,6% QoQ
anualizado — SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del afio
anterior. Hay que sefialar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversion alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han mas que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creacion de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en minimos histéricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).

Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleracion si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunion de septiembre a razén de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sélo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creacién de empleo.



Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit publico (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un délar que perdi6 valor en 2025 frente a la mayoria
de las divisas.

La accién del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la accién de una politica comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en méas de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas publicas y que la aceptacion de la transformacion en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
afios segun la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la politica de expulsion de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulacién bancaria.

La Eurozona confirmé su momentum. El PIB crecera finalmente este afio el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superard el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energia que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.

En este entorno, donde ademas la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, sefialando de forma
repetida que los precios estan controlados (IPC 2,1%) y que “estan cdmodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.

El tercer gran bloque econémico y geopolitico, China, siguié dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecera
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del afio anterior si bien combina dos realidades: la de una economia digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario — financiero que adn no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El pais sigue con un nivel de precios que raya la deflaciéon (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas publicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que mas dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economia del pais (publico y privado).

Finalmente, hay que mencionar la llegada al ambito ejecutivo en Japén de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una politica econémica de transformacion (un segundo abenomics), expansion fiscal, politicas
conservadoras, preocupacion por la inversion en defensa y tecnologia. Su irrupcién ha coincidido con un Japén que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflacion. Su elevada deuda publica (215% sobre PIB) contrasta con el superavit por cuenta corriente (4,8%) de la
nacion nipona.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comuln se ha revalorizado mas de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duracion resté valor en los tramos ultralargos (+10 afios de duracion) y aport6 sélo de
forma moderada en el tramo 7-10 afios (+1,8%).

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequefia capitalizacion se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.

Entre los valores méas destacados merece la pena sefialar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).

Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX



+23,0 y, sin ningun tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su
politica. En el segundo caso como resultado de la especial composicién del indice selectivo de Espafia que, en términos
relativos presenta una menor exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposicién al
sector bancario.

En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automoviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero se
mueve en maximos histdricos alcanzando una revalorizacion de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¢ fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el afio méas de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl — 83 USD /bbl como resultado
de la conjuncion de diversos factores. El mayor repunte se vivié de la mano del enfrentamiento Irdn — Israel, si bien
cerrando el afio el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida ain mas acusada quedandose por debajo de los 30 € / MWh, lo
gue supone una caida en el afio del 43%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante el segundo semestre de afio, han ido amortizando varias emisiones de renta fija, hemos aumentado el peso en %
de nuestra estructura y reduciendo la liquidez (niveles del 35%) invertida en repo manteniendo una exposicion global en

renta fija del 34,83%.

En renta variable, se reducen las posiciones de exposicién directa dejandola en el 20,69% y en IIC de renta variable 8,81%
dejando la exposicion total en renta variable en niveles del 29,49%

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del -0,07% frente
al 3,86% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la SICAV.
En el semestre el patrimonio ha subido un 3,86% y el niUmero de accionistas ha subido un 0,85%. Durante el semestre la

IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 3,86% y ha soportado unos gastos de 0,66% sobre el patrimonio medio sin
soportar gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 6,48% siendo los gastos anuales de un 1,34%.

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.

Durante el primer semestre del 2025, en el apartado de renta fija, nos amortizan los bonos de AAREAL y se compran bonos
de AXA, Gestamp y Credit Agricole. Se compra también Treasury se aumenta la exposicion.

En renta variable se realizan ventas parciales de Repsol, Santander, Caixabank y Neste. Se compra Viscofan.

Las posiciones que mas han contribuido de forma positiva a la revalorizaciéon han sido: acciones de Neste +1,17%,



Santander +1,02% y Repsol +0,95%,

Las posiciones que mas han detraido en términos absolutos han sido: acciones Redeia -0,76%, Enagas -0,53% y AXA -
0,41%.

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 1IC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 5,39% debido a su exposicion 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 8,81% y las posiciones més significativas son: Accs.
ETF Ishares S&P 500 EUR -H IM (1,91%), Parts. ISHARES MSCI US (1,88%), y Accs. ETF Ishares DJ EURO Stoxx 50 DE
(1,87%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,57%.

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
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remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis 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.

La IIC, vota a favor de todos los puntos del orden del dia en la Junta General de Accionistas de Accs. HANNUN S.A.
celebrada el 21 de febrero de 2025 donde se votd a favor de todos los puntos del orden del dia, a excepcion del primero de
ellos. Y en la Junta de 26/10/2025 donde se vota a favor de todos los puntos

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.

Durante el afio se han producido costes derivados del servicio de analisis, suponiendo un 0,007% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de analisis para el
afio 2026 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, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

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

De cara al primer semestre de 2026, la estrategia del fondo ser4 mantener unos niveles equilibrados de renta variable entre
el 20%-30% y esperaremos correcciones del mercado para aumentar la exposicion desde los niveles prudentes que
mantenemos en estos momentos.

Vemos mayor recorrido en Estados Unidos debido a la solidez de su economia. En cambio, en relacion con Europa, sus
problemas estructurales (falta de inversién y debilidad industrial), su incertidumbre politica, altos déficits fiscales en algunos
paises nos obligan a ser mas cautos con este mercado.

Seguira siendo un afio marcado por la volatilidad debido al gobierno Estados Unidos ya que sus politicas comerciales y

geopoliticas podrian seguir generando inestabilidad. Ademas, el crédito a nivel global, ya se encuentra en valoraciones
exigentes, por lo que las rentabilidades ofrecidas por la renta fija corporativa deberian venir mas por cupdn que por precios.

Nos sentimos comodos en esta exposiciéon y debido al caracter conservador del fondo, en renta fija, es donde esperamos
obtener el retorno mas importante del fondo debido a su nivel de exposicion, por lo que se iran haciendo compras segun
surjan oportunidades, seguiremos reinvirtiendo el capital tanto en fondos de inversién como en alguna oportunidad en renta
fija directa
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
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 afio 0 0,00 0 0,00
ES0343307031 - BONO|KUTXABANK SA|4,75|2027-06-15 EUR 100 2,68 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 100 2,68 0 0,00
ES0343307031 - BONO|KUTXABANK SA|4,75|2026-06-15 EUR 0 0,00 102 2,82
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 102 2,82
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 100 2,68 102 2,82
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0000012N35 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86[2025-07-01 EUR 0 0,00 220 6,11
ES0000012L60 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 220 6,11
ES00000128P8 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 220 6,11
ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86]2025-07-01 EUR 0 0,00 220 6,11
ES0000012K20 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86]2025-07-01 EUR 0 0,00 220 6,11
ES00000127Z9 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 1.176 31,43 0 0,00
ES00000122E5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86]2025-07-01 EUR 0 0,00 220 6,11
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 1.176 31,43 1.320 36,66
TOTAL RENTA FIJA 1.276 34,11 1.422 39,48
ES0105637021 - ACCIONES|Hannun EUR 2 0,06 0 0,00
ES0105046017 - ACCIONES|Aena EUR 54 1,43 51 1,42
ES0105637005 - ACCIONES|Hannun EUR 7 0,18 8 0,22
ES0173093024 - ACCIONES|Red Electrica Espafio EUR 73 1,95 87 2,42
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 39 1,05 31 0,86
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK EUR 72 1,93 81 2,25
ES0130960018 - ACCIONES|Enagas EUR 129 3,45 140 3,89
ES0113900J37 - ACCIONES|Banco Santander S.A. EUR 80 2,13 84 2,34
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL EUR 73 1,96 119 3,31
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN EUR 38 1,03 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 567 15,17 602 16,71
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 567 15,17 602 16,71
ES0170865010 - PARTICIPACIONES|SIGMA INV. HOUSE HEA EUR 52 1,40 45 1,26
TOTAL IIC 52 1,40 45 1,26
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.895 50,68 2.069 57,45
US912828X885 - BONO|US TREASURY N/B|2,38]2027-05-15 UsD 250 6,68 0 0,00
XS2538441598 - BONO|ROMANIA|6,63|2029-09-27 EUR 111 2,95 108 3,01
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 360 9,63 108 3,01
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
FR001400N2U2 - BONO|CREDIT AGRICOLE SA|6,50[2048-12-23 EUR 106 2,83 0 0,00
XS3193932699 - BONO|GESTAMP AUTOMOCION S|4,38|2030-10-15 EUR 101 2,70 0 0,00
XS3085146929 - BONO|AXA SA|5,75|2049-06-02 EUR 104 2,77 0 0,00
XS2661068234 - BONO|SERVICIOS MEDIO AMBI|5,25|2029-10-30 EUR 103 2,76 109 3,02
XS2626699982 - BONO|BANCO SANTANDER SA|5,75|2033-08-23 EUR 106 2,83 107 2,97
AT0000A34CN3 - BONO|BANCA COMERCIALA ROM|7,63|2027-05-19 EUR 104 2,78 105 291
XS2580221658 - BONO|IBERDROLA FINANZAS S|4,88|2049-07-25 EUR 104 2,77 104 2,89
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 727 19,44 424 11,79
XS1425966287 - RENTA FIJAJENEL FINANCE INTL NV|1,38|2026-06-01 EUR 95 2,53 95 2,64
DEOOOAARO355 - BONOJAAREAL BANK AG|4,50]2025-07-25 EUR 0 0,00 98 2,71
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 95 2,53 193 5,35
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.183 31,60 726 20,15
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 1.183 31,60 726 20,15
F10009013296 - ACCIONES|Neste Oil OYJ EUR 56 1,50 59 1,63
DEOOOENAG999 - ACCIONESI|E.on AG (Xetra) EUR 56 1,51 55 152
FR0000120628 - ACCIONES|Axa EUR 94 2,52 96 2,66
TOTAL RV COTIZADA 207 5,58 209 5,81
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 207 5,53 209 5,81
IEO0BOM63177 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI EM UCIT UsD 70 1,88 61 1,69
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IEO0B3ZWOK18 - PARTICIPACIONESI|ETF Ishares Core S&P EUR 72 191 65 1,79
IEO0BO2KXH56 - PARTICIPACIONESIETF Ishares MSCI Jap JPY 65 1,74 59 1,64
DE0005933956 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares DJ EURO EUR 70 1,87 65 1,80
TOTAL IIC 277 7,40 249 6,92
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.667 44,53 1.184 32,88
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.562 95,21 3.253 90,33

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

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
17 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

La remuneracion total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneracion fija,
866.454,74 euros de remuneracién variable y 231.705,07 euros de retribucidon en especie. Este dato agregado
corresponde a la retribucién recibida por 72 personas (de estos 49 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 retribucion recibida por 1 empleado.

La alta direccion estd compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneracion fija de
798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneracién 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 47 (gestores). La remuneracion total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.
Su remuneracion fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneracion variable a 664.120,83 euros y la retribucion en
especie a 165.344,05 euros. El nUmero de empleados con retribucién variable con incidencia en el perfil de riesgo de la
gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneracion variable, 2.406.755,50 euros de remuneracion fija y 138.231,85 euros
de retribucién en especie.
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 109.184.148,42 euros
(2965,76% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 109.338.341,92 euros (2969,95% del patrimonio medio del
periodo).
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