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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 2 en una escalade 1a 7

Descripcion general
Politica de inversién: El objetivo de la gestion es tratar de obtener una rentabilidad acorde con los activos en que se

invierte, descontadas las comisiones, al plazo remanente en cada momento hasta el horizonte temporal (01/06/2026).
Invierte 100% de la exposicion total en renta fija Pablica/privada, denominadaen euros, incluyendo depositos e
instrumentos de mercado monetario, cotizados o no, liquidos, sin titulizaciones, con vencimiento acorde con el
horizonte temporal del fondo, de emisores/mercados fundamentalmente europeos minoritariamente otros paises OCDE,
con un maximo de 5% en emergentes. La cartera se comprara al contado y se prevé mantener los activos hasta su
vencimiento, si bien puede haber cambios en las emisiones por criterios de gestion.
No existe exposicion a riesgo divisa. Al menos un 75% de la cartera tendra mediana calidad crediticia (minimo
BBB-) a fecha de compra y el 25% restante se podra invertir en emisiones de baja case ad crediticia. Si hay
bajadas sobrevenidas de rating, los activos podran mantenerse siempre que no se supere el 25% de exposicion en
emisiones con baja calidad crediticia.

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

Una informaciéon 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 0,01 0,04 0,05 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,05 1,61 0,82 1,59

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
999.999.999
CLASE A | 676.569,16 | 720.673,91 143,00 147,00 EUR 0,00 0,00 NO
,00 Euros
999.999.999
CLASER | 262.526,72 | 302.064,39 22,00 23,00 EUR 0,00 0,00 NO
,00 Euros
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 6.807 7.216 2.580 5.570
CLASE R EUR 2.564 3.154 0 0

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2023 Diciembre 2022 Diciembre 2021
CLASE A EUR 10,0615 9,7012 9,1031 10,6163
CLASE R EUR 9,7673 9,7012 0,0000 0,0000

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A | al fondo 0,25 0,00 0,25 0,49 0,00 0,49 mixta 0,03 0,06 Patrimonio
CLASE R 0,25 0,25 0,49 0,49 patrimonio 0,03 0,06 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 3,71 0,85 1,83 0,72 0,26 6,57 -14,25 7,32 14,23

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,10 30-10-2024 -0,19 17-01-2024 -2,05 09-05-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,13 06-11-2024 0,21 12-01-2024 2,01 04-10-2022

(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 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 1,02 0,73 0,82 1,02 1,38 2,33 8,84 6,73 5,90
Ibex-35 12,99 13,29 13,88 13,47 11,13 13,78 19,38 16,25 12,39
Letra Tesoro 1 afio 0,20 0,21 0,22 0,16 0,19 0,29 0,30 0,07 0,10
VaR histérico del
L 7,58 7,58 7,55 7,56 7,72 7,69 8,19 7,09 3,71
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 Oltimo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 1,54 0,16 0,15 1,08 0,15 0,72 1,53 1,53 1,53

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 3,61 0,85 1,83 0,70 0,26

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,10 30-10-2024 -5,60 02-05-2024
Rentabilidad maxima (%) 0,13 06-11-2024 2,93 01-05-2024

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liqui

dativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™y o : : : . . . .
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 4,20 0,73 0,82 8,23 1,38

lbex-35 12,99 13,29 13,88 13,47 11,13

Letra Tesoro 1 afio 0,20 0,21 0,22 0,16 0,19
VaR histérico del

o 0,83 0,83 0,92 1,07

valor liquidativo(iii)

(ii) 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 inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,54 0,16 0,15 1,08 0,15 0,49

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision 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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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 9.938 169 3
Renta Fija Internacional 2.436 100 -3
Renta Fija Mixta Euro 44.316 335 4
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0
Renta Variable Mixta Euro 955 24 1
Renta Variable Mixta Internacional 30.203 140 3
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 52.302 894 4
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 46.052 567 4
Global 159.934 3.897 1
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0
IIC que Replica un indice 0 0 0




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 346.135 6.126 2,30

*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 9.327 99,53 9.888 99,55
* Cartera interior 1.030 10,99 1.065 10,72
* Cartera exterior 8.037 85,76 8.739 87,98
* Intereses de la cartera de inversion 260 2,77 84 0,85
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 51 0,54 67 0,67
(+/-) RESTO -7 -0,07 -22 -0,22
TOTAL PATRIMONIO 9.371 100,00 % 9.933 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
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) 9.933 10.370 10.370
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -8,33 -4,35 -12,63 86,78
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,67 0,06 2,62 4.199,95
(+) Rendimientos de gestion 2,99 1,17 4,05 143,34
+ Intereses 2,01 2,02 4,03 -2,85
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,90 -0,85 0,02 -202,62
+ 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) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,08 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,32 -1,22 -1,54 -75,18
- Comision de gestion -0,25 -0,24 -0,49 -1,48
- Comision de depositario -0,03 -0,03 -0,06 -1,48
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,94 -0,98 -97,08
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 -11,54
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,11 0,11 -100,00
+ 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 0,11 0,11 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.371 9.933 9.371




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 980 10,46 1.065 10,72
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 50 0,54 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.030 10,99 1.065 10,72
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.030 10,99 1.065 10,72
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.037 85,76 8.739 87,98
TOTAL RENTA FIJA 8.037 85,76 8.739 87,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 8.037 85,76 8.739 87,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.067 96,76 9.804 98,70

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

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

® s esnia

© 1257 EsTADCS UNBCS
A7 HOUNDA
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W 11,87 %ESTADOS UNIDOS
W 13,70 % ESPARA

O 13,88% ITALIA

[ 15,71 % HOLANDA

[ 44,84 % Otros




Divisas

W 100,00% EURD

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

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion 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

XX XXX XXX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

X XXX

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, o 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
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No aplicable.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Informarles que el Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio 2023 ha sido aprobado sin salvedades.

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. El segundo semestre del 2024 ha resultado muy
favorable tanto para la Renta Fija como la Renta Variable. El componente de crédito y de tipo de interés aportaron un
resultado positivo final en todas las categorias de fondos de renta fija. Los bancos centrales de EEUU y la Zona Euro
redujeron los tipos de interés segun lo previsto, destacando la FED con una reduccién de 50 pb en setiembre y de 75 pb del
ECB en el semestre. Esto sirvié de catalizador positivo para los mercados financieros. Los indices de inflacion siguieron
moderandose, apoyando las politicas monetarias de los bancos centrales.

Las elecciones americanas se presentaban como un posible foco de volatilidad. La victoria de Trump contra pronéstico fue
un catalizador positivo para los mercados. No obstante, esta por ver como afectaran a la economia estadounidense y
global las politicas planteadas en su programa. Los aranceles, los recortes de impuestos, el fin a los conflictos, la
extraccion de mas petroleo y la reversidon de la inmigracion desempefiaran un papel importante pero el grado de
implementacion y los timings son inciertos, al igual que las posibles repercusiones y represalias. El crecimiento econémico
de Estados Unidos podria desacelerarse el proximo afio (el estimulo fiscal se desvaneceria y los ahorros volverian a la
normalidad), pero seguird siendo soélido (la inflacién y las tasas de interés han disminuido, el ingreso real estd mejorando,
veremos el punto de inflexion en el crédito). Los aranceles pueden ser un elemento clave para la que la senda bajista de la
inflacion continue. La fortaleza del délar podria compensar el efecto negativo de los aranceles en materia de inflacion.

La actual dindmica de desinflacion y los riesgos de crecimiento a la baja, a pesar de que el crecimiento en Alemania ha
seguido mostrando una debilidad destacada con crecimientos préximos al 0% ha dado lugar a un steepening de curvas en
la dltima parte del ano tanto en Europa como EEUU. La probabilidad de que tanto FED como BCE continlien
implementando un ciclo de flexibilizacion en el que las tasas se reduzcan a neutrales o por debajo ha ayudado a este
escenario.

El combustible de la inteligencia artificial ha caracterizado y liderado el mercado de renta variable de EEUU frente al
europeo. Esta vez también apoyado durante el semestre por las pequefias y medianas empresas y los sectores ciclicos
marcando nuevos maximos histéricos en EEUU. Los indices agregados globales de renta fija en EUR y USD terminaban en
rendimiento positivo de entre un 2% y un 3% mientras que los monetarios e indices de medio plazo terminaban con
rendimientos positivos entre el 1% y el 2%. Los fundamentales de los Mercados Emergentes también han demostrado
resiliencia y han sido una buena opcion de diversificacion en el semestre. En divisas, el USD ha tenido un buen rendimiento
con una apreciacion de mas del 8%. Las expectativas de menores recortes de tipos de la FED frente al BCE han ayudado a
ello. El yen ha destacado por su debilidad. La decision del Banco de Jap6n de no aumentar el rango el control de curva
menos de lo esperado no ha favorecido la divisa nipona como se pretendia y la divisa ha alcanzado nuevos minimos
histéricos por debajo del 158 contra el délar.

Los puntos calientes de la geopolitica han seguido siendo las guerras de Ucrania y Gaza por su posible efecto en la
inflacion a través del precio del petréleo. El precio del petréleo se movia en un rango entre el area de los 66 usd hasta
niveles maximos de 80. Las menores expectativas de una recesion también presionaban al alza el precio a final de afio.
En materia de bancos centrales, los inversores ajustaron la tasa terminal prevista por la Fed en mas de 100 puntos basicos
y el discurso de la Fed se volvi6 mas agresivo en la Ultima parte del semestre. El estancamiento o el fortalecimiento de la
inflacion probablemente resultaria en menos recortes, pero de momento no se prevén subidas de tipos. Si las politicas de
Trump se implementan plenamente, entonces deberiamos ver un aumento de la inflacion, lo que impediria que la Reserva
Federal aplicara mas politicas monetarias expansivas. La divergencia entre las tasas oficiales de Estados Unidos y Europa
se ha evidenciado en este semestre. El consenso espera que el BCE reduzca la tasa oficial a neutral o por debajo y espera
gue se alcance 1,75% - 2%. Los riesgos para las perspectivas de 2025 estan claramente sesgados hacia tasas méas bajas,
debido a una escalada del conflicto comercial con los EE. UU. que podria empujar la region a la recesion y obligar al BCE a
flexibilizar agresivamente sus politicas.

La rentabilidad del bono americano a 10 afios se movia en un rango del 3,60% con un nivel maximo en 4,65%. El mercado
ponia en precio en la parte final del semestre una expectativa de un tipo terminal mas alto. El Bund aleméan cerraba el
semestre a niveles del 2.40% después de ver minimos anuales en el semestre en 2,04%. Las primas de la periferia se
mantuvieron sorprendentemente estables, aunque destacando en negativo Francia como foco de volatilidad después de la
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crisis de gobierno y el abultado déficit fiscal al que debe hacer frente en los préximos meses. El bono de Francia a 10 afios
cerraba por encima de Grecia, con una prima de casi 80 pb sobre el aleman.

En flujos, el mercado primario ha seguido muy activo. El volumen de emisién y de demanda se ha situado por encima de la
media y cerca de niveles récord. Todo tipo de emisores han aprovechado el momento de bonanza para salir al mercado y
refinanciar deuda. Aqui han seguido predominado las emisiones con duraciones intermedias y largas desde 7 a 12 afios.
b) Decisiones generales de inversidon adoptadas. Seguimos aplicando una estrategia de ?hold &amp; monitoring? con el
objetivo de mantener el patrimonio y proporcionar un rendimiento positivo a los participes del fondo. El vencimiento de la
cartera esta acotada a un rango de vencimientos que van desde el primer al segundo trimestre del 2026. Durante el periodo
hemos procedido a realizar algunos ajustes derivados de movimientos de los participes. Para ello hemos utilizado los
bonos gubernamentales de la cartera como el BTPS o letras de gobierno francés por la prima que pagan.

c) Indice de referencia. La rentabilidad del fondo es de 4,29%, por encima de la rentabilidad de la letra del tesoro espafiol
con vencimiento a un afio, que es de 3,57%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la [IC. Durante el periodo, el patrimonio del fondo
disminuyd en un 9,63% hasta 9.371.450,99 euros frente a 10.370.425,88 euros del periodo anterior. El nUmero de
participes disminuy6 en el periodo en 14 pasando de 179 a 165 participes. desglosando por clases la clase A ha pasado de
7.216.196,81? y 155 participes a 6.807.278,71? y 143 participes y la clase R ha pasado de 3.154.229,07? y 24 participes a
2.564.172,28? y 22 participes.

e)Rendimiento del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora. La rentabilidad del fondo obtenida en el
periodo de 4,29% es menor que el promedio de las rentabilidades del resto de fondos gestionados por la gestora que es de
14,4%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo. Seguimos aplicando una estrategia de ?hold &amp; monitoring?
con el objetivo de mantener el patrimonio y proporcionar un rendimiento positivo a los participes del fondo. El vencimiento
de la cartera esta acotada a un rango de vencimientos que van desde el primer al segundo trimestre del 2026. Durante el
periodo hemos procedido a realizar algunos ajustes derivados de movimientos de los participes. Para ello hemos utilizado
los bonos gubernamentales de la cartera como el BTPS o letras de gobierno francés por la prima que pagan.

b) Operativa de préstamos de valores. N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos. N/A

d) Otra informacidn sobre inversiones. Este fondo no tiene ningun activo en litigio ni afectado al articulo 48.1.j. del RIIC.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD. N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO. El riesgo asumido por el fondo, medido por la volatilidad del valor liquidativo, es
de 2,61%, frente a una volatilidad de 0,2% de la letra del tesoro espafiol con vencimiento un afio.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS. En cuanto a la politica establecida en el ejercicio de los derechos politicos de
nuestros fondos en acciones participadas es la de delegar el voto en el Consejo de Administracion correspondiente.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV. Informarles que el Informe de Auditoria correspondiente al ejercicio 2023 ha
sido aprobado sin salvedades.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS. Esta IIC soporta los gastos correspondientes al servicio de
analisis financiero sobre inversiones, tal y como se recoge en el articulo 141. e) del texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores, en tanto en cuanto, i) asi se recoge en el folleto informativo dela IIC, constituye pensamiento original y propone
conclusiones significativas no evidentes ni de dominio publico, ii) estos informe han estado relacionados con la vocacion
inversora de las respectivas IIC vy iii) no se ha visto ni influido ni condicionado por el volumen de las operaciones
intermediadas. Los proveedores del servicio de andlisis mas representativos son BBVA-Bernstein, Banco Santander, JBCM
y Exane. Los servicios de analisis financiero contratados a terceros son nuestro principal soporte a la hora de realizar
nuestras estimaciones y valoraciones de nuestras inversiones. Son un medio que nos permite seleccionar y encontrar
valores que estimamos estan infravalorados por las circunstancias del mercado y creemos van a aportar futura rentabilidad
a las IIC. Ademas, los servicios prestados por estas compafiias nos permiten mantenernos informados de la actualidad de
las compaiiias y de los mercados. La informacion suministrada diariamente nos ayuda a la hora de profundizar en aquellos
sectores y compafiias especificas en las cuales estamos invertidos o tenemos interés en invertir. Asimismo, nos dan
acceso a multiples analistas, macroeconomistas e incluso a los equipos directivos de las propias compafiias, lo cual nos
aporta un gran valor afiadido a la hora de realizar el andlisis y seguimiento de nuestras inversiones. Los costes del servicio
de analisis devengados en el periodo han sido de 1.390,69 euros mientras que el coste presupuestado para el siguiente
ejercicio es de 1.257,95 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS). N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO. El escenario de ?soft landing? parece el
mas probable frente a otras posibilidades como la recesion. La proyeccion a largo plazo de la Reserva Federal sobre el
nivel de las tasas parece baja en relacién con el nivel esperado por el mercado. A finales de septiembre se produjo un
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cambio decisivo en el mercado. Hasta entonces, el tipo de interés terminal se habia mantenido principalmente por debajo
de la estimacion. Esto podria provocar un repricing abrupto de tipos y volatilidad en los préximos trimestres si no se
cumplen estas expectativas. El mayor riesgo procedera de lo inesperado, de que del circulo virtuoso del cual venimos se
convierta en uno de vicioso. Esperamos un crecimiento econémico mas débil y por debajo del tendencial en el 2025
sobretodo si las tarifas previstas por la administracion Trump llegan a aplicarse en su totalidad. Francia seguira siendo un
foco de atencidn e inestabilidad en la zona euro. Con un déficit por encima del 5.50% y una deuda sobre el PIB del 110%,
sera cruda tarea que solucionar para un gobierno de izquierdas que ha ganado contra prondéstico a una derecha radical en
auge. Las primas periféricas podrian volver a sentir el foco de volatilidad que vieron en episodios pasados similares. La
geopolitica puede volver a ser foco de tensién, aunque en menor medida después del reciente acuerdo entre Israel y Gaza.
Habra que ver también si Trump es capaz de poner fin al conflicto de Ucrania tal y como prometié en su campafia electoral.
Tendremos que estar atentos a la evolucion de los precios de los comodities, especialmente en el petréleo. También
pueden surgir nuevamente tensiones comerciales entre China y EEUU y tensiones en gasto de defensa entre Europa y
EEUU. La revolucion de la inteligencia artificial probablemente seré otro catalizador de las dindmicas del mercado, tanto en
positivo como en negativo. Sera un foco de volatilidad. Otro punto para reflexionar es a nuestro parecer, los niveles
exigentes en los mercados de crédito y de renta variable. Venimos de unos meses donde la volatilidad media ha sido muy
baja. Esto podria cambiar en el primer semestre del 2025, por tanto seremos selectivos, sobre ponderando sectores
defensivos frente a los mas de mas beta. Priorizamos la calidad y el carry para los proximos meses. El crédito de High
Yield, puede ser mas atractivo que la renta variable, pero habra también que ser selectivos si queremos encontrar una
fuente de alpha. También habra que valorar el riesgo que se asume y optariamos por el rango BB+ hasta BB en el crédito
especulativo. Para tramos de peor calidad ahora mismo las valoraciones son exigentes e incluso caras en algunos casos.
La seleccion toma especial importancia. Las grandes entradas de flujos estan provocando que los diferenciales se
estrechen llegando a niveles casi historicos. Para algunos es una sefial de que es hora de comprar proteccion contra
caidas y estdn aumentando las posiciones cortas Las posiciones cortas en bonos pueden tener sentido: si las valoraciones
son demasiado estrictas, unos menores beneficios por parte de las empresas, aumentos de los costes de financiacion o
cualquier deterioro en las perspectivas macroeconémicas podria afectar negativamente a las valoraciones. En positivo
tenemos que las ampliaciones podrian ser compensadas ahora por el carry y el descenso de los tipos de interés. Se espera
gue el crecimiento global se desacelere y las sensibilidades a los shocks arancelarios o geopoliticos seran mas elevadas.
En deuda gubernamental priorizamos la deuda de calidad y los bonos de gobierno ?core? aunque a ciertos niveles de
estrés consideraremos a Francia como una opcion atractiva. También los bonos supranacionales, de agencias o covered
podrian ser una buena opcion para proteger la cartera en un supuesto caso de repunte de volatilidad. Esperamos que ?la
tltima milla? de la inflacién sea la mas dura de alcanzar y que se necesite mas tiempo y paciencia. A pesar de ello vemos
un progreso en el semestre. El camino hacia el objetivo del 2% por parte de la FED parece factible y ello deberia ayudar a
relajar la politica monetaria. En la zona euro, el target de inflacién del ECB parece incluso aun mas factible en el 2025.En
cuanto a fundamentales, destacariamos el sector financiero que sale fortalecido con un riesgo estable y una baja
morosidad. Y con perfiles sélidos de capital y liquidez, el ratio CET1 en mejora, y fuertes ganancias de rentabilidad
especialmente para los bancos italianos y espafioles. Los corporativos presentan expectativas de mejoras crediticias y unas
expectativas de default bajas. Las ratios de apalancamiento seguiran mejorando en los proximos trimestres.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0211839222 - Bonos|AUTOPISTA DEL ATLANT]|3,150|2026-05-17 EUR 99 1,06 97 0,97
ES0211845302 - Bonos|ABERTIS INFRAESTRUCT]1,375|2026-05-20 EUR 194 2,07 192 1,93
XS1384064587 - Bonos|BANCO SANTANDER CENT|3,250|2026-04-04 EUR 299 3,19 296 2,98
XS1968846532 - Obligaciones|CAIXABANK S.A.|1,125]2026-03-27 EUR 192 2,05 286 2,88
XS2465792294 - Bonos|CELLNEX TELECOM)|2,250|2026-04-12 EUR 196 2,09 194 1,96
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 980 10,46 1.065 10,72
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 980 10,46 1.065 10,72
ES0000012B88 - REPO|BANCO ALCA|2,780]|2025-01-02 EUR 50 0,54 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 50 0,54 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 1.030 10,99 1.065 10,72
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.030 10,99 1.065 10,72
1T0005170839 - Bonos|TESORO ITALIANO|1,600]2026-06-01 EUR 0 0,00 193 1,95
1T0005366460 - Bonos|CASSA DEPOSITI E PRE|2,125[2026-03-21 EUR 196 2,10 291 2,93
XS2296027217 - Bonos|CORP ANDINA DE FOMEN]0,250[2026-02-04 EUR 94 1,00 93 0,94
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 290 3,10 577 5,81
DEO00A19X8A4 - Bonos|VONOVIA FINANCE BV|1,500]2026-03-22 EUR 191 2,04 190 1,92
DEO00DL19US6 - Bonos|DEUTSCHE BANK]|2,625|2026-02-12 EUR 196 2,09 195 1,96
FR0013064573 - Bonos|GECINA|3,000]2026-06-01 EUR 99 1,06 98 0,99
FR0013323664 - Bonos|BPCE|1,375/2026-03-23 EUR 289 3,08 286 2,88
FR0013512944 - Bonos|STELLANTIS NV/|2,750]2026-05-15 EUR 297 3,17 295 2,97
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
FR001400F2Q0 - Bonos|AIR FRANCE KLM|7,250]2026-05-31 EUR 106 1,13 105 1,06
FR0014000NZ4 - Bonos|RENAULT S.A.|2,375|2026-05-25 EUR 292 3,12 290 2,92
FR0014000774 - Bonos|LA MONDIALE SAM|0,750|2026-04-20 EUR 95 1,01 94 0,94
XS1062493934 - Bonos|AON PLC|2,875|2026-05-14 EUR 198 2,12 197 1,98
XS1062900912 - Bonos|ASSICURAZIONI GENERA|4,125|2026-05-04 EUR 204 2,17 201 2,03
XS1310934382 - Bonos|WELLSFARGO|2,000|2026-04-27 EUR 195 2,08 194 1,95
XS1325645825 - Bonos|BNP PARIBAS|2,750[2026-01-27 EUR 99 1,05 98 0,98
XS1385945131 - Bonos|BANQUE FED CRED MUTU|2,375|2026-03-24 EUR 193 2,06 192 1,93
XS1403499848 - Bonos|LIBERTY MUTAL GROUP|2,750|2026-05-04 EUR 297 3,17 294 2,96
XS1419664997 - Bonos|EDP - ENERGIAS DE PO|2,875]|2026-06-01 EUR 200 2,13 198 1,99
XS1796208632 - Bonos|SES SA (LUX)|1,625|2026-03-22 EUR 96 1,03 96 0,97
XS1799545329 - Bonos|ACS|1,875|2026-04-20 EUR 194 2,07 192 1,94
XS1823300949 - Bonos|AMERICAN TOWER CORP|1,950|2026-05-22 EUR 195 2,08 194 1,95
XS1843437549 - Bonos|INEOS FINANCE PLC|2,875|2026-05-01 EUR 0 0,00 97 0,98
XS1956037664 - Bonos|FORTUM OYJ|1,625|2026-02-27 EUR 0 0,00 96 0,97
XS1960685383 - Bonos|NOKIA OYJ|2,000|2026-03-11 EUR 97 1,04 97 0,97
X$2000538343 - Obligaciones|ERSTE GROUP|0,875|2026-05-22 EUR 192 2,05 190 191
XS2001175657 - Bonos|KONINKLIJKE|0,500]2026-05-22 EUR 95 1,02 94 0,95
XS2013574384 - Bonos|FORD MOTOR COMPANY/|2,386|2026-02-17 EUR 194 2,07 194 1,95
XS2086868010 - Bonos|TESCO PLC|0,875|2026-05-29 EUR 192 2,05 190 191
XS2151069775 - Bonos|LLOYDS TBS GROUP|2,375|2026-04-09 EUR 99 1,05 98 0,98
XS2154325489 - Bonos|SYNGENTA|3,375|2026-04-16 EUR 299 3,19 296 2,98
XS2176783319 - Bonos|ENI SPA|1,250|2026-05-18 EUR 193 2,06 191 1,93
XS2228683277 - Bonos|NISSAN MOTOR CO|2,265|2026-03-17 EUR 195 2,08 195 1,96
XS2265369657 - Bonos|DEUTSCHE LUFTHANSA A|3,000|2026-05-29 EUR 198 2,11 196 1,98
XS2289133915 - Bonos|UNICREDIT GROUP|0,325|2026-01-19 EUR 0 0,00 93 0,94
XS2305244241 - Bonos|LEASEPLAN CORPORATIO|0,250|2026-02-23 EUR 94 1,00 93 0,94
XS2305600723 - Bonos|BANCO SANTANDER CENT|0,000|2026-02-23 EUR 0 0,00 93 0,94
XS2326546434 - Bonos|UBS|0,010[2026-03-31 EUR 188 2,00 186 1,88
XS2329143510 - Bonos|MIHUZO FINANCIAL GRO|0,184|2026-04-13 EUR 189 2,01 187 1,89
XS2344385815 - Bonos|RYANAIR PLC|0,875|2026-05-25 EUR 191 2,04 189 1,90
XS2390400633 - Bonos|ENEL SPA|0,000]2026-05-28 EUR 284 3,03 281 2,83
X$2434710799 - Obligaciones|BONO NATIONAL GRID|0,410|2026-01-2 EUR 94 1,01 94 0,94
XS2482936247 - Bonos|RWE|2,125|2026-05-24 EUR 197 2,10 195 1,96
XS2559580548 - Bonos|FRESENIUS SE & CO KG|4,250/2026-05-28 EUR 102 1,09 101 1,02
XS2597408439 - Bonos| TORONTO-DOMINION BAN|3,879|2026-03-13 EUR 0 0,00 101 1,02
XS2601458602 - Bonos|SIEMENS AG|4,000/2026-04-05 EUR 101 1,08 100 1,01
XS2604697891 - Obligaciones| VOLKSWAGEN AG|3,875|2026-03-29 EUR 201 2,15 201 2,02
XS2607183980 - Bonos|HARLEY-DAVIDSON FINL|5,125|2026-04-05 EUR 103 1,10 102 1,03
XS2621757405 - Bonos|CORNING INC|3,875|2026-05-15 EUR 101 1,08 100 1,01
XS2625195891 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|4,000[2026-05-19 EUR 407 4,34 402 4,05
XS2629047254 - Bonos|SWEDBANK|4,625|2026-05-30 EUR 100 1,07 101 1,01
XS2629062568 - Bonos|STORA ENSO OYJ-R|4,000|2026-06-01 EUR 203 2,17 201 2,02
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 7.747 82,66 8.162 82,17
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.037 85,76 8.739 87,98
TOTAL RENTA FIJA 8.037 85,76 8.739 87,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 8.037 85,76 8.739 87,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.067 96,76 9.804 98,70

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

GESALCALA, S.G.L.I.C., S.A.U. cuenta con una politica de remuneracién a sus empleados compatible con una gestion
adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo
propios y de las instituciones de inversion colectiva que gestiona.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracién total, de modo que la politica de
elementos variables de la remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ningan
componente variable de la remuneracion.

Dicha remuneracion se calculara en base a una evaluacién en la que se combinen los resultados de la persona y los de la
unidad de negocio o las IIC afectadas y los resultados globales de la SGIIC, y en la evaluacién de los resultados
individuales se atendera tanto a criterios financieros como no financieros. La evaluacion de los resultados se llevara a
cabo en un marco plurianual para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a mas largo plazo.
Parte Cuantitativa:
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En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2024 ha ascendido a
2.981.455,96 euros, desglosadas en remuneracion fija, correspondiente a 51 empleados que ascendi6 a 2.652.289,96
euros y remuneracion variable relativa a 32 empleados por importe de 329.166,00 euros.

La remuneracion de los 5 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las 1IC?s, fue
de 736.670,42 euros, correspondiendo 600.060,42 euros a remuneracion fija y 136.610,00 euros a la parte de
remuneracion variable.

La remuneracion correspondiente a 5 empleados altos cargos de la Gestora fue de 445.166,99 euros, de los cuales
385.054,99 euros se atribuyen a remuneracion fija'y 60.112,00 euros a la parte de remuneracion variable.

Parte Cualitativa:

Remuneracion Fija: La retribucidn fija esta en consonancia con el mercado, la formacion, la experiencia profesional, el
nivel de responsabilidad y la trayectoria de cada empleado, y garantiza, en todo momento, una adecuada equidad interna,
y el minimo que legal o estatutariamente corresponda.

Retribucion Variable: La retribucion variable tiene por objeto primar la creacién de valor del Grupo y recompensar la
aportacion individual de las personas, los equipos y la agregacion de todos ellos.

La cuantia de la retribucién variable se establece en funcion del grado de cumplimiento de los objetivos fijados, segin el
sistema aplicable, incluyendo los resultados del grupo, de la S.G.I.I.C y teniendo en cuenta la evaluacion del desempefio
del propio empleado, que se realiza de forma anual teniendo en cuenta diversos pardmetros medibles y alcanzables.
Para las 1ICs con comision de éxito, no existe una remuneracion directamente ligada a dicha comision.

En el caso de los miembros de la Alta Direccion y los empleados que puedan incidir en el perfil de riesgo de la entidad, la
retribucion variable esta vinculada mas directamente a los resultados del Grupo y al Marco de apetito al riesgo.
Revisiones anuales: Anualmente, la Direccion de Recursos Humanos elabora una propuesta con las directrices y el
sistema para aplicar la revision de la retribucién fija de la plantilla, excepto la de la Alta Direccién. Esta propuesta se eleva
al Organo de Administracion para su aprobacion, En la revision de la retribucion fija de cada empleado aplican, en su
caso, indicadores de productividad del negocio, el resultado de su evaluacion del desempefio, la equidad interna, etc

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplicable

15



