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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que toma como referencia un indice
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 4, en una escalade 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversién: El fondo tendra como objetivo alcanzar una rentabilidad similar, pero en sentido inverso, a la del
indice MSCI Euro Net Total Return, para lo cual tendra en torno al 100% de su exposicion total en renta variable,
invirtiendo en futuros vendidos con el fin de obtener una correlacion negativa, es decir, que ante bajadas de bolsa se
obtengan rentabilidades positivas a costa que frente a subidas del indice se consigan rentabilidades negativas.

Para referenciarse al MSCI Euro Net Total Return en sentido inverso se usara el modelo de réplica sintética,
mayoritariamente a través de futuros vendidos y/o ETF. Dicho modelo implicard para los participes una elevada
correlacion con la evolucion inversa del indice. El riesgo de contraparte en los derivados empleados podra mitigarse, total
o parcialmente, mediante una camara de compensacion o la recepcion de garantias y/o colaterales.

La parte no invertida en renta variable se invertira en activos de renta fija incluyendo instrumentos del mercado monetario,
cotizados o no, liquidos y depésitos, tanto de emisores/mercados publicos y privados de UE/OCDE, con una duracién
media de la cartera inferior al afio. El rating de los activos serd de al menos mediana calidad crediticia (rating minimo BBB-
), y Unicamente se podra invertir en activos con un rating inferior si su rating coincide o es superior al del Reino de Espafa
en cada momento. No tendra exposicion a riesgo divisa.

Se podra invertir hasta un 100% del patrimonio en IIC.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local y los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro. La IIC diversifica las
inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversiéon en valores de
una misma emision no supera el 30% del activo de la lIC.

Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversién. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una cadmara de compensacion. El grado maximo de exposicién 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 Fondo 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 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,14 2,82 2,14 3,08

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 2.653.079,98 2.153.567,46
N° de Participes 382 377
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 24.741 9,3255
2024 22.457 10,4277
2023 32.350 11,0857
2022 37.189 13,2903
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 0,49 0,00 0,49 0,49 0,00 0,49 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) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Afio t-5
Rentabilidad IIC -10,57 -3,83 -7,01 3,41 -1,81 -5,94 -16,59 3,16
Rentabilidad indice

. 12,32 2,54 9,54 -2,39 2,70 8,93 20,83 -11,81
referencia
Correlacién 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,97 0,98
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,42 10-04-2025 -4,42 10-04-2025 -6,38 09-03-2022
Rentabilidad maxima (%) 4,99 07-04-2025 4,99 07-04-2025 4,71 04-03-2022

(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 maximas 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 : : : ~
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 20,51 23,82 16,64 12,95 17,11 13,57 14,40 22,81
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,41
Letra Tesoro 1 afio 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 0,76 1,45
MSCI Euro Net Total
19,39 23,28 14,73 12,00 15,03 12,29 13,13 22,43
Return Index
VaR histérico del
. 12,20 12,20 12,72 13,01 13,07 13,01 13,62 13,12
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) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,60 0,30 0,30 0,30 0,30 1,19 1,18 1,20 1,15

(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 IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones



de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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El 24/07/2020 se modificé la politica de inversion del fondo. Por este motivo, se omite informacion histérica en determinados apartados de
este informe anterior a esta fecha para periodos completos en los que el fondo no haya mantenido esta nueva politica de inversion, entre
ellos, en los graficos de evolucién del valor liquidativo y rentabilidad semestral, conforme a lo establecido en la Circular 4/2008, de 11 de
septiembre, de la CNMV. "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

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 1.226.104 21.981 1,62
Renta Fija Internacional 3.596.486 27.850 1,49
Renta Fija Mixta Euro 171.363 7.164 2,42
Renta Fija Mixta Internacional 3.096.165 22.915 1,56
Renta Variable Mixta Euro 44.402 1.568 5,93
Renta Variable Mixta Internacional 3.446.160 25.497 1,57
Renta Variable Euro 246.004 7.140 16,81
Renta Variable Internacional 1.530.214 50.063 3,25
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 294.822 8.154 3,69
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 18.654 1.208 2,12
Global 48.677 2.439 -6,80
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 2.543.025 29.402 1,14
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 129.805 3.145 3,24
Total fondos 16.391.881 208.526 1,92

I I

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



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 19.427 78,52 17.350 77,26
* Cartera interior 13.861 56,02 1.450 6,46
* Cartera exterior 5.565 22,49 15.874 70,69
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,00 26 0,12
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.995 16,15 4.027 17,93
(+/-) RESTO 1.320 5,34 1.080 4,81
TOTAL PATRIMONIO 24.741 100,00 % 22.457 100,00 %
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 variacién 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) 22.457 24.012 22.457
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 18,91 -9,562 18,91 -290,47
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -9,80 3,57 -9,80 -362,91
(+) Rendimientos de gestion -9,22 4,17 -9,22 -312,02
+ Intereses 0,86 1,15 0,86 -28,13
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -169,92
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 10,91 10,08 10,91 3,80
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -7,56 2,55 -7,56 -384,68
+ Resultado en IIC (realizados o no) -13,42 -9,61 -13,42 33,96
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,59 -0,59 -0,59 -5,32
- Comision de gestion -0,49 -0,50 -0,49 -5,65
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -5,65
- Gastos por servicios exteriores -0,01 0,00 -0,01 -2,05
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 35,67
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,03 -0,03 -3,21
(+) 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) 24.741 22.457 24.741

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 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 14.199 57,38 1.450 6,45
TOTAL RENTA FIJA 14.199 57,38 1.450 6,45
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 14.199 57,38 1.450 6,45
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 9.742 43,38
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 9.742 43,38
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 5.186 20,96 6.132 27,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.186 20,96 15.874 70,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.385 78,34 17.324 77,13

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

TESORERIA:
7age%

Distribucion Sectores

4 orrOs:552%

e
EXTRANJERAS

TESORERIA
Tas2%

Distribucion Tipo Valor

L OTROS: 5524

3 RENTA
), — VARIABLE:
20084

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 inversion
comprometido
V/ Fut. FUT
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 19.388 Inversion
SEP25 EUREX
Total subyacente renta variable 19388
TOTAL OBLIGACIONES 19388
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X




SI NO

c. Reembolso de patrimonio significativo X

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

XXX |X|X|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

30/05/2025

Se comunica la modificacién del lugar de publicacion del valor liquidativo de la IIC. El nuevo lugar de publicacién del valor
liquidativo es: la pagina web de la sociedad gestora.

22/04/2025

Se comunican reembolsos por importes superiores al 20% del patrimonio del fondo.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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 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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Al cierre del periodo de referencia de este informe, un participe tenia participaciones en este fondo por un valor de
8.730.676,09 euros, que representaban un 35,23% sobre el patrimonio total del fondo.

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econdémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

f) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio ha sido de 2,35%.




g) Durante el semestre Bankinter SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por el
fondo, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia para esta Ultima se detalla en el apartado de datos generales
de este informe; asi como otros gastos por liquidacién o intermediaciéon de compraventa de valores por un importe de
215,00 euros y 0,00 euros, respectivamente, lo que representa un 0,00% y un 0,00% del patrimonio medio del fondo en el
semestre, respectivamente.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el que verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracién de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el Depositario) un procedimiento de
autorizacion simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

El primer semestre de 2025 estuvo condicionado por una creciente incertidumbre y tensiones geopoliticas y comerciales a
escala global, factores que impactaron significativamente tanto en la actividad econémica como en los mercados
financieros.

A comienzos de 2025, la actividad econémica mundial mantenia un ritmo de crecimiento robusto, aunque de manera
heterogénea por regiones y sectores. Ahora bien, las politicas de la nueva Administracién estadounidense condujeron a
una revision sustancial a la baja en las previsiones de crecimiento mundial. El Fondo Monetario Internacional, por ejemplo,
recorté su prevision de crecimiento del PIB global hasta 2,8% este afio y 3% el que viene, desde 3,3% previsto en ambos
casos en enero.

El proceso de desinflacion global continud gracias a la moderacion de la inflacion de servicios y a la caida de los precios
energéticos (con repuntes puntuales en los momentos de tensién geopolitica en Oriente Medio). Dicho esto, el panorama
podria complicarse en EEUU a causa de la subida de los aranceles.

Por este motivo, la Reserva Federal de Estados Unidos pauso6 su ciclo de recortes iniciado en septiembre de 2024 y
mantuvo los tipos estables en el semestre, mientras que el Banco Central Europeo recort6 los tipos en cuatro ocasiones
hasta dejar el tipo de deposito en 2%.

Otras economias avanzadas como Reino Unido, Canada y Suecia también realizaron recortes en los tipos de interés
oficiales. En contraste, el Banco de Jap6n incrementd sus tipos de interés hasta 0,5% en enero, su nivel mas alto desde
2008, manteniéndolos estables en los meses siguientes.

Los mercados financieros reaccionaron con volatilidad a la creciente incertidumbre. A principios de abril, el anuncio de los
“aranceles reciprocos” por Estados Unidos provoco fuertes turbulencias globales, con caidas intensas en el precio de los
activos de riesgo. El indice bursatil S&P500 llegd a caer -10% en dos sesiones, algo que no ocurria desde la pandemia.
A diferencia de episodios anteriores, el délar se deprecio y la rentabilidad de la deuda americana aumenté. Sin embargo, la
suspension temporal de algunas medidas arancelarias a partir del 9 de abril mitigé las tensiones, y la mayoria de los activos
financieros recuperaron sus niveles previos al 2 de abril.

La deuda soberana estadounidense también estuvo presionada, por las dudas sobre la situacion fiscal del pais y una rebaja
de su calificacion crediticia por Moody's.

Aun asi, en el conjunto del semestre, los tipos de mercado de la deuda soberana de Estados Unidos cayeron
sensiblemente. En concreto, la rentabilidad del bono americano a diez afios descendi6 -34 puntos basicos hasta situarse en



4,23%, y la del bono a dos afios cay6 -52 puntos béasicos hasta 3,72%.

Los tipos de largo plazo de Alemania aumentaron en prevision de mayores volimenes de emisiones por sus planes de
expansion fiscal. La rentabilidad del bono aleméan a diez afios subi6é +24 puntos basicos en el semestre hasta 2,61%.

Las primas de riesgo de la deuda periférica se relajaron, especialmente la de Italia (-29 puntos basicos en el semestre
hasta 87 puntos basicos). La prima de riesgo espafiola se redujo -6 puntos basicos hasta 64 puntos basicos.

Los diferenciales de crédito se ampliaron en el semestre, salvo en el caso del investment grade en euros.
El indice MSCI World de paises desarrollados termind subiendo +8,6% en el semestre y el indice MSCI Emergentes rebotd
+13,7% (rentabilidad en délares). El Eurostoxx subi6 +8,3%, batiendo a la bolsa americana (S&P500 +5,5% en délares que

guedaria en -6% si lo pasamos a euros). El Topix japonés registrd un ligero repunte de +2,4%.

Se produjo una fuerte dispersion sectorial. Dentro de la bolsa europea, por ejemplo, las financieras destacaron con un alza
de +18,8% mientras que el sector de consumo ciclico registré una caida de -8,9%.

En los mercados cambiarios lo mas destacado fue la depreciacién del ddlar. Su cruce con el euro subié +13,8% en el
semestre, situando el tipo de cambio cerca de 1,18, nivel que no se veia desde septiembre de 2021.

Finalmente, en el mercado de materias primas se produjo una correccion en el precio del petréleo (-9,4% el Brent hasta
67,6 ddlares el barril). Por su parte, el oro se revalorizé +25,9% hasta 3.303 délares la onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
El fondo se ha mantenido invertido durante el periodo en torno al 100% en futuros de Eurostoxx 50 vendidos y ETF Inverso
que toma como referencia dicho indice, dado que su politica de inversion es tratar de dar una rentabilidad similar a este

indice, pero en sentido contrario, teniendo en cuenta las entradas y salidas de patrimonio.

El porcentaje invertido en otras Instituciones de Inversion Colectiva (IICs) representa el 20% del patrimonio a cierre del
periodo a través de un ETF de Lyxor y uno de X trackers.

c) indice de referencia.

La gestion del fondo estéa vinculada a su indice de referencia. A cierre del periodo, la correlacion lineal del fondo con su
indice de referencia ha sido del 0,99.

El tracking error ha sido del 2,30% frente a su indice de referencia inferior a lo indicado en su folleto informativo.
d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio del fondo ha variado en un 10,17%.

El nimero de participes del fondo ha variado en un 1,33%.

En este plazo el fondo ha experimentado una rentabilidad del -10,57% frente al 12,32% de su indice de referencia, que
toma como referencia, pero en sentido inverso.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados han tenido un impacto de — 0,60% en su rentabilidad, correspondiendo
un -0,55% a los gastos del propio fondo de clase R y un -0,05% a los gastos indirectos por inversion en otros fondos.

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido 2,14%.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

En el cuadro de Comparativa se puede observar el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media
de los fondos de la Gestora con su misma Vocacion Inversora.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El Fondo ha realizado durante el periodo operaciones de compra-venta de futuros sobre el Eurostoxx 50 y ETF de Lyxor y
de XTrackers sobre el mismo subyacente para mantener el nivel de inversion al -100% teniendo en cuenta las entradas y
salidas de patrimonio.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo ha realizado durante el plazo operaciones de compraventa de futuros sobre indices. El resultado de la inversién en
estas operaciones ha supuesto una rentabilidad del -7,56% sobre el patrimonio medio del fondo. La estrategia de inversion
en derivados ha buscado en todo momento dar una rentabilidad similar a la del indice de referencia.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El nivel medio de apalancamiento en derivados durante el periodo ha sido de 99,81% vy la volatilidad del valor liquidativo del
fondo de ha sido del 20,51%, volatilidad similar al del indice de referencia en el mismo plazo.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
N/A.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Aunque la Administracion estadounidense cierre acuerdos comerciales con varios paises, es previsible que el tipo del

arancel efectivo medio de EEUU suba mas de diez puntos porcentuales respecto al nivel de 2024. Este shock comercial
tendra un impacto negativo en el crecimiento global y desencadenara presiones inflacionistas en EEUU, como adelantan
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los principales organismos, que se dejaran notar en el segundo semestre de 2025 y seguramente condicionen la evolucion
de la politica monetaria del pais.

Ahora bien, de momento la economia americana sigue evolucionando razonablemente bien, motivo por el cual la Reserva
Federal ha mantenido los tipos de interés sin cambios.

De cara a la segunda mitad del afio el mercado descuenta dos bajadas y media por parte de la Fed.

En Europa, se aprecia una mejora de la actividad y del sentimiento que deberia tener continuidad. En este entorno, no
parecen necesarias mas bajadas por parte del Banco Central Europeo, aunque el mercado sigue descontando un recorte
adicional en el segundo semestre.

Si se empiezan a publicar datos macroecondémicos débiles en Estados Unidos podrian volver las dudas sobre el ciclo
economico y los beneficios empresariales.

Dicho esto, el posicionamiento en renta variable general de los inversores no es elevado, y eso deberia dar soporte al
mercado, asi como los sélidos fundamentales de la tecnologia y la tematica de la Inteligencia Artificial.

Por otro lado, es posible que se produzca cierta rotacién desde los activos americanos hacia el resto del mundo,
movimiento que se veria favorecido si continuara la debilidad del délar. Este factor y el riesgo arancelario podrian favorecer
las acciones de las compafiias mas domésticos frente a las exportadoras, tanto en Estados Unidos como en Europa.

El indice S&P500 cotiza con una ratio de valoracion precio/beneficio de 22x, por encima de su media historica de la Ultima
década de 16x. Las valoraciones en Europa y otras regiones no son tan exigentes, por lo que tendrian mayor margen de
revalorizacion, siempre que el contexto geopolitico no se deteriore.

De esta forma, la estrategia de inversion del Fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo las lineas de actuacion

mencionadas anteriormente, si bien dada su politica de inversion el fondo evolucionara acorde con el comportamiento de
su indice de referencia.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
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
ES0000012L78 - REPO|BKT]1,95|2025-07-01 EUR 2.369 9,58 0 0,00
ES0000012K61 - REPO|BKT|1,95|2025-07-01 EUR 2.366 9,56 0 0,00
ES0000012K53 - REPO|BKT]|1,95|2025-07-01 EUR 2.366 9,56 0 0,00
ES00000128E2 - REPO|BKT|1,95|2025-07-01 EUR 2.366 9,56 0 0,00
ES00000124C5 - REPO|BKT]|1,95|2025-07-01 EUR 2.365 9,56 0 0,00
ES00000124C5 - REPO|BKT]|2,95|2025-01-02 EUR 0 0,00 4! 6,45
ES00000120N0 - REPO|BKT]|1,95|2025-07-01 EUR 2.366 9,56 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 14.199 57,38 1.450 6,45
TOTAL RENTA FIJA 14.199 57,38 1.450 6,45
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 14.199 57,38 1.450 6,45
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
FR0128537208 - BONO|DEUDA ESTADO FRANCES|2,66|2025-03-12 EUR 0 0,00 696 3,10
FR0128537208 - BONO|DEUDA ESTADO FRANCES|2,65|2025-03-12 EUR 0 0,00 1.788 7,96
FR0128690650 - BONO|DEUDA ESTADO FRANCES|2,76|2025-03-05 EUR 0 0,00 497 2,21
FR0128227818 - BONO|DEUDA ESTADO FRANCES|2,77]|2025-02-26 EUR 0 0,00 1.589 7,08
FR0128227792 - BONO|DEUDA ESTADO FRANCES|2,99|2025-01-02 EUR 0 0,00 1.693 7,54
FR0128537190 - RENTA FIJAIDEUDA ESTADO FRANCES|2,91]2025-02-12 EUR 0 0,00 1.987 8,85
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 8.250 36,74
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00

EUO000A3L1585 - BONO|CEE|2,79|2025-02-07 EUR 0 0,00 1.492 6,64
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 1.492 6,64
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 9.742 43,38
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 9.742 43,38
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

LU0292106753 - PARTICIPACIONES|DB X-TRACKERS EUR 2.578 10,42 3.035 13,51

FR0010424135 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 2.608 10,54 3.098 13,79
TOTAL IIC 5.186 20,96 6.132 27,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.186 20,96 15.874 70,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.385 78,34 17.324 77,13

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

N/A

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
1) Datos globales

Importe de los activos comprometidos en OFV (simultaneas): 14.199.734,60

Importe de los activos comprometidos en OFV (simultdneas) % sobre activos: 57,39%

2) Datos relativos a la concentracion
10 principales emisores de colateral: Reino de Espafia (100%)

10 principales contrapartes: Bankinter (100%)

3) Datos de transaccion agregados correspondientes a las OFV (simultaneas)
Tipo garantia: Deuda Publica del Reino de Espafia

Calidad de la garantia: Rating Emisor: F1/A- (Fitch); P2/Baal (Moodys)
Vencimiento de la garantia: Mas de 1 afio

Moneda de la garantia: EUR

Vencimiento de la OFV: Entre 1 diay 1 semana (100%)

Pais de la contraparte: Espafia

Liquidacion: Bilateral
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4) Datos sobre reutilizacion de las garantias.
Garantia reutilizada: 0

Rendimiento: N/A

5) Custodia de las garantias reales recibidas por la IIC
Numero de custodios: 1
Nombre: Bankinter

Importe custodiado: 100%

6) Custodia de las garantias reales concedidas por la lIC:

N/A

7) Datos sobre el rendimiento y coste
Rendimiento simultanea para la lIC (términos absolutos y rendimiento (%)

terminos absolutos: 769,16 €

rendimiento: 1,95%

El fondo ha realizado en el semestre operaciones de financiacidon de valores, concretamente operaciones de adquisicion
temporal de activos con pacto de recompra, cuya remuneracion ha ascendido a 107.416,95 euros.

El rendimiento medio de dichas operaciones puede verse en el apartado 7 “Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas
y otras informaciones” del presente informe.
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