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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

Descripcion general

Politica de inversién: La Sociedad podré invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo
apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa
o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin
gue exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad
de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depdésitos a la vista o con
vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision
prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni
limites maximos en lo que se refiere a la distribuciéon de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de
emisidn/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursétil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra
invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicion total. La inversion en renta
variable de baja capitalizacion o en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez de la
sociedad.

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

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.




Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacién de la cartera 1,08 0,32 1,40 0,54
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,72 2,12 1,92 3,24

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 dltimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 403.605,00 428.478,00
N° de accionistas 12,00 114,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
—— Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méximo
Periodo del informe 5.422 13,4335 12,7880 13,5441
2024 5.465 12,7537 11,6463 12,9164
2023 5.035 11,7442 10,7187 11,7591
2022 4.605 10,7188 10,4366 11,7089

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

Min Max Fin de periodo diario (miles €)
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada j . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,20 0,00 0,20 0,45 0,00 0,45 patrimonio
Comision de depositario 0,00 0,00 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2025 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
5,33 1,64 3,36 3,05 -2,70 8,60 9,57 -7,94 0,70
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 1,32 0,69 0,20 0,19 0,22 0,81 0,94 0,90 0,96

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la
compraventa de valores.

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

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 5.253 95,88
* Cartera interior 0 0,00 459 8,38
* Cartera exterior 0 0,00 4,724 86,22
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 70 1,28
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 5.448 100,48 206 3,76
(+/-) RESTO -26 -0,48 21 0,38
TOTAL PATRIMONIO 5.422 100,00 % 5.479 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.479 5.465 5.465
+ Compra/ venta de acciones (neto) -6,04 0,00 -6,11 0,00
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,00 0,27 5,33 1.814,27
(+) Rendimientos de gestion 5,94 0,70 6,71 768,62
+ Intereses 0,80 1,00 1,80 -17,95
+ Dividendos 0,13 0,27 0,40 -51,18
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,11 0,15 0,04 -172,53
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 6,07 1,14 7,27 447,12
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,92 0,53 -0,41 -277,74
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,14 -2,34 -2,46 -93,76
+ Oftros resultados 0,11 -0,05 0,07 -335,11
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,94 -0,43 -1,38 122,73
- Comision de sociedad gestora -0,20 -0,25 -0,45 -15,70
- Comision de depositario 0,00 0,00 0,00 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,57 -0,10 -0,68 511,58
- Otros gastos de gestién corriente -0,09 -0,05 -0,14 96,37
- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,04 -0,11 79,26
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.422 5.479 5.422

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

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 374 6,83
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 0,00 374 6,83
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 10 0,17
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 10 017
TOTAL IIC 0 0,00 75 1,37
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 459 8,37
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 2.324 42,41
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 2.324 42,41
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 1.372 25,05
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 1.372 25,05
TOTAL IIC 0 0,00 1.025 18,70
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 4.721 86,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 5.180 94,53

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

Distribucién Tipo Valor

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

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




SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha 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, 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 entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, 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 adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio ha sido de 1,95%.

g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones 0 gastos satisfechos por la
sociedad, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia se detalla en el cuadro de Estado de variacion patrimonial
de este informe, no habiéndose percibido gastos por liquidacion e intermediacion de operaciones de compraventa de
valores.

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 o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de adquisicién 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 DE LA SOCIEDAD.

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

El crecimiento de la economia global se mantuvo relativamente estable en el segundo semestre de 2025, aunque cada vez
mas condicionado por la incertidumbre asociada al entorno geopolitico y al profundo giro en la politica comercial de
Estados Unidos.

La economia estadounidense mostré un comportamiento mejor de lo previsto, gracias al dinamismo del consumo privado y
a una reduccion temporal de las importaciones. Sin embargo, los indicadores del mercado laboral empezaron a enviar
sefiales de moderacion, y la inflacion repuntd durante el verano, reflejando el impacto diferido de las tensiones comerciales.

En la zona euro, la evolucién fue mas contenida. La actividad mostré un avance moderado, todavia apoyada en la
resiliencia del sector servicios, pero frenada por la debilidad industrial y por un entorno externo menos favorable. La
economia espafiola volvié a destacar positivamente.

En este escenario, el Banco Central Europeo dio por terminado en junio su ciclo de recortes en los tipos de interés,
manteniendo el tipo de depdsito en el 2% durante todo el segundo semestre.

En Estados Unidos, el deterioro del mercado laboral llevé a la Reserva Federal a retomar en septiembre el ciclo de recortes
iniciado en 2024. Baj6 los tipos 25 puntos basicos en septiembre y realiz6 dos bajadas adicionales (en octubre y
diciembre). Tras las tres bajadas, de 75 puntos basicos en total, los tipos oficiales cerraron el afio en el rango 3,5%-3,75%.

La evolucion de los mercados financieros reflejé el cambio de tono del semestre. Tras un episodio intenso de volatilidad en
los primeros dias de abril, causado por el anuncio de aranceles reciprocos de Estados Unidos, los activos de riesgo
recuperaron la calma a medida que se suspendian temporalmente algunas de las medidas anunciadas y se iba avanzando
en diversos acuerdos comerciales.

En el segundo semestre, los principales indices bursétiles registraron avances significativos: el S&P 500 alcanz6 nuevos
maximos historicos, con un incremento en torno al 10% (+16,4% en el conjunto de 2025). El Eurostoxx 50 también acabo el
afo en niveles maximos historicos, con una subida de +18,3% en el afio y +9,2% en el segundo semestre de 2025. Espafia
vivié una remontada especialmente intensa, con un lbex 35 que subié +23,7% en el semestre y +49,3% en el conjunto del
ejercicio. El indice global MSCI World en ddlares subid +19,5% en 2025. Eso si, si traducimos la rentabilidad a euros, la
revalorizacion se reduciria hasta el +5,4%.

Entre los sectores europeos, destacaron claramente las financieras, que subieron +18,7% en el semestre y +41% en el
afio. Las empresas de salud también disfrutaron de un buen segundo semestre (+12,4%) pero su evolucion anual fue
bastante méas pobre, con un ligero avance de +5,3%. Todos los sectores registraron avances en el semestre salvo real
estate, que sufrié una caida de -4,1% (+0,4% en el conjunto del ejercicio).

En la renta fija, el giro de la Reserva Federal favorecid a los bonos estadounidenses, especialmente a los de corto plazo,
por lo que la curva de tipos gané pendiente. La rentabilidad a diez afios cay6 6 puntos basicos en el semestre hasta
situarse en 4,17%. En Europa, en cambio, la deuda soberana tuvo que asimilar el fin del ciclo de recortes del BCE y la
perspectiva de mayores necesidades de financiacion en algunos paises, especialmente Alemania, lo que impulso al alza la
rentabilidad del Bund. Su TIR subié +25 puntos basicos en el semestre para cerrar el afio en 2,86%.

En Espafia e Italia las primas de riesgo mostraron un comportamiento muy favorable, con caidas de -20 y -17 puntos
béasicos en el semestre, respectivamente. La situacion politica de Francia se fue calmando a lo largo del segundo semestre
pero a pesar de todo su prima de riesgo subio y cerré el afio por encima de la de Italia, en 71 puntos basicos vs 70 puntos
bésicos en ltalia. La prima espafiola acabd el ejercicio en 43 puntos basicos, minimos desde la crisis financiera de 2008-
12.

En el mercado de divisas, el délar se mantuvo estable durante el segundo semestre (-0,3% en el cruce euroddlar) tras la
fuerte depreciacion registrada en la primera mitad del afio. Lo mas destacado del semestre fue la depreciacién del yen



(8,4% en el euro yen), motivada por la eleccion de Takaichi como primera ministra, ya que el mercado entendi6 que llevara
a cabo politicas expansivas y presionara para que el Banco de Japon normalice la politica monetaria de forma muy gradual.
Con todo, la institucién subid los tipos en 25 puntos basicos en diciembre, hasta situar el tipo de intervencion en 0,75%,
nivel que no se veia desde 1995.

Las materias primas vivieron un semestre de elevada volatilidad. El petréleo registrd oscilaciones significativas por la
intensificacion del conflicto en Oriente Medio y por las decisiones de produccion de la OPEP+, pero el saldo final del Brent
fue negativo, cerrando el afio cerca de 60 ddélares tras caer un 10% en el semestre (-18,5% en el conjunto del afio).

Los metales preciosos fueron los grandes ganadores del ejercicio. Oro, plata, platino y paladio vivieron subidas
extraordinarias, impulsadas por la caida de los tipos reales, la incertidumbre geopolitica y la blisqueda de proteccidn frente
a riesgos inflacionistas de largo plazo. En concreto, el precio del oro subié +30,8% en el semestre y +64,6% en el afio, para
cerrar el ejercicio en 4.319 délares/onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante este semestre, la sociedad gestora ha seguido para esta sociedad una estrategia de inversion acorde con la
politica de inversion definida en su folleto, las directrices de inversidn fijadas periédicamente con los representantes de la
sociedad y la situacion que han presentado los mercados en este periodo.

c) indice de referencia.

N/A.

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

El patrimonio de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de accionistas de la sociedad ha evolucionado en el periodo segun puede verse en el apartado 2. del presente
informe.

Asi, como resultado de esta estrategia la sociedad ha obtenido en el semestre una rentabilidad de 4,81% reflejandose en el
cuadro 2.4 la aportacion a los resultados que ha tenido cada uno de los diferentes tipos de activos en los que ha invertido la
sociedad, los cuales se informan de forma desglosada en los apartados 3.1 y 3.3 relativos a la composicién de la cartera de
inversiones financiera, tanto de contado como de derivados de la sociedad, respectivamente.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por la sicav han tenido un impacto de 0,89% en su rentabilidad,
correspondiendo un 0,87% a los gastos de la propia sociedad y un 0,02% a los gastos indirectos por inversién en otras
instituciones de inversion colectiva.

e) Rendimiento de la Sociedad en comparacion con el resto de Sociedades de la gestora.

N/A.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido de 1,72%.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

La sociedad ha realizado durante el semestre operaciones de compraventa sobre instrumentos financieros derivados. El



resultado de la inversion en estas operaciones ha sido del -0,92% sobre el patrimonio medio de la sociedad en el periodo,
siendo el nivel medio de apalancamiento (directo + indirecto) de la sociedad correspondiente a las posiciones en
instrumentos financieros derivados en este periodo de un 11,39%.

Durante este semestre, la inversién en instrumentos financieros derivados se ha realizado con la finalidad tanto de
cobertura como de inversion con el objetivo de obtener una gestién mas eficaz de la cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A

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

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

Bankinter Gestion de Activos SGIIC (en adelante, “la Gestora”) cuenta con una politica de implicacion a largo plazo de los
accionistas que, entre otras cosas, incluye un apartado relativo al ejercicio de los derechos de voto que explica co6mo
integra en la gestion diaria de las Instituciones de Inversion Colectiva la toma de decisiones que puedan afectar a las
compafias en las que invierte, respetando siempre el principio de actuar en el mejor interés de los accionistas.

Dicha politica establece las directrices que se tienen en cuenta en el proceso de voto en las juntas generales de
accionistas, considerando, entre otras cosas, la estrategia de inversion de las IIC gestionadas, asi como la naturaleza vy el
tamafio de las sociedades en las que invierte respecto a la posicion global de los distintos vehiculos de la gestora.

La decision final del sentido del voto se determina a partir de un andlisis interno de la propia Gestora, que ha incluido el uso
de los servicios de asesores de voto.

Tanto la representacion como el voto podran ser delegados o ejercitados por via electrénica en los casos en los que las
sociedades habiliten medios de comunicacién a distancia para los accionistas e inversores.

Una informacién méas detallada sobre esta politica puede consultarse en www.bankinter.com, en la seccién “Fondos
Bankinter Gestion de Activos”.

Durante el ejercicio se han dado instrucciones para acudir a mas de 170 Juntas de accionistas de emisores de mas de 18
paises distintos. En la gran mayoria de ocasiones, se ha acudido con instrucciones para votar en cada uno de los puntos
del orden del dia, pronunciandose a favor, en contra o absteniéndose en el mejor interés de las IIC gestionadas y sus
participes o accionistas.

En lo que se refiere a esta sociedad en concreto, durante el ejercicio se han dado instrucciones para acudir a las Juntas de
los siguientes emisores:

Micron Technology, Inc., Rockwell Automation, Inc., Rio Tinto Plc, Deutsche Telekom AG, Heineken NV, VINCI SA, LVMH
Moet Hennessy Louis Vuitton SE, ASML Holding NV, ING Groep NV, Aviva Plc, L3Harris Technologies, Inc., Levi Strauss &
Co., Merck KGaA, The Coca-Cola Company, Sanofi, Allianz SE, International Flavors & Fragrances Inc., Aviva Plc,
Canadian Pacific Kansas City Limited, Schneider Electric SE, BNP Paribas SA, Merlin Properties SOCIMI SA, KBC Group
SA/NV, Acerinox SA, SAP SE, Yum! Brands, Inc., TotalEnergies SE, Jeronimo Martins SGPS SA, Coca-Cola Europacific
Partners plc, Orange SA, Enel SpA, Zoetis Inc., Thermo Fisher Scientific Inc., NextEra Energy, Inc., DuPont de Nemours,
Inc., Iberdrola SA, TERNA Rete Elettrica Nazionale SpA, Amundi SA, Datadog, Inc., Tesco Plc, NVIDIA Corporation,
Industria de Diseno Textil SA, Compagnie Financiere Richemont SA, Schlumberger N.V., AstraZeneca PLC, Novo Nordisk
A/S, Microsoft Corporation, Palo Alto Networks, Inc..



6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

ESTA SICAV PUEDE INVERTIR HASTA UN 100% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD CREDITICIA,
POR LO QUE TIENE UN RIESGO DE CREDITO MUY ELEVADO.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Durante el ejercicio 2025, la IIC ha abonado la cantidad de 1.133,74 euros en concepto de gastos correspondientes al
servicio de andlisis financiero sobre inversiones, siendo los principales proveedores del servicio UBS, JP Morgan, Exane,
Morgan Stanley, Santander, Redburn, Bernstein, Bank of America Merrill Lynch y Kepler. Dicho analisis ha mejorado la
gestién de la lIC en lo relativo a la asignacion de activos mas adecuada a la prevision del ciclo macroeconémico, asi como
en la seleccién concreta de determinadas ideas de inversion.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A.
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD.

Las previsiones para la economia mundial en 2026 se han revisado al alza, aunque se sigue esperando una ligera
desaceleracion respecto al crecimiento registrado en 2025. En el primer semestre de 2026 se logrard un crecimiento
moderado apoyado en la adaptacién gradual del comercio internacional al nuevo entorno tarifario, a la resiliencia del
consumo privado y al impulso de la inversion en infraestructuras, en un contexto de politicas monetarias menos restrictivas.

La inflacién continuara desacelerdndose, acercandose a los objetivos de los bancos centrales, gracias a la relajacion de los
precios energéticos y de los costes laborales. Se prevé que los mercados laborales continden soélidos, aunque con cierta
moderacion en la creacion de puestos de trabajo, por un menor dinamismo de la actividad.

Tras las ultimas bajadas de tipos llevadas a cabo por el Banco Central Europeo, se anticipa un periodo de estabilidad en los
tipos de interés, por lo que no deberia haber cambios en el primer semestre de 2026, siempre que la inflacion continte
contenida y la actividad prosiga con su recuperacion gradual.

En Estados Unidos hay mas incertidumbre sobre la evolucion de los tipos ya que el mercado laboral ha dado signos de
debilidad al tiempo que la inflacién continGa por encima del objetivo. En este contexto, el mercado descuenta dos bajadas
de tipos adicionales en 2026, teniendo lugar una de ellas en el primer semestre del afio.

La politica fiscal en EE.UU. seguira siendo un factor de atencion, especialmente por la posible revisién legal de algunos
aranceles. En Europa, sera relevante la expansion fiscal de Alemania mientras que Francia deberia seguir ajustando sus
cuentas publicas.

Para 2026, anticipamos que las bolsas globales seguirdn mostrando una resiliencia notable, aunque en un contexto
marcado por un delicado equilibrio entre crecimiento econémico moderado y una inflacion aun persistente en EE.UU.
El principal catalizador serd un crecimiento sostenido de los beneficios empresariales, estimado en tasas de doble digito
tanto en los mercados desarrollados como en los emergentes, respaldado por unas politicas monetarias relativamente
acomodaticias y por el apoyo de las politicas fiscales.

En Estados Unidos, el liderazgo del mercado seguird apoyandose en la innovacién tecnoldgica, con especial protagonismo
de la inteligencia artificial y de la inversién en infraestructuras.

Por su parte, Europa y los mercados emergentes ofreceran oportunidades atractivas, impulsadas por una recuperacion de
beneficios, estimulos fiscales, renovados flujos de inversién y valoraciones mas atractivas, lo que configura un perfil de

riesgo-retorno mas favorable.

No obstante, la volatilidad seguird siendo un elemento inherente al mercado, dada la persistencia de riesgos geopoliticos,
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desequilibrios fiscales, la elevada concentracion de beneficios en un reducido nimero de compafiias estadounidenses y
unas valoraciones exigentes en dicho mercado.

En este contexto, sera clave una gestién activa, diversificada y selectiva, priorizando compafiias de calidad y teméaticas
estructurales.

De cara a 2026, adoptamos una duracion moderada en nuestras carteras, incluso tras las recientes caidas de precios
registradas en el ultimo mes. Nos posicionamos en duraciones medias en torno a los tres afios, aunque con una
construccién diferenciada segun el tipo de activo.

En concreto, preferimos vencimientos algo mas largos en la renta fija privada con grado de inversion frente a los de la
deuda publica. Por un lado, las curvas de crédito han ganado pendiente, lo que hace atractivo asumir plazos ligeramente
superiores. Por otro lado, aunque las curvas de deuda soberana también presentan mayor pendiente que hace un afio, la
percepcion de un deterioro fiscal en numerosos paises, junto con las elevadas necesidades de financiacion y emision, nos
lleva a mantener una postura mas prudente en los vencimientos gubernamentales.

No anticipamos nuevos estrechamientos significativos en los diferenciales de crédito a lo largo del primer semestre de 2026
pero si esperamos que se mantengan contenidos.

Dentro de los bonos de gobiernos, preferimos la deuda periférica a los bonos alemanes dadas las elevadas necesidades de
emision de Alemania, y esto a pesar de que las primas pagadas por Italia y Espafia se encuentran en minimos histéricos.

Respecto al crédito, mantenemos una sobreponderacion en bonos de entidades financieras.
Asi, la estrategia de inversién de la sociedad para este nuevo periodo se movera siguiendo las directrices de inversién
fijadas peridédicamente con los representantes de la sociedad y estas lineas de actuacion, tratando de aprovechar las

oportunidades que se presenten en el mercado, y en funcion del comportamiento final que muestren los mercados y la
evolucion del contexto macroecondmico.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012K53 - BONO|ESTADO ESPAROL|0,80[2029-07-30 EUR 0 0,00 181 3,30
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 181 3,30
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0343307031 - BONO|KUTXABANK SA|4,75]2027-06-15 EUR 0 0,00 103 1,89
ES02136790F4 - BONO|BKT]|1,25|2027-06-23 EUR 0 0,00 90 1,64
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 193 3,53
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 374 6,83
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 0,00 374 6,83
ES0105777017 - ACCIONES|PUIG BRANDS SA EUR 0 0,00 1 0,02
ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 0 0,00 2 0,04
ES0105025003 - ACCIONES|MERLIN PROPERTIES EUR 0 0,00 1 0,02
ES0177542018 - ACCIONES|INTL AIRLINES GROUP EUR 0 0,00 2 0,03
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 0 0,00 3 0,06
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 10 0,17
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 10 0,17
ES0114837000 - PARTICIPACIONES|BK R. FIJA LARGO FI EUR 0 0,00 75 1,37
TOTAL IIC 0 0,00 75 1,37
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 459 8,37
1T0005595803 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|3,45[2031-07-15 EUR 0 0,00 186 3,39
EUO00A3LNFO5 - BONO|CEE|3,13]|2030-12-04 EUR 0 0,00 103 1,88
FR0011883966 - BONO|DEUDA ESTADO FRANCES|2,50|2030-05-25 EUR 0 0,00 100 1,82
1T0005383309 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|1,35|2030-04-01 EUR 0 0,00 189 3,45
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 578 10,54
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
FR001400ZZC9 - BONO|KERLING PLC|3,13|2029-11-27 EUR 0 0,00 100 1,82
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
FR001400FB06 - BONO|BPCE SA|3,50|2028-01-25 EUR 0 0,00 102 1,86
XS2569069375 - BONO|LLOYDS TSB BANK PLC|4,50|2029-01-11 EUR 0 0,00 105 1,92
XS2598746290 - BONOJANGLO AMERICAN PLC|4,50/2028-09-15 EUR 0 0,00 212 3,87
CH1255915006 - BONO|UBS GROUP AG|4,63|2028-03-17 EUR 0 0,00 208 3,80
XS2592650373 - BONO|INTESA SANPAOLO SPA|5,00[2028-03-08 EUR 0 0,00 158 2,89
XS2101558307 - BONO|UNICREDIT SPA|2,73|2027-01-15 EUR 0 0,00 189 3,44
XS2558978883 - BONO|CAIXABANK|6,25[2027-11-23 EUR 0 0,00 109 1,98
XS2267889991 - BONO|SNAM RETE GAS|2,00]2028-12-04 EUR 0 0,00 95 1,73
XS2353182020 - BONO|ENEL SPA|0,25|2027-06-17 EUR 0 0,00 91 1,66
XS2117485677 - BONO|CEPSA, S.A.|0,75|2028-02-12 EUR 0 0,00 90 1,65
XS1951313763 - BONO|IMPERIAL BRANDS PLC|2,13|2027-02-12 EUR 0 0,00 97 1,77
XS1721051495 - BONO|EDP FINANCE BV|1,50[2027-11-22 EUR 0 0,00 95 1,73
XS1907120791 - BONOJAT&T|2,35|2029-09-05 EUR 0 0,00 96 1,75
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 1.746 31,87
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 2.324 42,41
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 2.324 42,41
NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 0 0,00 13 0,23
NL0000235190 - ACCIONES|EADS EUR 0 0,00 5 0,09
US00724F1012 - ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC UsD 0 0,00 9 0,17
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 0 0,00 56 1,02
GB0007188757 - ACCIONES|RIO TINTO PLC GBP 0 0,00 2 0,03
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 0 0,00 162 2,95
BMG0450A1053 - ACCIONES|ARCH COAL INC UsD 0 0,00 12 0,21
DK0062498333 - ACCIONES|NOVO NORDISK DKK 0 0,00 3 0,05
US36266G1076 - ACCIONES|GENERAL ELECTRIC CO UsD 0 0,00 10 0,19
CH1175448666 - ACCIONES|STRAUMANN HOLDING CHF 0 0,00 2 0,04
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 0 0,00 34 0,61
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 0 0,00 69 1,26
GB00BPQY8M80 - ACCIONESI|AVIVA PLC GBP 0 0,00 3 0,06
SE0017486897 - ACCIONES|ATLAS COPCO AB SEK 0 0,00 2 0,03
GB00BP6MXD84 - ACCIONES|SHELL PLC EUR 0 0,00 3 0,05
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 0 0,00 37 0,67
FR0000120271 - ACCIONES|TOTAL, S.A EUR 0 0,00 2 0,04
GB00BLGZ9862 - ACCIONES|TESCO PLC GBP 0 0,00 1 0,03
US23804L1035 - ACCIONES|DATADOG INC UsD 0 0,00 14 0,25
US45687V1061 - ACCIONES|INGERSOLL-RAND INC UsD 0 0,00 14 0,25
GB00BDCPN049 - ACCIONES|COCA-COLA EUROPACIFI UsD 0 0,00 4 0,08
US5024311095 - ACCIONESI|L3HARRIS TECHNOLOGIE UsD 0 0,00 29 0,54
US26614N1028 - ACCIONES|DUPONT DE NEMOURS IN UsD 0 0,00 9 0,17
US11135F1012 - ACCIONES|BROADCOM CORP UsD 0 0,00 37 0,68
DEOOOSHL1006 - ACCIONES|SIEMENS HEALTHINEERS EUR 0 0,00 1 0,02
BE0974293251 - ACCIONES|ANHEUSER-BUSCH INBEV EUR 0 0,00 3 0,05
NL0011821202 - ACCIONES|ING GROEP EUR 0 0,00 4 0,08
FR0004125920 - ACCIONES|AMUNDI EUR 0 0,00 1 0,02
CH0244767585 - ACCIONES|UBS GROUP AG CHF 0 0,00 2 0,04
US6974351057 - ACCIONES|PALO ALTO NETWORKS UsD 0 0,00 18 0,32
US98978V1035 - ACCIONESI|ZOETIS INC UsD 0 0,00 16 0,29
US98419M1009 - ACCIONES|XYLEM INC UsD 0 0,00 13 0,23
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDINGS NV EUR 0 0,00 61 111
US74340W1036 - ACCIONES|PROLOGICS UsD 0 0,00 17 0,31
NL0009538784 - ACCIONES|ELECTRONIC DATA UsD 0 0,00 13 0,24
US8835561023 - ACCIONES|THERMO FISHER SCIENT UsD 0 0,00 8 0,14
US65339F1012 - ACCIONES|NEXTERA ENERGY UsD 0 0,00 12 0,23
BE0003565737 - ACCIONES|KBC GROUP NV EUR 0 0,00 3 0,06
FR0000133308 - ACCIONES|ORANGE SA EUR 0 0,00 2 0,04
FR0000125486 - ACCIONES|VINCI SA EUR 0 0,00 3 0,05
US88579Y1010 - ACCIONES|3M CO UsD 0 0,00 11 0,21
US92532F1003 - ACCIONES|VERTEX PHARMACEUTICA UsD 0 0,00 16 0,30
DE0006047004 - ACCIONES|HEIDELBERGCEMENT AG EUR 0 0,00 2 0,04
US92826C8394 - ACCIONES|VISA INC UsD 0 0,00 41 0,75
CHO0210483332 - ACCIONES|CIE FINAC. RICHEMON CHF 0 0,00 4 0,07
CH0038863350 - ACCIONESINESTLE SA CHF 0 0,00 2 0,03
US61945C1036 - ACCIONES|MOLSON COORS BREWING UsD 0 0,00 13 0,24
US0311001004 - ACCIONES|AMETEK UsD 0 0,00 21 0,38
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA CORPORATION UsD 0 0,00 71 1,29
DE0006599905 - ACCIONES|MERCK KGAA EUR 0 0,00 1 0,03
GB0009895292 - ACCIONES|ASTRAZENECA PLC GBP 0 0,00 2 0,04
DE0007164600 - ACCIONES|SAP. AG-VORZUG EUR 0 0,00 5 0,09
DE0006231004 - ACCIONES|INFINEON TECHNOLOGIE EUR 0 0,00 1 0,03
DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM EUR 0 0,00 2 0,04
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 0 0,00 1 0,02
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL SPA EUR 0 0,00 34 0,62
FR0000131104 - ACCIONES|BANCO NACIONAL EUR 0 0,00 24 0,43
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC EUR 0 0,00 5 0,09
FR0000121329 - ACCIONES|THALES S.A. EUR 0 0,00 3 0,06
FR0000121014 - ACCIONES|LOUIS VUITON MOET HE EUR 0 0,00 10 0,19
FR0000120628 - ACCIONES|AXA EUR 0 0,00 2 0,04
FR0000120578 - ACCIONES|SANOFI-AVENTIS EUR 0 0,00 3 0,05
US9311421039 - ACCIONES|WALL- MART STOR UsD 0 0,00 16 0,30
US8085131055 - ACCIONES|CHARLES SCHWAB UsD 0 0,00 14 0,25
ANB068571086 - ACCIONES|SCHLUMBERGER LTD UsD 0 0,00 9 0,16
US7170811035 - ACCIONES|PFIZER INC UsD 0 0,00 15 0,28
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE CORP UsD 0 0,00 24 0,44
US6174464486 - ACCIONES|MORGAN STANLEY UsD 0 0,00 16 0,29
US5951121038 - ACCIONES|MICRON TECHNOLO UsD 0 0,00 16 0,29
US46625H1005 - ACCIONES|MORGAN JP & CO UsD 0 0,00 24 0,44
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBILE CORP UsD 0 0,00 11 0,21
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY UsD 0 0,00 41 0,75
US1912161007 - ACCIONES|COCA COLA UsD 0 0,00 23 0,41
US0382221051 - ACCIONES|APPLIED MATERIA UsD 0 0,00 42 0,76
US0378331005 - ACCIONES|APPLE COMPUTER UsD 0 0,00 28 0,51
CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDINGS CHF 0 0,00 17 0,32
GB0031348658 - ACCIONES|BARCLAYS BANK GBP 0 0,00 3 0,05
DE0007236101 - ACCIONES|SIEMENS AG-REG EUR 0 0,00 4 0,07
PTIJMTOAEO0001 - ACCIONES|JERONIMO MARTINS EUR 0 0,00 1 0,02
DE0008404005 - ACCIONESI|ALLIANZ EUR 0 0,00 4 0,07
US5184391044 - ACCIONES|ESTEE LAUDER UsD 0 0,00 10 0,18
US91324P1021 - ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP UsD 0 0,00 11 0,19
US0605051046 - ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP UsD 0 0,00 44 0,81
1T0003242622 - ACCIONES|TERNA SPA EUR 0 0,00 3 0,05
US8716071076 - ACCIONES|SYNOPSIS INC USD 0 0,00 13 0,23
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 1.372 25,05
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 1.372 25,05
US46137V2741 - PARTICIPACIONESI|INVESCO EXCHANGE-TRA UsD 0 0,00 8 0,15
IE0000J5TQP4 - PARTICIPACIONES|HANETF EUR 0 0,00 61 112
IEOOB3VWMM18 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK ASSET EUR 0 0,00 15 0,28
LU1437017350 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 0 0,00 72 131
LU1378864216 - PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT EUR 0 0,00 112 2,04
IE00B4K48X80 - PARTICIPACIONES|ISHARES EUR 0 0,00 42 0,77
LU2188668326 - PARTICIPACIONES|M&G LUX INVESTMENT EUR 0 0,00 198 3,61
LU1681044480 - PARTICIPACIONES|AMUNDI INVESTMENT EUR 0 0,00 58 1,06
IEOOBYXG2H39 - PARTICIPACIONES|ISHARES UsD 0 0,00 12 0,22
IE00B6R51718 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 0 0,00 12 0,21
FR0011475078 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 0 0,00 127 2,31
US4642875151 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND UsD 0 0,00 20 0,36
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL UsD 0 0,00 213 3,90
US4642877397 - PARTICIPACIONES|BARCLAYS GLOBAL UsD 0 0,00 10 0,18
US4642876555 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK FUND USD 0 0,00 64 1,18
TOTAL IIC 0 0,00 1.025 18,70
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 4.721 86,16
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 5.180 94,53

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
La sociedad ha realizado en el afio operaciones de financiacion de valores, concretamente operaciones de adquisicion
temporal de activos con pacto de recompra, cuya remuneracion ha ascendido a 1.320,05 euros.

El rendimiento medio de dichas operaciones ha sido de 2,59%
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