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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 1 enuna escalade 1a7

Descripcion general

Politica de inversién: El Fondo invertira en renta fija tanto pablica como privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del
mercado monetario cotizados) de emisores/mercados de paises de la OCDE.Las emisiones de renta fija y las entidades
de crédito con las que se contraten los depositos tendran al menos mediana calidad crediticia (igual o superior a BBB-
segun S&P o equivalentes por otras agencias) o, si fuera inferior, la que tenga el Reino de Espafia en cada momento, No
obstante, el fondo podra invertir hasta un maximo del 25% de la exposicién total en emisiones de baja calificacion
crediticia (inferior a BBB-pero igual o superior a BB-, segiin S&P o equivalentes). En caso de no disponer de rating para la
emision se atenderd al rating del emisor.La duracion media de la cartera sera igual o inferior a 2 afios. El vencimiento legal
residual de los activos en los que invierta el fondo seré igual o inferior a 3 afios.

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

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




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,05 0,00 0,05 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,74 2,79 1,74 2,54

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
N° de Participaciones 35.030,40 39.759,02
N° de Participes 123 120
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 4.682 133,6584
2023 5.240 131,8056
2022 5.355 128,6911
2021 2.629 129,9290
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 0,12 0,00 0,12 0,12 0,00 0,12 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 1,41 0,77 0,63 0,93 0,68 2,42 -0,95 -1,04 -0,60

. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,01 26-06-2024 -0,03 20-03-2024 -0,09 16-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,04 03-06-2024 0,06 25-01-2024 0,18 15-03-2023

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora
Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™= o : : :
2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 0,25 0,22 0,28 0,32 0,22 0,39 0,20 0,10 0,02
Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22 12,41
Letra Tesoro 1 afio 0,47 0,37 0,55 0,44 0,42 0,77 0,78 0,17 0,15
BENCHMARK IM RF
0,14 0,14 0,14 0,15 0,15 0,14 0,10 0,02 0,19
AHORRO
VaR histérico del
T 0,32 0,32 0,31 0,30 0,26 0,30 0,14 0,11 0,08
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

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) 0,29 0,13 0,16 0,11 0,12 0,44 0,56 0,55 0,53

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestién sobre patrimonio, comisién 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 IIC 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 transaccién por la

compraventa de valores.



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo

106,00
105,00
104,00
103,00
102,00
101,00
100,00

99,00

98,00

57.00

v

i

feh 23
(Base 100)

age 1 mar20  oct20  may2l  dic2l  jul22 abr24

v M BENCHMARK IM RF AHORRO

sep.23

B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 5.125 122 1,41
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 5.535 149 2,63
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 11.423 201 6,48
Renta Variable Euro 23.533 185 11,29
Renta Variable Internacional 4.545 156 11,45
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 119.865 517 4,82
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 170.026 1.330 5,83

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio

% sobre

. . Importe
patrimonio




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4.491 95,92 5.060 96,56
* Cartera interior 4.404 94,06 4.978 95,00
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 87 1,86 82 1,56
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 196 4,19 186 3,55
(+/-) RESTO -4 -0,09 -5 -0,10
TOTAL PATRIMONIO 4.682 100,00 % 5.240 100,00 %
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 Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.240 5.097 5.240
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -12,29 0,89 -12,29 -1.332,39
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,39 1,60 1,39 -22,54
(+) Rendimientos de gestion 1,69 1,84 1,69 -17,75
+ Intereses 1,73 1,56 1,73 -1,16
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,02 0,28 -0,02 -106,45
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,02 -0,01 -0,02 120,21
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,30 -0,23 -0,30 15,29
- Comision de gestion -0,12 -0,13 -0,12 -11,89
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -11,89
- Gastos por servicios exteriores -0,11 -0,05 -0,11 104,08
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,01 -3,44
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 0,00
(+) 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
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.682 5.240 4.682

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 4.404 94,05 4.978 94,97
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 4.404 94,05 4.978 94,97
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.404 94,05 4.978 94,97
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.404 94,05 4.978 94,97

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

TESORERIA:
i - LIQUIDEZ: 5.84%

DEUDADEL RENTAFUA: |
ESTADD: 0408% o4pe%

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

XXX [X|X[X[X]|X[X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

j- Debido a restricciones en la disponibilidad del indice de referencia utilizado por el fondo, se ha decidido cambiar, desde
el 1 de enero de 2020, el indice de referencia del fondo al Euribor 12 meses, como alternativa a la referencia que venia
utilizando a efectos meramente informativos y/o comparativos. Consideramos que dicho indice es més representativo y no
implica, en ningun caso, cambio en la politica de inversion del fondo. El indice Euribor 12 meses es el promedio del tipo de
interés al que los principales bancos europeos se prestan dinero entre si en euros con vencimientos a 12 meses. (Codigo
Bloomberg: EUR012M Index).

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento 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 una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X

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. En el fondo existe un participe que tiene mas del 20% del patrimonio, representando un 30,46%.

f. Se han realizado operaciones de renta fija cuya contrapartida ha sido Intermoney Valores S.V. por un importe de
2.519.701,58 euros representando un 49,13 % del patrimonio medio. Los gastos asociados han sido de 70 euros.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La primera mitad del afio 2024 ha servido para poner de manifiesto un escenario méas favorable en lo que a la economia se
refiere, impulsado por las menores presiones inflacionistas y las perspectivas de recortes de tipos de interés por parte de
los principales bancos centrales. En Europa hemos visto una revision al alza de las cifras de crecimiento mejorandose el
escenario incluso para Alemania. Si tomamos como referencia la probabilidad de recesion en base al consenso de
Bloomberg podemos ver que, en el caso del pais germano, en el comienzo del afio se otorgaba una probabilidad de



contraccién econdémica del 75% en el horizonte a 12. Si consideramos que actualmente se sitla en el 33% podemos hablar
claramente de una mejora en la recta final de los primeros seis meses del afio.

El caracter “perenne” de los conflictos geopoliticos con movilizacién militar siempre supone un riesgo al alza, pero su
relativizacion y evaluacion permiten trabajar sobre un escenario mas o menos claro en el corto y medio plazo. Esto ha
permitido que determinados focos de tension, como el derivado de los precios de la energia, hayan ido mitigando. Asi, las
medidas encaminadas a proteger a los hogares por el crecimiento de los precios energéticos y la reformulacion de su
escenario han permitido que paises muy expuestos como la propia Alemania hayan experimentado mejoras. La UE hizo
sus deberes y los altos inventarios de gas natural unido al crecimiento de otros proveedores como EEUU en lo que a gas
natural licuado se refiere, han ayudado.

La solidez del crecimiento y la rapidez de la desinflacion pueden explicarse por la favorable evolucion de la oferta, en
particular la disipacién de los shocks de los precios de la energia y el notable repunte de la oferta de mano de obra al que
han contribuido los importantes flujos migratorios en muchas economias avanzadas. Las medidas de politica monetaria han
contribuido al anclaje de las expectativas de inflacion, aun cuando su transmisién haya sido mas moderada, debido a la
fortaleza del mercado laboral y a particularidades como la mayor frecuencia de los tipos fijos en el crédito.

Es légico que los bancos centrales hayan tenido muchos problemas para lograr una reduccién de tipos de interés. Entre los
principales, el BCE comenzd la senda de reduccién en junio con una disminucion de 25 p.b. para todas sus referencias,
aungue no se comprometia a seguir una linea argumental para futuras decisiones. La accion de nuestro banco central
estaba supeditada a que sus decisiones garanticen que los tipos oficiales sigan siendo lo suficientemente restrictivos
durante el tiempo que sea necesario, lo que conlleva estar atentos a que las perspectivas de inflacion, la dindmica de los
precios subyacentes y la solidez de la transmision de la politica monetaria respalden la idea de que el IPC esta
convergiendo hacia la meta de manera apropiada

Reducir los tipos de interés no supone abandonar los niveles restrictivos, pues desde nuestro banco central se apunta a
gue los tipos naturales estarian en niveles mas altos y que la idea de dejar las tasas altas obedece a unos riesgos mas
simétricos para la inflacion y nos salarios que en base al Gltimo dato del 1tr24 crecian a un ritmo de 4,7%. Ademas, reducir
tipos es un ejercicio conjunto a una medida restrictiva como es la reduccién del balance. No obstante, la idea de que no
vaya a tener lugar un recorte de tipos tan visible y el no proporcionarse un guia, ha ocasionado que las rentabilidades de
los bonos no hayan menguado. Si tomamos como referencia el Bund germano comenzaba el afio en 2,201% y terminaba
junio rozando el 2,5%. El semestre también terminaba con tensionamientos en la deuda soberana francesa derivado del
ruido politico tras el resultado de las elecciones parlamentarias europeas y el tropezon del presidente Emmanuel Macron.
Esto ocasion6 que el diferencial de OAT galo con el Bund aumentase hasta los 80 p.b.

En EEUU, la Reserva Federal ha tenido mas dificil incluso el poder dibujar la posibilidad de comenzar una disminucién del
rango de los fed funds. La economia estadounidense se ha mostrado especialmente robusta incluso una vez que se agot6
el ahorro post-pandémico. Esto ha sido posible gracias a un mercado laboral que ha seguido funcionando bien, aunque en
los dltimos meses hemos podido ver algunos sintomas de debilidad como el incremento en los indices de subempleo y la
menor rotacién de los puestos de trabajo. Con todo, los indices de condiciones financieras se han mantenido
inusitadamente bajos para lo que deberia de ser acorde con una subida de tipos acumulada de tal magnitud y la prima por
plazo exigida en el horizonte de 10 afios para la deuda de EEUU ha estado en negativo casi de manera constante.

Ante esto, se entiende la postura de la Fed proyectando incluso en su Gltima reunion una reduccién menos en el presente
afio. La senda de bajada sera bastante mas progresiva que en otros ciclos. La prueba era que el FOMC elevaba los
pronésticos sobre donde ve que los tipos se estabilizaran a largo plazo, subiendo su estimacién mediana al 2,8% desde el
2,6% de marzo, acompafandolo de mensajes en lo que deja claro que es menos probable que los tipos baje a su nivel
prepandémico. La idea de la Reserva Federal pasa porque los tipos reales se encuentran en un nivel lo suficientemente
restrictivo y de moderar la inflacion, estos ejercerian incluso méas presion.

La Reserva Federal tiene que lidiar con un panorama complejo en el que el gobierno estadounidense no esta poniéndolo
nada facil. La senda de la deuda estadounidense no es sostenible en el tiempo y el aumento de los déficits genera
preocupacion por las amenazas a la economia y los mercados. Las cifras no dejan dudas, la deuda publica se sitia en los
34,7 bill. de $, representando ahora un 123% del PIB. En base a las cifras del Congreso, el déficit de 1,6 billones de $ en el
afio fiscal 2024 (ya es de 855 mm. $ en los primeros siete meses) se disparara a 2,6 Bill. de $ en 2034. Como porcentaje
del PIB, el déficit pasara del 5,6% en el afio en curso a 6,1% en 10 afios. Niveles de déficit tan elevados son comunes
principalmente en las recesiones econémicas, no en la relativa prosperidad. El reciente impulso fiscal en EEUU no ha
venido mas que a agravar las delicadas perspectivas para la deuda publica estadounidense, surgiendo en el largo plazo el
fantasma de la insostenibilidad.

En Asia, las miradas han estado puestas en Japon y China. En el caso del pais nipdn el BoJ subia los tipos de interés de
referencia a corto plazo hasta el 0,1%, la primera medida en esta direccion en 17 afios, ademas de retirar otros de los
estimulos que aplicaba dentro de su amplio programa de flexibilizacion monetaria. Posteriormente, el debate ha estado en
la disminucion del balance en parte por las circunstancias del mercado y la presion ejercida por la debilidad del yen (160
USDJPY). Por el momento, actuar en el mercado de divisas (10 mm. $) para apuntalar el yen no esta siendo muy eficiente.



Si Japén quiere impulsar su divisa, necesita dejar que aumente los rendimientos de la deuda, aunque haya riesgos de una
crisis fiscal. Por el momento, el banco japonés ha empezado a recortar las compras en los tramos comprendidos entre el 5
y el 10 afios, pero no seria sorprendente que lo hiciese extensible al rango 3-5 afios.

En cuanto a China, los problemas por impulsar la demanda interna han seguido siendo constantes y las presiones
deflacionistas eran muy visibles. La sobrecapacidad en la produccion en determinados bienes como paneles solares y
vehiculos eléctricos han avivado estos problemas. La enorme capacidad, combinada con una demanda débil y margenes
mas bajos en el pais, ha empujado a mas productos chinos a los mercados globales. Ese exceso de oferta ha hecho bajar
los precios de algunos productos chinos y ha socavado a los competidores en el extranjero. China esta exportando
deflacién y a la par se han reactivado los problemas arancelarios.

El problema de los aranceles es la dependencia de China en las exportaciones, lo que supone un obstaculo para su
crecimiento y més ahora que la demanda interna no esta funcionando como deberia. Por segunda vez en 20 afios, el
comercio entre el gigante asiatico y EEUU ha caido por debajo del 10% durante dos meses consecutivos, algo llamativo ya
gue representa el 10,41% de todo el comercio estadounidense cuando antes de la pandemia representaba el 18%. Si
China terminara el afio con cifras de un solo digito (lo hizo para los meses de marzo y abril, los Gltimos datos disponibles),
seria la primera vez que esto sucederia anualmente desde 2003. El problema se agrava si consideramos que EEUU esta
sustituyendo a China en el comercio con algunos paises principales como Alemania y que de salir Trump en las préximas
elecciones se podria agravar el problema mas.

Por dltimo, en mercados la mitigacidon de un escenario recesivo se aprecia en que los indices de volatilidad han ido
moderando. Si tomamos el VIX como referencia, a finales de junio se sitta en el 12% cuando en el promedio entre el afio
2012 y 2019 alcanzaba el 15,3%, lo que da una sefial clara de la tranquilidad de los mercados. En Wall Street el S&P500
se revalorizaba mas de un 15% (5.095 pts), mientras que en Europa las mejores perspectivas de crecimiento también
favorecian el crecimiento de los selectivos, aunque en una medida menor que en EEUU pues el Stoxx600 se revalorizaba
casi un 7% (511 pts).

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
El posicionamiento en letras del tesoro a fin del periodo es del 95,91%, frente al 96,56% del periodo anterior.

El fondo no tiene una exposicién residual a los activos con vencimiento a mas de un afio.
La TIR agregada estimada de la cartera del fondo es del 3,29%, en linea con la rentabilidad de los mercados monetarios en
el corto plazo. La duracién aproximada es de 0,44 afios.

No hay instrumentos que hayan tenido un aportacion negativa relevante a lo largo del semestre.

Por el lado de las aportaciones positivas destacan: Letras del Tesoro 08/24, Letras del Tesoro 09/24, Letras del Tesoro
10/24, Letras del Tesoro 12/24, Letras del Tesoro 07/24, Letras del Tesoro 06/24, Letras del Tesoro 02/25, Letras del
Tesoro 01/25, Letras del Tesoro 03/25, Letras del Tesoro 05/24, Letras del Tesoro 11/24, Letras del Tesoro 03/24, Letras
del Tesoro 04/24, Letras del Tesoro 02/24 y Letras del Tesoro 04/25.

c) indice de referencia.
Durante el semestre el fondo ha tenido una rentabilidad acumulada de 1,41%. Como referencia la letra del tesoro a un afio
ha tenido una rentabilidad del 1,49% en el periodo y el Euribor 12 meses un 1,87%.

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

El nimero de participes a finales del semestre se situaba en 123 frente a 120 del periodo anterior. El patrimonio ha
disminuido en el periodo en 558 miles de euros, un -10,65%.

Los gastos repercutidos en el semestre han sido de 0,29%, los acumulados en el afio 2023 de 0,44%. Este dato incluye la
comision de gestion, la comision del depositario y otros gastos de gestion corriente. En el caso de fondos que invierten mas
de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente por dicho concepto.

El desglose de la variacién patrimonial, en tanto por ciento sobre el patrimonio medio en el periodo, se resumiria en un -
12,29% debido a suscripciones/reembolsos, un 1,69% debido a rendimientos de gestién y un -0,3% debido a gastos
repercutidos al fondo.

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

Los resultados de esta IIC son dispares con respecto a otras IIC del grupo, asi como también lo es su riesgo.
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La rentabilidad ponderada de los fondos de la misma categoria gestionados por la gestora ha sido de 1,41% vy la
rentabilidad ponderada de todos los fondos gestionados por la gestora de 5,83%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La gestion del fondo ha continuado siendo extremadamente conservadora y con el objetivo de preservacién de capital y
rentabilidad en linea con los mercados de renta fija a un afio.

A fin del semestre se mantiene un posicionamiento en letras del tesoro del 95,91%. A lo largo del semestre se ha comprado
el equivalente al 41% del patrimonio en Letras, principalmente a 12 meses, con el objetivo de compensar los vencimientos
e ir aumentando la duracion y la tir de la cartera. Tenemos intencién de ir progresivamente hacia plazos mas largos segun
vayan haciéndose mas atractivos en términos de rentabilidad.

Se han vendido letras para ajustar la cartera por reembolsos.

b) Operativa de préstamo de valores.

Ningun activo ha sido objeto de operaciones de préstamo de valores

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
No se han realizado operaciones con instrumentos derivados.

La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La remuneracion de la liquidez se ha situado en el entorno del 1,74% en el periodo.

No se han realizado inversiones al amparo del articulo 48.1.j del RIIC, ni se mantienen productos estructurados en cartera.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En el semestre el fondo ha tenido una volatilidad de 0,25%. Como referencia, en el mismo periodo, el Ibex-35 ha tenido una
volatilidad de 13,19% y la letra del tesoro a un afio del 0,47%. Como referencia también, el indice Euribor 12 meses ha

tenido volatilidad en el periodo del 0,003%.

Este fondo puede invertir un porcentaje del 25% en emisiones de renta fija de baja calidad crediticia, esto es, con un alto
riesgo de crédito.

La Sociedad Gestora tiene delegadas las funciones de gestion de riesgos y cumplimiento normativo en CIMD, S.A. La
funcion de auditoria interna es asumida por la Unidad de Auditoria Interna del Grupo CIMD.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Cuando esta IIC mantenga en su cartera de activos valores emitidos por una sociedad espafiola por un importe igual o
superior al uno por ciento del capital de dicha sociedad y tal participacion tuviera una antigiiedad superior a 12 meses,
Intermoney GESTION, SGIIC, SA ejercera todos los derechos politicos inherentes a tales valores, especialmente el
derecho de asistencia y voto en las juntas generales. En caso de ejercer el derecho a voto, justificara el sentido del mismo.
Cuando la participacion en sociedades espafiolas no cumpla con los requisitos sefialados en el parrafo anterior, Intermoney
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GESTION, SGIIC, SA se reserva la potestad del ejercicio de los derechos, si le correspondieran, de asistencia y voto. En
caso de ejercer dichos derechos lo hara publico en el informe periddico correspondiente al periodo en el que haya ejercido
los mismos.

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

El fondo no soporta costes derivados del servicio de andlisis.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Las incertidumbres asociadas a la evolucion de la inflacién y a la finalizacién de la estrategia de subida de tipos por parte
de los bancos centrales, asi como la resistencia de la economia estan actualmente en el foco de los inversores y

condicionaran el comportamiento de los mercados en el corto y medio plazo. El fondo continuard con una estrategia
prudente, diversificada y flexible, adaptandonos a la evolucion del contexto.

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
ES0L02506068 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,48|2025-06-06 EUR 338 7,23 0 0,00
ES0L02505094 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,49|2025-05-09 EUR 290 6,19 0 0,00
ES0L02504113 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,52|2025-04-11 EUR 217 4,64 0 0,00
ES0L02503073 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,53|2025-03-07 EUR 386 8,25 0 0,00
ES0L02502075 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,45/2025-02-07 EUR 493 10,53 0 0,00
ES0L02501101 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,41]2025-01-10 EUR 387 8,26 0 0,00
ES0L02412069 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,37|2024-12-06 EUR 436 9,30 436 8,31
ES0L02411087 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,66|2024-11-08 EUR 193 4,12 193 3,69
ES0L02410048 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,86/2024-10-04 EUR 482 10,29 483 9,21
ES0L02409065 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES)|3,78|2024-09-06 EUR 559 11,94 560 10,68
ES0L02408091 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,70[2024-08-09 EUR 251 5,36 646 12,33
ES0L02407051 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,88|2024-07-05 EUR 372 7,94 372 7,10
ES0L02406079 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,44/2024-06-07 EUR 0 0,00 434 8,29
ES0L02405105 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,29|2024-05-10 EUR 0 0,00 290 5,53
ES0L02404124 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,27|2024-04-12 EUR 0 0,00 242 4,61
ES0L02403084 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,39]|2024-03-08 EUR 0 0,00 435 8,30
ES0L02402094 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,67|2024-02-09 EUR 0 0,00 305 5,81
ES0L02402094 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,02|2024-02-09 EUR 0 0,00 194 3,70
ES0L02401120 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2,99|2024-01-12 EUR 0 0,00 388 7,41

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 4.404 94,05 4.978 94,97

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.404 94,05 4.978 94,97

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 4.404 94,05 4.978 94,97

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.404 94,05 4.978 94,97
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
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.404 94,05 4.978 94,97

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

No aplica en este informe

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total
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