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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3enunaescalade la?7

Descripcion general

Politica de inversion: El compartimento invertira entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo
apto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposicion total en renta variable y el
resto en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o
no, que sean liquidos). Podra mantener un maximo del 30% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el
resto de calidad minima media (minimo BBB-), segun S&P o equivalentes. Si alguna emisién no ha sido calificada, se
tendra en cuenta la calidad crediticia del emisor. La exposicion al riesgo divisa oscilara entre 0%-100% de la exposicion
total.

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




Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento 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 0,20 0,00 0,20 0,07
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,52 2,76 1,52 2,58

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 271.967,32 257.506,70
N° de Participes 94 86
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.447 12,6757
2024 3.263 12,6716
2023 2.826 11,3383
2022 2.500 10,2578
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 0,57 0,00 0,57 0,57 0,00 0,57 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 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 2020
Rentabilidad IIC 0,03 0,27 -0,24 2,57 2,24 11,76 10,53 -8,26 -0,97

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,02 04-04-2025 -3,02 04-04-2025 -2,03 02-08-2024
Rentabilidad maxima (%) 1,75 12-05-2025 1,75 12-05-2025 1,95 10-11-2022

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,08 12,11 7,55 7,20 8,63 6,68 6,44 9,89 17,09
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
T, 4,89 4,89 4,97 6,77 6,66 6,77 6,92 7,13 7,40
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) 0,84 0,43 0,41 0,42 0,42 1,72 1,70 1,67 1,83
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.304 95,85 3.178 97,40
* Cartera interior 274 7,95 266 8,15




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 3.030 87,90 2.912 89,24
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 144 4,18 90 2,76
(+/-) RESTO -1 -0,03 -6 -0,18
TOTAL PATRIMONIO 3.447 100,00 % 3.263 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

3.263
5,46
0,00
0,07
0,81
0,08
0,19
0,00
1,09
0,00
0,00
-0,29
-0,27
0,00
-0,73
-0,57
-0,04
-0,07
0,00
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
3.447

3.101
0,28
0,00
4,78
5,48
0,14
0,11
0,00
2,10
0,00
0,00
3,09
0,03
0,00
-0,71
-0,58
-0,04
-0,06
0,00
-0,03
0,02
0,00
0,00
0,02

3.263

3.263
5,46
0,00
0,07
0,81
0,08
0,19
0,00
1,09
0,00
0,00
-0,29
-0,27
0,00
-0,73
-0,57
-0,04
-0,07
0,00
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00

3.447

1.925,05
0,00
-98,37
-84,63
-36,09
77,44
0,00
-45,83
0,00
0,00
-109,84
-893,76
0,00
7,12
2,87
2,88
22,00
2,78
60,50
-100,00
0,00
0,00
-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.




3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 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 274 7,95 266 8,15
TOTAL RENTA FIJA 274 7,95 266 8,15
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 274 7,95 266 8,15
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 455 13,20 477 14,60
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 455 13,20 477 14,60
TOTAL IIC 2575 74,69 2.436 74,64
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.030 87,89 2.912 89,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.304 95,84 3.178 97,39

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

total

al patrimonio

Distribucion Sectores

TESORERIA:
zn%

FONDOS NV
EUROPA: 12.20% ]

FONDOS INV
GLOBAL: 11,11%

OTROS: 15.12%

FONDOS: 20,37% —

Distribucién Tipo Activo

211%

1FONDOS RENTA
FUABATS

FONDOS RENTA

ETFia0.37%

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

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

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




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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 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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 28.157.000,00 euros
(844,76% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 28.151.666,29 euros (844,6% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 169,42 euros por saldos acreedores y deudores.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la [IC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la [IC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracion de la cuenta corriente, comisiones de liquidacién) entre otras.




8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroecondmica mixta, en la que los signos de
estabilizacién y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aun no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracion de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracién Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacion en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacion la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicion permitio lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dindmicas de la demanda interna sélidas. El consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversion empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicién energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histéricamente bajos. La creacién de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacién ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedi6 lecturas
de 2,8% sit(ia su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aun por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a préximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacion por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria normal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los préximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicién de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacion fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacion con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan



fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.
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En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Irdn — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas
AG Seleccion baja un 0,37% en el mes de junio y acumula una rentabilidad positiva del 0,03% en el 1° semestre de 2025.

En junio, el apetito por el riesgo fue sélido y los riesgos geopoliticos se desvanecieron rapidamente tras el ataque de EE.
UU. a Iran. Los principales indices bursatiles estadounidenses registraron un mejor comportamiento, con el Nasdaq
subiendo un +6,6% y el S&P 500 un +5,0% (en dolares), aunque esas ganancias hayan sido muy inferiores en euros, ya
gue el ddlar se ha depreciado un 3,5% en el mes y casi un 15% en el primer semestre del afio, lo que supone la mayor
depreciacion del délar en décadas.

Mientras, las bolsas europeas tuvieron un rendimiento inferior, con el Stoxx 600 cayendo un -1,3% debido a unas
expectativas mas bajas de beneficios para el segundo trimestre. Los tipos de interés a largo plazo en EE. UU.
descendieron, con el bono del Tesoro estadounidense a 10 afios bajando hasta el 4,23%, mientras que los tipos europeos
a 10 aflos aumentaron alrededor de 10 puntos béasicos hasta el 2,72%.

El primer semestre del afio ha estado marcado por una combinacion de acontecimientos econémicos y geopoliticos que, si
bien han sido relevantes —e incluso dramaticos en algunos casos—, no han tenido un impacto significativo en los
mercados financieros.

Sin embargo, el gran factor disruptivo de este afio ha sido, y continGa siendo, la impredecible politica econémica de
Estados Unidos. Nos referimos especialmente a la guerra comercial, a una politica fiscal expansiva y a la creciente presion
sobre la independencia de la Reserva Federal.

Esta falta de coherencia en el enfoque econémico ha desembocado en lo que consideramos, ha sido el principal
acontecimiento en los mercados financieros en lo que llevamos de afio: una marcada debilidad del délar, que ha
perjudicado especialmente a las carteras con exposicidn a renta variable y renta fija estadounidense.

El 44% de las compafiias en las que invertimos tienen su sede en Estados Unidos, presentan sus cuentas en ddlares y, lo
mas importante, generan la mayor parte de sus ingresos en esta divisa. Por ello, la evolucion del tipo de cambio euro-ddlar
—que ha pasado de 1,03 a comienzos de afio a 1,18 a cierre de junio (una depreciacion del 15%)— ha tenido un efecto
significativo en los resultados en euros. Esto se refleja en que nuestras posiciones en acciones, tanto en Europa (+8%)
como en EE.UU. (+6%), muestran rentabilidades positivas en moneda local durante la primera mitad de 2025.
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Dudo que esta evolucion del délar frente al euro sea un reflejo de la fortaleza de la economia europea. No hay forma de
saber si, o cuando, esta tendencia se revertira, pero los aparentes objetivos de politica econémica de la administracion
Trump —guerra comercial y bajar los tipos de interés— parecen poco compatibles con un dolar fuerte. Ahora bien, la
situacién econdémica en Europa y los resultados empresariales mas recientes tampoco apuntan claramente a que el euro
pueda mantener una tendencia alcista sostenida.

El tiempo dira si todo esto acaba impactando en el crecimiento econémico global y en los beneficios empresariales. Por
ahora, no hay demasiadas sefales claras en ese sentido.

Nosotros, a lo nuestro: seguimos fieles a una asignacién de activos prudente y bien diversificada, con un 62% de la cartera
invertida en acciones, un 17% en renta fija, un 9% en activos ligados a la inflacion —como el oro— y un 12% en
instrumentos monetarios liquidos.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 0,21% frente
al 0,03% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha subido un 5,65% y el nUmero de participes ha subido un 9,3%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 0,03% y ha soportado unos gastos de 0,84% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,16% corresponden a gastos indirectos.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de 0,05%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el mes, hemos reforzado la posicion en Horizon Kinetics, centrada en activos reales con sensibilidad a la inflacion,
y hemos aumentado la exposicién a bonos en délares sin cubrir, que actualmente ofrecen rentabilidades superiores al 5%.

Los activos que mas han contribuido positivamente al fondo en los ultimos 6 meses han sido el ETC del oro: XTRACKER
GOLD ETC EUR HDG (1,19%), el fondo MAGALLANES VALUE EUROPN EQ-I (0,52%), y el ETF del S&P 500: ISHARES
CORE S&P 500 (0,27%).

Por la parte negativa, en los ultimos 6 meses tendriamos al fondo WISDOMTREE CLOUD COMPUTING (-0,47%), al ETF:
VANGUARD FTSE AW (-0,43%) y al ETF ISHRS D25 USD CORP UCITS (-0,37%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden

comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
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El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 51,42%, debido a la inversién en otras IIC.
d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 74,7% y las posiciones mas significativas son: Parts.
ETF Ishares Core S&P 500 GY (6,7%), Accs. ETF SPDR Emerging Markets (6,11%), y Magallanes Value Investors UCITS -
European Equity (4,55%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,52%.
En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad méxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 10,08%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 4,89%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior

al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
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No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En un entorno volatil e imprevisible como el actual, creemos que lo mas sensato es mantener la disciplina, evitar grandes

giros tacticos y priorizar la calidad de los activos en cartera. Nuestro enfoque sigue siendo paciente, fundamentado y
adaptado a nuestro enfoque de inversién.

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
ES0L02502075 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 266 8,15
ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86/2025-07-01 EUR 274 7,95 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 274 7,95 266 8,15
TOTAL RENTA FIJA 274 7,95 266 8,15
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 274 7,95 266 8,15
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
DEOOOALEKOG3 - ACCIONES|DB Physical Gold EUR 192 5,56 155 4,76
US19260Q1076 - ACCIONES|Coinbase Global Inc UsD 36 1,04 29 0,88
US5705351048 - ACCIONES|Markel Corp UsD 63 1,82 62 1,89
US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway USD 165 4,78 231 7,07
TOTAL RV COTIZADA 455 13,20 477 14,60
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 455 13,20 477 14,60
IEO0BK5BR626 - PARTICIPACIONES|Vanguard FTSE All-Wo EUR 108 3,13 0 0,00
IE0000X2DXK3 - PARTICIPACIONES]|iShares iBonds Dec 2 UsD 98 2,85 109 3,35
IEO0OWA6L436 - PARTICIPACIONES|ETF ISHRS IBND DEC26 EUR 106 3,07 104 3,19
IE0000UJ3480 - PARTICIPACIONES|ETF ISHRS IBNDS DEC UsD 106 3,08 70 2,15
FR0013516036 - PARTICIPACIONES|Carmignac Credit 202 EUR 0 0,00 115 3,52
US97717Y6914 - PARTICIPACIONES|WisdomTree Cloud Com UsD 74 2,13 87 2,67
LU0489337690 - PARTICIPACIONES|><tra_CkerS FTSE Devel EUR 62 1,80 57 1,73
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE00BK5BQT80 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard FTSE AW EUR 0 0,00 255 7,80
IEOOBH65QP47 - PARTICIPACIONES|Vanguard Global S/T EUR 85 2,46 83 2,55
US53656F6236 - PARTICIPACIONESI|ETF Horizon Kinetics UsD 124 3,59 88 2,71
IEOOBFWFPY67 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Bloomberg B EUR 66 1,92 67 2,05
IEO0BWODJK52 - PARTICIPACIONES|Baille Giff W Em Mar EUR 83 2,40 81 2,47
LU2240056288 - PARTICIPACIONES|Lonvia Avenir Mid-Ca EUR 67 1,93 64 1,96
LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 116 3,35 122 3,73
LU0908500753 - PARTICIPACIONESI|ETF Lyxor Eurstx600 EUR 147 4,26 135 4,14
US46434V6965 - PARTICIPACIONES|Ishares Core Msci Pa UsD 135 3,93 137 4,20
IEOOB5BMR087 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Core S&P EUR 231 6,70 0 0,00
IE00B42W3S00 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 122 3,55 129 3,96
IEOOBF2VFW20 - PARTICIPACIONES]|Lindsell Train Gl EUR 67 1,94 68 2,10
IE00B3B8Q275 - PARTICIPACIONESI|ETF IShares EUR Cove EUR 116 3,38 76 2,32
IEO0B469F816 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P Emerging Mk EUR 211 6,11 145 4,45
LU0878867430 - PARTICIPACIONES|First Eagle-Amundi | EUR 116 3,35 118 3,61
LU1333146287 - PARTICIPACIONES|Mimosa SICAV-AZVALOR EUR 78 2,26 81 2,49
LU1330191385 - PARTICIPACIONES|Magallanes Value Eur EUR 157 4,55 139 4,26
LU0248183658 - PARTICIPACIONES|Schroder Intl Pacifi EUR 102 2,95 105 3,23
TOTAL IIC 2575 74,69 2.436 74,64
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.030 87,89 2.912 89,24
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.304 95,84 3.178 97,39

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)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liqguidez de la IIC, de compra por 28.157.000,00 euros (844,76% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
28.151.666,29 euros (844,6% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/MERIDION PATRIMONIO GLOBAL
Fecha de registro: 21/07/2017

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 en una escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte, directa o indirectamente, 0-100% de la exposicidn total en renta variable o en activos de
renta fija publica/privada (incluidos depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos). Respecto a
los criterios de seleccion, para la renta variable se invertird en empresas de mediana y pequefia capitalizacién y para la
renta fija se seleccionaran aquéllos valores mas adecuados tras el estudio de su perfil rentabilidad-riesgo de crédito. Con
el objetivo de disponer de una mayor liquidez, se mantendra en todo momento una adecuada diversificacion por
valores/emisores.
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Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacién méas detallada sobre la politica de inversidn del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 3,60 0,19 3,60 0,21
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,93 2,77 1,93 3,02

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 268.326,75 248.756,41
N° de Participes 37 27
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 2.619 9,7590
2024 2.205 8,8638
2023 14 7,9312
2022 1.375 7,0317
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 0,67 0,88 1,55 0,67 0,88 1,55 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 10,10 2,54 7,37 0,30 -2,11 11,76

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,82 04-04-2025 -3,82 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 1,81 02-05-2025 1,81 02-05-2025

(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 : : : ~ . ~
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 14,26 16,85 11,13 8,52 9,54 9,17

Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27

Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84
VaR histérico del

o 4,35 4,35 4,26 5,03 5,03

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) 0,81 0,42 0,39 0,40 0,40 1,76 1,58 1,31 1,46

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

18



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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N/D "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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.583 98,63 2.183 99,00
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 581 22,18 703 31,88
* Cartera exterior 2.002 76,44 1.480 67,12
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 53 2,02 25 1,13
(+/-) RESTO -17 -0,65 -3 -0,14
TOTAL PATRIMONIO 2.619 100,00 % 2.205 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.205 1.947 2.205
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 7,62 13,54 7,62 -38,26
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,67 -1,73 9,67 -714,59
(+) Rendimientos de gestion 10,94 -0,54 10,94 -2.314,78
+ Intereses 0,21 0,63 0,21 -62,73
+ Dividendos 0,21 0,61 0,21 -61,89
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 10,76 -1,74 10,76 -776,63
+ 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 -0,24 -0,04 -0,24 625,36
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,71 -0,99 -1,71 89,12
- Comision de gestion -1,55 -0,53 -1,55 218,45
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 8,48
- Gastos por servicios exteriores -0,10 -0,08 -0,10 30,57
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 7,96
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,33 -0,02 -92,16
(+) Ingresos 0,44 -0,19 0,44 -352,44
+ 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 0,44 -0,19 0,44 -352,44
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.619 2.205 2.619

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 581 22,19 703 31,88
TOTAL RENTA FIJA 581 22,19 703 31,88
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 581 22,19 703 31,88

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 2.002 76,43 1.480 67,11
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 2.002 76,43 1.480 67,11
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.002 76,43 1.480 67,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.583 98,62 2.183 98,99

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

oTROS: 3000%

LiaupEz:
2asew
ousTRI _

785% Y

WMATERIALES
BASICOS:
10.83%

|

RENTA
VARIABLE: —

TESORERIA:
258% Moy

TELECOMUNICA.
CIONES: 17.97%

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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 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) La lIC tiene un participe significativo a 30-06-2025 que representa:

- Participe 1: 60,66% del patrimonio

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 50.806.000,00 euros
(2123,25% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 50.932.906,93 euros (2128,56% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 175,87 euros por saldos acreedores y deudores.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
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Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liguidacién) entre otras

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacion y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aln no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracién de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracion Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacién en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacién la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicién permitié lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. El consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversidon empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicion energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histéricamente bajos. La creacion de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacion ha mostrado sefales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedié lecturas
de 2,8% sitla su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aln por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a proximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacién por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria normal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones

especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
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americanos.

Precisamente, la situacidn fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegé a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.
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En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Iran — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

En este Ultimo semestre hemos aumentado algunas posiciones a precios interesantes, hemos abierto varias posiciones en
situaciones especiales, destacando la principal posicion del fondo en Zegona, y hemos aprovechado para realizar algunas
inversiones a corto plazo de bajo riesgo derivadas del panico generalizado en abril. Hemos cerrado el semestre con 29
empresas, vendiendo 6 posiciones (una de ellas derivada de una operacién a corto plazo realizada en abril-mayo),
incorporando 7 nuevas empresas, reduciendo una posicion y aumentando posiciones en otras 9. Como se puede observar,
el convencimiento sobre la infravaloracion de la cartera sigue siendo elevado, traducido en una rotacion muy reducida de
las posiciones, seguramente la mas baja de cualquier otro fondo de inversién espafiol

La cartera se encuentra en el objetivo de 25-30 empresas que se fijd inicialmente, aunque seguramente podamos llegar a
tener hasta 35-40 si se encuentran las oportunidades adecuadas.

La liquidez ha bajado del 34% en que cerramos 2024 al 27%, llegando a un nivel inferior al 10% en las caidas de abril. El
objetivo en periodos sin caidas pronunciadas como el que nos encontramos actualmente es que la liquidez se encuentre en
el entorno del 15-20% del fondo, siendo algo superior ahora mismo debido a la entrada reciente de nuevos inversores. Se
espera llegar a estos niveles probablemente en las proximas semanas, aumentando algunas posiciones existentes e
invirtiendo en algunas oportunidades que se han puesto a precios interesantes recientemente. Este colchdn de liquidez es
fundamental para aprovechar las caidas y ser capaces de pisar el acelerador mas que el resto de cara a que las
remontadas posteriores sean ain mayores. Esto se ha puesto de manifiesto en la volatilidad que se ha experimentado en
general este afio, ya que el fondo Unicamente ha tenido Unicamente unos pocos dias de rentabilidad acumulada negativa
desde principios de afio, con una volatilidad mucho més reducida al resto del mercado. No se ha maximizado todo el
potencial de la liquidez en las caidas debido a la rapida recuperacion posterior y a que el principal trigger para invertir lo
teniamos en el 20% de caida, que apenas llego6 a alcanzarse.

La inversion en situaciones especiales, que han venido representando un 20-30% del fondo, ha ayudado igualmente a
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sobrellevar la volatilidad, dado su caracter menos ligado al ciclo de los mercados. Ademas, la inversion que se abri6 en
agosto (y aumentdé en marzo) en Flow Traders, un proveedor de liquidez para ETFs que se beneficia enormemente de los
picos de volatilidad en su actividad, ha funcionado como contrapeso segun se esperaba, aunque algo por debajo de lo
esperado por problemas coyunturales en la compalfiia.

Meridion Patrimonio no se categoriza necesariamente como growth o value, pero mirando los sectores en los que solemos
invertir tenemos un sesgo mas hacia el value. Tenemos dos tipos de estrategias de inversién. Por un lado, en general 70-
80% de la cartera estaran invertidos en empresas a largo plazo (a minimo 5 afios vista). En este caso se trata de empresas
agresivas en su crecimiento, con deuda razonable, una buena asignacion del capital y margen para seguir creciendo y
mejorando su eficiencia. Generalmente tienen fundadores o accionistas de referencia con unos intereses alineados a los
nuestros. Por otro lado, lo restante estaria invertido en las situaciones especiales mencionadas anteriormente, inversiones
a mas corto plazo, como mucho a 12-24 meses, en las cuales la inversidon no se basa tanto en los fundamentales de la
compafiia sino en una situacion particular que aflora valor a corto plazo.

Los pesos en cartera en general son del 2-3% de cara a dar recorrido al crecimiento de las compafiias y evitar tener que
recortarlas por alcanzar los limites regulatorios de concentracion (no més del 10% en ninguna posicion) y diversificacion (no
mas del 40% del fondo en posiciones superiores al 5%). Esto es de especial relevancia en empresas pequefias, donde la
volatilidad de precios es mayor. En el caso de las situaciones especiales, dado que sus movimientos son mas repentinos
pero la venta se produce inmediatamente, el peso que se les dara individualmente en general sera superior. Este es el caso
de la principal posicién que tenemos en el fondo actualmente.

El fondo esta centrado en la inversiéon en empresas pequefas, con un tamafio en general inferior a 1000 millones de
capitalizacién, con mas de la mitad de las empresas del fondo por debajo de 250 millones. Queremos aprovechar el
reducido tamafio del fondo para entrar alli donde otros fondos no pueden por su tamafio, teniendo el convencimiento de
gue los retornos en estas empresas pequefias, que en general no seran conocidas por el gran publico, superara a largo
plazo los del mercado en general, dado que un menor escrutinio sobre las mismas resulta en ineficiencias en el precio al
que cotizan. Apple, Microsoft o Nvidia capitalizan casi 3 veces el PIB de Espafia, es dificil pensar que multipliquen por las
10 veces en 10 afios que tenemos por objetivo en las inversiones a largo plazo del fondo.

Por dltimo, se trata de un fondo mixto, lo cual da una mayor flexibilidad de cara a la inversidon en otros activos,
principalmente de cara a tener un colchén de liquidez superior al 25% (como es el caso actualmente) en caso de que se
considere oportuno. Ademas no hay un foco regional ni sectorial, aunque el peso de Australia y Reino Unido de forma
coyuntural se acerca al 60% de la cartera actualmente. Esto ha tenido un impacto directo en la rentabilidad de la cartera (2-
3pp en el semestre) debido a la depreciacion rapida frente al euro del resto de divisas. No realizamos cobertura de la divisa
dado el coste que supone y la cobertura natural que da tener empresas con negocios internacionales, pero la realidad es
gue en el corto plazo nos hemos visto bastante afectados. Por otro lado, aunque diversificada, sectorialmente la cartera
sigue teniendo un peso relevante de mineria, servicios a la mineria y compafiias en sectores ciclicos, en general con un
sesgo mas hacia industria que tecnologia. En cualquier caso la flexibilidad permite aprovechar oportunidades alla donde
estén. Por poner un par de ejemplos, se ha invertido en Globex, un “banco de minas” en Canada o en Findi, una fintech
india cotizada en Australia.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 0,21% frente
al 10,1% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha subido un 18,76% y el nUmero de participes ha subido un 37,04%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 10,1% y ha soportado unos gastos de 0,81% sobre el patrimonio medio sin
soportar gastos indirectos. La comision de gestién sobre resultados al final del semestre es de 0,88% sobre el patrimonio
medio.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,04%.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Como se indicaba anteriormente, en el periodo se han vendido 6 posiciones, incorporado 7 nuevas empresas, reducido una
posicién y aumentado otras 9 posiciones.

Las 6 posiciones que se han vendido han sido:

» Carnarvon (7.5% del fondo): situacion especial en la que se invirti6 de cara a aprovechar el inicio de la operacién del
campo de Dorado (en Australia) y la posterior venta de la compafiia, con un proceso que ya estaba abierto. Aqui el
problema fue que se subestimé la dependencia de Santos, el partner mayoritario en Dorado, que finalmente suspendio
indefinidamente la puesta en operacién después de sucesivos retrasos los ultimos afios (que podian anticipar una potencial
falta de interés en este proyecto). Sin el proyecto, la situacion especial desaparecia y por tanto se cerré la posicion, con
una pérdida del 35% y cerca de 2pp de impacto a la rentabilidad del fondo.

» Karoon Energy(0.8% del fondo): situacién especial en la que se invirtié en una petrolera australiana mal gestionada pero
cotizando a un precio muy reducido y con un accionista que activamente estaba buscando un cambio en la asignacién de
capital y la directiva. Lleg6 un punto en que no estaba convencido de aumentar la posicion dado el timing incierto y la
incertidumbre en el resultado de la campafa de activismo (dependiente a su vez de un tercero). Si no estoy convencido
para aumentar, siendo una posicion tan reducida y no especulativa o iliquida, la decisidon que se tomé fue vender, con una
pérdida del 24% y un impacto reducido en la rentabilidad del fondo.

» XLMedia (6% del fondo): situacién especial en la que se produzco la liquidacion de la compafiia (como se esperaba). Un
mayor nivel de gastos derivados de la liquidacion de lo esperado inicialmente, resultaron en una rentabilidad del 3% en la
inversioén, principalmente derivada ademés del buen rendimiento de la libra esterlina frente al euro entre la compra y la
venta de la posicion.

» GIG Software (0.3% del fondo): spinoff de la division de software de Gentoo Media, compafiia que continlia en cartera.
Siendo una posicién pequefia del fondo y ante la incertidumbre de la reestructuracion del negocio y falta de convencimiento
sobre la calidad del negocio escindido y su directiva, se decidid cerrar la posicion con un impacto muy reducido, aunque
ligeramente positivo.

* Enzo Biochem (2.5% del fondo): situacion especial en una biotech que tenia entre caja y activos inmobiliarios
practicamente su capitalizacion en el momento de la inversién, con un negocio que por si solo podia valer lo que
capitalizaba la empresa. Aqui el problema fue coyuntural, pero cambié totalmente el precio al que se podia vender el
negocio. Por un lado, repartieron un giga-dividendo muy inoportuno, ya que justo después se torcié el comportamiento del
negocio después de varios trimestres de crecimiento. Este hecho, unido a un coste superior al esperado en algunos
procesos legales que tenian abiertos, resultd en una caida importante de la cotizacion que finalmente les forzé a cambiar la
cotizacion al mercado OTC. Dada la incertidumbre del nuevo escenario se decidié cerrar la posicion con una pérdida del
58%, impacto cerca de 1.5pp a la rentabilidad del fondo.

« CIE Automotive (7% del fondo): situacién especial abierta muy a corto plazo en abril para aprovechar el descuento frente a
la recompra de acciones que se iba a producir unas semanas mas tarde con una probabilidad muy reducida de prorrata, de
hecho finalmente no se cubri6 ni el 10% de la oferta. En cualquier caso, no hizo falta esperar a la recompra siquiera, ya que
se alcanzo el precio de la misma antes, cerrando la posicion en ese momento. En unos dias se obtuvo 1pp de rentabilidad
para el fondo con un riesgo muy reducido.

Las 7 nuevas posiciones que permanecen al final del semestre (quitando CIE Automotive que se compro y vendié durante
el semestre) son:

» Zegona (8% del fondo): situacién especial en este vehiculo especializado en turnarounds de telecos espafiolas, que ha
llevado a cabo un LBO de Vodafone Espafia. Se trata de una estructuracion financiera muy ventajosa, ademas de un
potencial de ahorros muy elevado en un negocio que habia sido fatal gestionado en los Gltimos afios por Vodafone, que
ademas les permite mantener la marca unos afios. El elevado retorno esperado junto al bajo riesgo que creo existe en la
inversion, ha llevado a asignarle un peso mas elevado de lo que tenemos habitualmente. En estos meses se ha
comportado segun se esperaba, con un retorno en el semestre superior al 60%.

« Scripps y Reading International (3% del fondo): inversiones muy deep value abiertas en estas dos compafiias teniendo
muchas componentes en comun: caidas recientes superiores al 90%, elevada deuda, negocios en declive (televisién y cine
respectivamente), pero con activos con un valor de liquidacién muy superior al de su deuda. En ambos casos hay triggers
inminentes para que la situacion se dé la vuelta, principalmente la liberalizacion del sector de medios que esté llevando la
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FFC bajo el nuevo gobierno en EEUU en el caso de Scripps y la vuelta al cine unida a la forzada venta de activos por una
pared de vencimientos de deuda en Reading. Potencial y riesgo elevados en este caso.

» AdvancedADVT (1.5% del fondo): consolidador de compafiias pequefias de software vertical de Reino Unido y Estados
Unidos, liderado por Vin Murria, emprendedora serial muy exitosa en sus dos aventuras empresariales anteriores y que
busca repetir el mismo playbook de nuevo. Dispone de mucha liquidez para continuar adquiriendo compafiias, una vez
adquiridas las primeras 5 en los Gltimos meses, que ya sirven de plataforma. Posteriormente, la implementacion de
sinergias y mejores practicas tanto en ventas como en costes, les permite aumentar sustancialmente los beneficios de las
compafiias adquiridas. Comprada a 10x Ebitda y con una infravaloracion elevada teniendo en cuenta las sinergias que
estan demostrando poder conseguir en los negocios que van comprando, con subidas de Ebitda muy relevantes, ademas
de multiplos pagados muy razonables.

* Globex Mining (2% del fondo): se trata de una compafiia con un negocio muy sui generis dentro de la mineria, lo que ellos
mismos denominan un “banco de minas”. Es un equipo muy reducido de geblogos y mineros, liderado por el fundador Jack
Stock, que, de forma muy conservadora, llevan 40 afios adquiriendo minas cuya operacion se ha interrumpido o que aun
estan en desarrollo, para posteriormente venderlas y mantener regalias sobre la produccién futura bajo la operacion de los
compradores. Dado que no valoran los activos para reducir el gasto que supondria auditarlos, se trata de un conjunto de
multitud de activos ocultos, algunos de los cuales podrian tener sin duda de forma separada un valor cercano a los 80M
gue capitaliza la compafiia. Especialmente relevante es que en un mercado alcista de materias primas el precio no ha
crecido en proporcién, sobre todo teniendo en cuenta que se trata de una especie de opcién sobre multitud de mineras
junior que ahora van a empezar disponer de recursos y a tener proyectos rentables que antes no lo eran.

« Findi (2% del fondo): fintech india cotizada en Australia dedicada a la gestion de cajeros automaticos de terceros (y ahora
también propios), asi como a la provision de servicios financieros a pequefios comercios. Ademas del enorme crecimiento
experimentado en los Ultimos afios (y que se espera continle empujado por los vientos de cola de la bancarizacion del
pais), la extensidn de sus contratos de explotacion a largo plazo y las dos ultimas adquisiciones realizadas, ambas
completamente obviadas por el mercado, lo convierten en una buena oportunidad de inversion a largo plazo a precios
actuales. Todo ello acompafado de un potencial retorno de capital cercano al valor actual de la empresa resultado de la
salida de su principal activo a bolsa en la India, con multiplos esperados muy superiores a los que cotiza actualmente.

» Gulf Marine Services (2% del fondo): compafiia de servicios offshore con un equipo gestor excelente, que esta terminando
de completar con éxito un turnaround de una compafiia que en 2020 estaba en una situacion deplorable y con unos ratios
de deuda insostenibles. Actualmente se trata de una compafiia saneada, con unos margenes mucho mas optimizados y
gue ademas va a comenzar a realizar retornos a los accionistas. Todo ello a un multiplo de 4x EV / Ebitda que no parece
exigente para la evolucion que se puede esperar de la compafia en los proximos afios.

Los principales incrementos se han realizado en MLG, Avation (2% aproximadamente en cada una) y Geopark (1.5%). En
MLG, sin duda es la compafiia mas barata en cartera, especialmente teniendo en cuenta el mercado alcista de oro (85% de
su negocio), al que el precio de la cotizacién apenas ha reaccionado. Adema4s, se encuentra en un programa de mejora de
margenes, que deberia llevarles a aumentar el margen bastante por encima del 20% anual al que podrian seguir
aumentando sus ingresos. Avation ha demostrado ser capaz de salir de forma independiente del Covid y las posteriores
subidas de tipos, aprovechando la elevada demanda de aviones que existe actualmente en el mercado para venderlos
incluso antes de recibirlos. En cualquier caso, sigue siendo una candidata bastante clara a ser comprada por uno de los
competidores més grandes. Por dltimo Geopark ha experimentado toda una serie de catastroficas desdichas, 3
adquisiciones fallidas y un gobierno de izquierdas en Colombia, lo cual junto a un activo con una tasa de declino en
aumento, en mi opinidn han penalizado en exceso la cotizacién, cotizando al multiplo més bajo de su historia ahora mismo.
Tienen una situacion financiera cada vez saneada y un activo que produce abundante caja, que en algin momento
conseguiran invertir en algun activo interesante o simplemente nos retornaran a los accionistas.

Dentro del resto de posiciones, la mayoria se han ampliado aprovechando las caidas derivadas de los aranceles en abiril,
con negocios no necesariamente afectados directamente por los mismos (aunque si potencialmente por la posible recesion
posterior). En el caso de Flow Traders, se amplié la posicidon en marzo antes de la caidas para posteriormente reducirla del
7% al 2% al no ver claro el retorno esperado derivado de los ingresos obtenido por la volatilidad de abril, especialmente por
el conservadurismo de los mensajes transmitidos al respecto desde la compafiia asi como por la salida inesperada del
consejero delegado de la compafia anunciada también en abril.

Al igual que se indicaba el anterior semestre, la cartera ha sido adquirida a multiplos muy razonables, alejandonos
radicalmente de la ténica general de los mercados mas de moda ahora mismo, i.e. grandes tecnolégicas americanas,
inteligencia artificial, criptomonedas, etc. Se trata en general de empresas con balances financieros saneados, cotizando en
muchos casos muy alejadas de maximos histéricos y con buenas perspectivas de crecimiento o de que las situaciones
especiales alla donde aplique se produzcan. Sus directivos son agresivos en el crecimiento y en la gran mayoria de casos
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con intereses alineados a través de participaciones importantes en las compafiias. Le doy mucha importancia a la
generacion de caja y una consiguiente buena asignacién del capital, con un justo equilibrio entre inversién en crecimiento
(orgéanico e inorganico), retornos al accionista y una gestion 6ptima de las fuentes de financiacion.

La posicion que mas ha contribuido positivamente al resultado del fondo ha sido las acciones tecnolégicas de ZEGONA
COMMUNICATIONS PLC (5,71%), las siguientes mayores contribuciones han sido las acciones de FLATEXDEGIRO AG
(2,49%), y las acciones de FLOW TRADERS LTD (1,81%).

Y las acciones con un peor desempefio han sido: DGL GROUP LTD/AU (-1,29%), GENTOO MEDIA INC (-1,11%), y
TRUBAR INC (-0,97%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la 1IC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 0%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 0%.

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,93%.

En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La volatilidad del fondo en
el periodo ha sido del 14,26% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un
afio ha sido de 0,59%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida
gue asume que el pasado se repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del
99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR

histérico al final del periodo del fondo ha sido del 4,35%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
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En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccién del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El mercado continda en un momento de incertidumbre, ain méas con la estrategia de aranceles un tanto volatil que ha
mostrado el gobierno de Trump los Ultimos meses. Seguimos en un entorno complicado para los bancos centrales. A nivel
macro las rapidas subidas de tipos siguen sin estar acompafiadas de una bajada del coste de la deuda a largo plazo, con
vientos de cola muy inflacionarios como es el aumento sustancial del gasto en defensa de las principales economias
occidentales. Todo ellos acompafiado a su vez de una deuda cada vez mas insostenible en muchos estados, veremos en
gué acaba. Europa, por otro lado, sigue con bastantes incdgnitas, con una guerra al lado que sigue sin terminar, una
competitividad industrial que sigue por los suelos y un aliado estratégico como es EEUU que ya no lo parece tanto.

A pesar de las caidas cercanas al 20%, el mercado americano ha cerrado ya el semestre en maximo con una situacién de
euforia y unos mdltiplos similares a los que habia anteriormente. Sigo pensando que el mercado americano esti a unos
precios como para mirarlo desde una buena distancia. Como ya comentabamos, en los Ultimos afios buena parte del
mercado alcista se ha debido a expansion de multiplos y no tanto por subidas de beneficios, estas seran las que
determinen a largo plazo la evolucién del indice y las perspectivas no son tan buenas dada la situacién macro actual y el
multiplo del que se parte. Esto sigue sin verse tan reflejado en empresas mas pequefias o en otras regiones y sectores,
especialmente en Europa y en materias primas.

Este semestre ha sido la prueba de que la estrategia de liquidez de la compafiia es la correcta para aventajar enormemente
al mercado cuando las cosas se tuercen, con cerca de 20pp de alpha sobre el S&P500 en este semestre. Todo ello
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teniendo en cuenta que no se ha aprovechado al maximo la estrategia al haberse producido una recuperacién muy rapida
de los indices, sobre todo al haberse calmado la estrategia de Trump de los aranceles y no haberse observado una
recesion fuerte a posterior. El fondo sigue centrado en empresas pequefas y alejadas en general del sector tecnolégico, no
deberia verse afectado por una correccion de los multiplos en las grandes tecnolégicas. Una recesién en los mercados
afectaria al igual que al resto, pero la componente anticiclica de la inversion en situaciones especiales, el uso de la liquidez
disponible y la realizacién de potenciales inversiones anticiclicas (como las realizadas en Flow Traders o en empresas
realizadas con la mineria de oro), deberia permitir soportar mejor los baches y sobre todo remontar mas rapido que el

mercado en caso de caidas, cuando sea que estas se produzcan. La filosofia en este sentido no cambia.

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 aio 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
ES0L02502075 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 703 31,88
ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86/2025-07-01 EUR 581 22,19 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 581 22,19 703 31,88
TOTAL RENTA FIJA 581 22,19 703 31,88
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 581 22,19 703 31,88
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
CA89778A1003 - ACCIONES|TRUBAR Inc CAD 41 1,55 0 0,00
AU0000241036 - ACCIONES|Findi Ltd AUD 55 2,09 0 0,00
CA3799005093 - ACCIONES|Globex Mining Enterp CAD 49 1,87 0 0,00
VGG0103J1075 - ACCIONES|AdvancedAdvT Ltd GBP 38 147 0 0,00
US7554081015 - ACCIONES|BANSALIBER UsD 32 121 0 0,00
GB0OBVGBY890 - ACCIONES|ZEGONA FINANCE PLC GBP 318 12,16 0 0,00
GB00BJVWTM27 - ACCIONES|Gulf Marine Services GBP 59 2,27 0 0,00
JP3152910000 - ACCIONES|INTEGRAL CORP JPY 34 1,30 24 1,09
SE0022760229 - ACCIONES|Gaming Innovation Gr SEK 0 0,00 6 0,27
AU0000144610 - ACCIONES|MLG OZ Ltd AUD 108 4,14 43 1,96
US92971A1097 - ACCIONES|WM Technology Inc UsD 20 0,76 35 159
FR0013398997 - ACCIONES|Arcure SA EUR 28 1,09 18 0,80
NO0010187032 - ACCIONES|Magnora ASA NOK 56 2,13 64 291
US36467X2062 - ACCIONES|Gaming Innovation Gr SEK 32 1,22 58 2,62
CA06975E1079 - ACCIONES|Base Carbon Inc CAD 69 2,62 37 1,70
AUO00000KARS6 - ACCIONES|KAROON ENERGY LTD AUD 0 0,00 15 0,68
CAB82888R1055 - ACCIONES|SIMPLY BETTER BRANDS CAD 0 0,00 33 151
AU000000MSV6 - ACCIONES|Mitchell Services Lt AUD 19 0,71 30 1,34
AU0000149338 - ACCIONES|DGL Group Ltd/Au AUD 38 1,43 63 2,85
AU000000CVNS - ACCIONES|Carnarvon Energy Ltd AUD 0 0,00 134 6,09
AU000000VYS1 - ACCIONES|Vysarn Ltd AUD 74 2,84 73 3,30
AU0000056269 - ACCIONES|Mader Group Ltd AUD 99 3,77 95 4,29
US2941001024 - ACCIONES|Enzo Biochem Inc UsD 0 0,00 31 141
GBOOBP7NQJ77 - ACCIONES|Kistos Holdings PLC GBP 66 2,52 42 1,89
SE0008347660 - ACCIONES|B3 Consulting Group SEK 58 2,21 67 3,05
US8110544025 - ACCIONES|EW Scripps Co/The UsD 62 2,38 0 0,00
BMG383271050 - ACCIONES|Geopark Ltd USD 54 2,05 46 2,07
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
GB00B196F554 - ACCIONES|Avation Plc GBP 122 4,64 75 342
GBOOBF4HYV08 - ACCIONES|Georgia Capital PLC GBP 79 3,03 28 1,26
DEOOOFTG1111 - ACCIONES|FlatexDegiro AG EUR 134 5,13 83 3,76
CA46016U1084 - ACCIONES]Int Petroleum Co SEK 55 2,11 22 1,00
BMG3602E1084 - ACCIONES|Flow Traders EUR 52 1,98 127 5,75
JEO0BH6XDL31 - ACCIONES|Sportsworld Media Gr GBP 0 0,00 113 5,13
JEOOBYVQYSO01 - ACCIONES|IWG PLC GBP 96 3,66 64 291
1T0005253205 - ACCIONES]|Italmobiliare EUR 55 2,09 54 2,46
TOTAL RV COTIZADA 2.002 76,43 1.480 67,11
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 2.002 76,43 1.480 67,11
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.002 76,43 1.480 67,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.583 98,62 2.183 98,99

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)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liquidez de la IIC, de compra por 50.806.000,00 euros (2123,25% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
50.932.906,93 euros (2128,56% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/INVESTKEY EQUILIBRIO
Fecha de registro: 21/07/2017

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3enunaescaladela?

Descripcion general
Politica de inversion: linvertird entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o

no (maximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre 0%-60% de la exposicién total en renta variable (en
condiciones normales de mercado se situara sobre el 50% (entre 40-60%) y el resto en activos de renta fija publica y/o
privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). Podra tener hasta
el 30% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el resto de calidad media (minimo BBB-), segin S&P o
equivalentes. Si alguna emision no esta calificada, se atedera a la calidad crediticia del emisor. La exposicion al riesgo
divisa estara entre 0%-100% de la exposicion total.

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

Una informacién méas detallada sobre la politica de inversidn del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,06 0,00 0,06 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,08 3,07 2,08 3,23

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 620.095,65 621.278,20
N° de Participes 61 57
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 7.656 12,3468
2024 8.029 12,9235
2023 7.814 12,0611
2022 7.427 10,5680
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 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 2020
Rentabilidad IIC -4,46 -1,74 -2,77 1,39 1,36 7,15 14,13 -14,09 1,68

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,02 04-04-2025 -3,02 04-04-2025 -3,09 03-02-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,20 12-05-2025 2,20 12-05-2025 2,07 10-11-2022

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,41 13,89 8,25 6,70 8,15 6,36 7,37 12,58 8,37
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
L 5,99 5,99 5,84 5,68 5,60 5,68 5,69 5,93 4,07
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) 0,74 0,38 0,37 0,37 0,38 1,50 1,53 1,46 1,51

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.473 97,61 7.979 99,38
* Cartera interior 579 7,56 754 9,39
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 6.894 90,05 7.225 89,99
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 156 2,04 97 1,21
(+/-) RESTO 27 0,35 -46 -0,57
TOTAL PATRIMONIO 7.656 100,00 % 8.029 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

8.029
-0,08
0,00
-4,62
-3,91
0,10
0,69
0,00
-3,10
0,00
0,00
-1,61
0,01
0,00
-0,80
-0,67
-0,04
-0,03
0,00
-0,06
0,10
0,00
0,00
0,10
7.656

7.822
-0,07
0,00
2,71
3,82
0,15
0,77
0,00
0,26
0,00
0,00
2,64
0,00
0,00
-1,09
-0,92
-0,04
-0,03
0,00
-0,10
-0,02
0,00
0,00
-0,02
8.029

8.029
-0,08
0,00
-4,62
-3,91
0,10
0,69
0,00
-3,10
0,00
0,00
-1,61
0,01
0,00
-0,80
-0,67
-0,04
-0,03
0,00
-0,06
0,10
0,00
0,00
0,10
7.656

9,33
0,00
-272,00
-203,51
-27,94
-9,24
0,00
-1.291,76
0,00
0,00
-161,76
-2.147,17
0,00
-25,40
-26,48
-0,33
24,43
-48,16
-38,43
-675,05
0,00
0,00
-675,05

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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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 579 7,56 754 9,39
TOTAL RENTA FIJA 579 7,56 754 9,39
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 579 7,56 754 9,39
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 3.355 43,82 3.558 44,30
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 3.355 43,82 3.558 44,30
TOTAL IIC 3.539 46,24 3.667 45,68
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.894 90,06 7.225 89,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.473 97,62 7.979 99,37

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

i FINANCIERO:
TESORERIA: —— FONDOS RENTA

2 FONDOS: 11.31%
s87% FLIA:23,85%

L~ OTROS;21.25% FONDOS RENTA

~ VARIABLE:
11.20%

consumo:
15.04%

- oTROS:8.86%

RENTA
VARIABLE:

ETF45.23%

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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 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) La lIC tiene un participe significativo a 30-06-2025 que representa:

- Participe 1: 27% del patrimonio

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 76.790.000,00 euros
(967,47% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 76.972.262,56 euros (969,76% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

H) Otras operaciones vinculadas:

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la [IC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liquidacién) entre otras.
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8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroecondmica mixta, en la que los signos de
estabilizacién y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aun no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracion de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracién Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacion en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacion la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicion permitio lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dindmicas de la demanda interna sélidas. El consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversion empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicién energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histéricamente bajos. La creacién de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacién ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedi6 lecturas
de 2,8% sit(ia su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aun por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a préximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacion por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria normal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los préximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicién de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacion fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacion con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan

40



fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.
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En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). Por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Irdn — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El primer semestre del ejercicio se ha caracterizado por episodios de elevadisima volatilidad a finales de marzo y principio
de abril, provocados por los anuncios de subida de aranceles por parte de D. Trump al resto de paises en el “dia de la
Liberacion”, que casi inmediatamente fueron aplazados por un periodo de 3 meses (hasta el 9 de julio), con el objetivo que
los diferentes paises alcanzaran acuerdos bilaterales con EEUU, en materia de exportaciones. En este contexto, destacar
que las decisiones de inversién han ido en la linea de buscar atractivas rentabilidades en la parte de renta fija, buscando
exposicion a crédito de alta calidad crediticia con duraciones intermedias. En los activos de renta variable, clara
sobreponderacién a Estados Unidos y blusqueda de sectores con expectativas de crecimiento de cara a los préximos
meses, como son sectores ligados al mundo de la tecnologia, vinculados a negocios disruptivos y basados en la
inteligencia artificial.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afo es del +0,21% frente
al -4,46% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha bajado un -4,64% y el nUmero de participes ha subido un 7,02%. Durante el semestre la |IC
ha obtenido una rentabilidad negativa del -4,46% y ha soportado unos gastos de 0,74% sobre el patrimonio medio.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de 0,05%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera termina el semestre con una exposicién a Renta Variable del 55,08%, a Renta Fija del 23,65%, a otros del
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11,31% y una liquidez del 9,96%. En la composicion por zona geografica de la renta variable, la que mas pesa es
Norteamérica con un 34%. Este es un porcentaje 4 puntos inferior al cierre del afio 2024, que se situaba en un 38%. Entre
las acciones, las dos con mayor peso en el fondo son Hermes Internacional que supone el 6,91 % y Visa con un 6,61%.
Por el lado de renta fija, se mantienen los dos ETFs con exposicién a bonos, el ETF Spdr Bbg Barc Convertible 7,64%, y el
ETF Lyxor Euromts 10-15Y DR con un 6,40%.

En cuanto al comportamiento de los activos durante el periodo cabe destacar en el lado positivo, el 0,44% de retorno que
aporta MICROSOFT CORP, el 0,34% de ALIBABA GROUP HOLDING-SP ADR y el 0,10% de SWISS FRANC. Mientras
que en el lado negativo 129 puntos béasicos nos ha restado APPLE INC, 124 puntos basicos NOVO NORDISK A/S-By 44
puntos basicos de STARBUCKS CORP.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la 1IC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 40,62% y ha sido generado por la inversion en otras IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 46,23% y las posiciones mas significativas son: Accs.
ETF Spdr Bbg Barc Convertible (7,64%), Accs. ETF Lyxor Euromts 10-15Y DR (6,4%), y Accs. ETF SPDR Reuters Gl
Convertible (5,56%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 2,08%.

En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad méxima anualizada del 10%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 11,41%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido

a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
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teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 5,99%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

A pesar de las fuertes correcciones y cambios de expectativas en muchas casas de analisis durante el primer semestre, las
perspectivas de cara al segundo semestre siguen intactas en referencia a como pensdbamos a comienzo del ejercicio
2025. El crecimiento econémico mundial sufrird una ligera disminucién respecto al afio anterior, pero se espera que sea
positivo, descartando una fuerte recesion en la segunda parte del afio o en 2026. Los Bancos Centrales iniciaron las
bajadas de tipos el afio pasado y siguen centrados en el control de la inflacion, pendientes ahora de la repercusion de los
nuevos aranceles. Europa ha sido mas dréastico en la bajada de tipos de interés, y la Reserva Federal Americana quiere
esperar unos meses mas hasta confirmar si los aranceles provocan una subida de precios antes de proceder a la bajada
oficial de tipos de interés que actualmente se sitian en el 4,5%. Las expectativas micro, en referencia a los resultados
empresariales, teniendo ya en cuenta el escenario de menor crecimiento del PIB, se espera que sean también positivas,
con un mejora del 11,9% en EEUU, frente al 3% en Europa.

Por lo que los movimientos futuros irdn en linea con los movimientos de la FED en cuanto a tipos de interés, donde

previsiblemente bajaran tipos y se buscaran activos con mas duracién pero alta calidad crediticia y en renta variable
seguiremos buscando oportunidades, sobre todo en Estados Unidos, en sectores que se hayan quedado rezagados y con
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atractivas perspectivas de crecimiento y también en pequefias compafiias.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor Divisa PP — - O — 7
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
ES0000012M77 - REPOIBANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 754 9,39
ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 579 7,56 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 579 7,56 754 9139
TOTAL RENTA FIJA 579 7,56 754 9,39
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 579 7,56 754 9,39
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 236 3,08 335 4,17
US68902V1070 - ACCIONES|Otis Worldwide Corp UsD 254 3,31 270 3,36
FR0011149590 - ACCIONES|L oreal EUR 254 3,32 239 2,98
US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hidng UsD 192 2,51 164 2,04
GB00B19NLV48 - ACCIONES|Experian PLC GBP 437 571 0 0,00
US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A UsD 506 6,61 513 6,38
FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Internacional EUR 529 6,91 534 6,65
US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp UsD 462 6,04 446 5,55
US6541061031 - ACCIONES|Nike INC UsD 0 0,00 121 151
CH0010570759 - ACCIONES|Lindt & Sprungli CHF 0 0,00 319 3,98
US8552441094 - ACCIONES|Starbucks Corp. UsD 224 2,92 254 3,16
US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 261 3,41 363 4,52
TOTAL RV COTIZADA 3.355 43,82 3.558 44,30
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 3.355 43,82 3.558 44,30
IEO0B6QGFWO1 - PARTICIPACIONESIETF Ishares EM Asia UsD 178 2,32 192 2,39
IEOOB6TLBWA47 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JPM Morg UsD 228 2,98 256 3,19
US46138E2634 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco s&p Glob UsD 320 4,18 316 3.94
LU0484968812 - PARTICIPACIONES|X Esg Eur Corporate EUR 115 1,50 114 1,42
IE00B4L5ZG21 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Euro Cor GBP 17 0,22 17 0,21
LU1650489385 - PARTICIPACIONESI|ETF Lyxor Euromts 10 EUR 490 6,40 490 6,10
IE00B4287604 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Spain Go EUR 182 2,38 183 2,28
LU1563454310 - PARTICIPACIONESIETF Lyxor Green Bnd EUR 194 2,54 196 2,45
LU0942970103 - PARTICIPACIONES|X Global Aggregate S EUR 154 2,01 163 2,03
US92189F4375 - PARTICIPACIONES|ETF Vaneck Vectors S UsD 99 1,30 111 1,38
US78464A3591 - PARTICIPACIONES|ETF Spdr Bbg Barc Co UsD 585 7,64 627 7,81
IEOOBNH72088 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Reuters EUR 426 5,56 432 5,39
IEO0B66F4759 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares High Div EUR 187 2,45 188 2,34
IEO0BOM62Q58 - PARTICIPACIONESIETF Ishares STOXX EUR 364 4,76 382 4,75
TOTAL IIC 3.539 46,24 3.667 45,68
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.894 90,06 7.225 89,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.473 97,62 7.979 99,37
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestion de la
liquidez de la IIC, de compra por 76.790.000,00 euros (967,47% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
76.972.262,56 euros (969,76% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/NEO ACTIVA
Fecha de registro: 21/07/2017

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3 enunaescaladela?7

Descripcion general

Politica de inversion: El compartimento invertira entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo
apto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposicion total en renta variable y el
resto en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o
no, que sean liquidos). Podra mantener un maximo del 20% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el
resto de calidad minima media (minimo BBB-), seglin S&P o equivalentes. Si alguna emisién no ha sido calificada, se
tendra en cuenta la calidad crediticia del emisor. La exposicion al riesgo divisa oscilara entre 0%-100% de la exposicion
total.

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,01 0,02 0,01 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,80 1,26 0,80 2,33

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 625.336,27 629.273,21
N° de Participes 25 25
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.483 5,5704
2024 3.661 5,8177
2023 5.220 6,1073
2022 6.571 6,8411
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 0,52 0,00 0,52 0,52 0,00 0,52 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio

a7




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 2020
Rentabilidad IIC -4,25 -6,60 2,52 2,29 -1,29 -4,74 -10,73 5,75 -17,88

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,12 09-04-2025 -4,12 09-04-2025 -3,71 10-11-2022
Rentabilidad maxima (%) 3,11 04-04-2025 3,11 04-04-2025 3,56 13-09-2022

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 12,59 14,45 10,37 11,87 10,95 10,09 9,60 12,60 13,38
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
o 7,76 7,76 7,89 7,80 7,58 7,80 7,16 6,46 5,25
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) 0,69 0,35 0,34 0,35 0,34 1,36 1,31 1,26 1,30

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.878 82,63 3.094 84,51
* Cartera interior 1.444 41,46 1.644 44,91
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 1.311 37,64 1.341 36,63
* Intereses de la cartera de inversion 123 3,53 109 2,98
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 456 13,09 435 11,88
(+/-) RESTO 149 4,28 132 3,61
TOTAL PATRIMONIO 3.483 100,00 % 3.661 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

3.661
-0,61
0,00
-4,27
-3,70
0,77
0,00
-1,73
1,06
0,00
-1,87
0,49
-2,41
0,00
-0,64
-0,52
-0,04
-0,07
0,00
0,00
0,07
0,00
0,00
0,07
3.483

4.223
-15,18
0,00
0,83
1,63
0,75
0,00
0,79
1,76
0,00
-3,69
1,44
0,58
0,00
-0,73
-0,53
-0,04
-0,06
0,00
-0,11
-0,07
0,00
0,00
-0,07
3.661

3.661
-0,61
0,00
-4,27
-3,70
0,77
0,00
-1,73
1,06
0,00
-1,87
0,49
-2,41
0,00
-0,64
-0,52
-0,04
-0,07
0,00
0,00
0,07
0,00
0,00
0,07
3.483

-96,26
0,00
-578,01
-310,51
-4,85
0,00
-304,70
-44,12
0,00
-52,88
-68,74
-489,95
0,00
-19,48
-8,30
-8,30
16,95
60,89
-100,00
-191,43
0,00
-100,00
-189,87

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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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 198 5,68 261 7,13
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 271 7,78 423 11,55
TOTAL RENTA FIJA 469 13,46 684 18,68
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 lIC 975 28,00 960 26,23
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.444 41,46 1.644 44,91
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 354 10,15 367 10,03
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 354 10,15 367 10,03
TOTAL IIC 968 27,78 965 26,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1321 37,93 1.332 36,39
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.765 79,39 2.976 81,30

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

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

total

Distribucion Sectores

TESORERIA:
2407%

FONDOS DE
INVER. RF-
52518

| consumo: 2407%

Distribucién Tipo Activo

WATERIAS
PRIMASIMETA:

FONDOS; 17,18%
10,15% ueupEz:

508%
oTROS: 7.50%

- 0TROS: 10.00%

FONDOS RENTA
FlIA:38.02%

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

de EUR)

Subyacente

Importe nominal

Instrumento .
comprometido

Objetivo de la inversion

V/ Futuro s/S&P

Standard & Poors 500 " 2.047 Inversion
Emini 500 09/25
Total subyacente renta variable 2047
TOTAL OBLIGACIONES 2047
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin 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

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,
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
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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

periodo).

H) Otras operaciones vinculadas:

periodo 188,25 euros por saldos acreedores y deudores.

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 32.162.000,00 euros
(883,34% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 32.317.044,57 euros (887,6% del patrimonio medio del

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el

2.- El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de
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108,90 euros

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la [IC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liguidacion) entre otras

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacion y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aln no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracién de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracion Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacién en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacién la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicién permitié lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. EI consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversidon empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicion energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histéricamente bajos. La creacion de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacion ha mostrado sefales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedié lecturas
de 2,8% sita su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aln por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a proximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacién por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria normal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
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bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacidn fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario contintia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comUn se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.
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Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Iran — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El fondo ha bajado un -4,25% el primer semestre del afio 2025. Los cortos del S&P500 nos han perjudicado en la cartera.

Seguimos teniendo una alta exposicion a renta fija a corto plazo corporativa europea, monetarios en Euros y el oro con un
peso del 10% aproximado de la cartera. La cartera no ha tenido practicamente cambios a lo largo del semestre.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 0,21% frente
al -4,25% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha bajado un 4,85% y el nimero de participes se ha mantenido. Durante el semestre la IIC ha
obtenido una rentabilidad negativa del 4,25% y ha soportado unos gastos de 0,69% sobre el patrimonio medio de los cuales
el 0,06% corresponden a gastos indirectos.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
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gestora ha sido de 0,05%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante este semestre solo se ha realizado un rolo de la posicidn corta en derivados sobre el futuro del SP500, y una
reduccion de la posicién en WISDOMTREE PHYSICAL GOLD para bajarla del 10%.

Las posiciones que mas han contribuido positivamente en el fondo han sido el futuro S&P500 EMINI FUT Mar25 (2,84%), el
bono SIDECU 13 %2 03/18/28 (2,45%) y el oro: WISDOMTREE PHYSICAL GOLD (1,05%).

Por el lado negativo en estos 6 meses, tenemos a los futuros S&P500 EMINI Futuro Junio25 (-3,25%), al US DOLLAR (-
2,10%), y como tercer peor contribuyente en el periodo los futuros S&P500 EMINI Sep25 (-1,66%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la |IC ha operado con instrumentos derivados, que concretamente han sido los
siguientes: Futuro s/S&P Emini 500, alternando los vencimientos del 03/25, 06/25 y 09/25. El resultado en derivados en el

semestre ha sido de un -1,87% sobre el patrimonio medio.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 77,44%, generado tanto por la inversion en derivados como por la
inversion en otras IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 55,78% y las posiciones mas significativas son:
Mutuafondo Corto Plazo FI (14,11%), Parts. Credit Suisse Corto Plazo - A (13,89%), y Aberdeen Liquidity Fund Lux - Euro
Fund (13,83%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,8%.

En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
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desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad méxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 12,59%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 7,76%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

A pesar de las incertidumbres que ocasiona la presidencia de Trump, y dada la actual complacencia de los mercados, no
preveemos cambios significativos en las posiciones del fondo.

Seguimos teniendo una alta exposicion a renta fija a corto plazo corporativa europea, monetarios en Euros y el oro con un
peso del 10% aproximado de la cartera.
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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

ES0305063010 - RENTA FIJA|Sidecu|5,00/2028-03-18 EUR 198 5,68 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 198 5,68 0 0,00

ES0305063010 - RENTA FIJA|Sidecu|5,00/2025-03-18 EUR 0 0,00 261 7,13
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 261 7,13
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 198 5,68 261 7,13
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

ES0000012M77 - REPOIBANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 423 11,55

ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 271 7,78 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 271 7,78 423 11,55
TOTAL RENTA FIJA 469 13,46 684 18,68
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

ES0155598008 - PARTICIPACIONES|Credit Suisse BF Lux EUR 484 13,89 477 13,03

ES0165142011 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo Corto Pla EUR 491 14,11 483 13,20
TOTAL IIC 975 28,00 960 26,23
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.444 41,46 1.644 44,91
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

JE00B1VS3770 - ACCIONES|ETC Physical Gold LN USD 354 10,15 367 10,03
TOTAL RV COTIZADA 354 10,15 367 10,03
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 354 10,15 367 10,03

LU0108940346 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard S| EUR 482 13,83 476 13,01

F14000233242 - PARTICIPACIONES|Evli Short Corp Bond EUR 372 10,68 364 9,95

LU0622306065 - PARTICIPACIONES|GS Emerg Markets CB Usb 114 3,27 125 3,40
TOTAL IIC 968 27,78 965 26,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.321 37,93 1.332 36,39
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.765 79,39 2.976 81,30

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 financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liqguidez de la IIC, de compra por 32.162.000,00 euros (883,34% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
32.317.044,57 euros (887,6% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IlI/PULSAR 303 RENTA FIJA MIXTA EURO
Fecha de registro: 21/07/2017
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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Euro

Perfil de Riesgo: 2 enuna escalade 1 a7

Descripcion general
Politica de inversion: entre 0%-100% en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas 0 no (méximo un 30% en

IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Invierte exclusivamente de forma indirecta a través de 1IC menos del 30% de la exposicion total en renta variable y el
resto, directa o indirectamente en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depositos e instrumentos del
mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). Podra tener un méaximo del 35% en activos de baja calidad
crediticia (inferior a BBB-) y el resto de calidad minima media (minimo BBB-), segun S&P o equivalentes. Si alguna
emisién no ha sido calificada se tendré en cuenta la calidad crediticia del emisor. La suma de inversiones en renta variable
de entidades radicadas fuera del area euro mas la exposicion al riesgo divisa no superara

el 30%.

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

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

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 1,69 0,02 1,69 2,33
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,99 3,07 1,99 3,33

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 34.193,74 63.281,94
N° de Participes 21 19
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 355 10,3861
2024 696 11,0003
2023 625 9,9735
2022 793 9,4636
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 0,75 0,00 0,75 0,75 0,00 0,75 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 -5,58 0,65 -6,19 3,35 3,37 10,29 5,39 -3,01
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,31 03-04-2025 -1,71 05-03-2025 -1,18 02-08-2024
Rentabilidad maxima (%) 0,64 01-04-2025 0,64 01-04-2025 0,95 22-02-2024

(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 : : : .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 573 5,62 577 6,19 6,53 5,44 3,07 4,34

Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45

Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83
VaR histérico del

L 3,17 3,17 3,24 2,73 2,32 2,73 2,31 2,74

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) 1,41 0,79 0,62 0,52 0,54 2,27 2,10 1,82 2,04
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 350 98,59 693 99,57
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Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 15 4,23 199 28,59
* Cartera exterior 333 93,80 488 70,11
* Intereses de la cartera de inversion 2 0,56 6 0,86
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 7 1,97 8 1,15
(+/-) RESTO -2 -0,56 -4 -0,57
TOTAL PATRIMONIO 355 100,00 % 696 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 696 652 696
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -86,59 0,00 -86,59 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -7,02 6,57 -7,02 -157,45
(+) Rendimientos de gestion -5,65 7,68 -5,65 -139,54
+ Intereses 1,52 1,29 1,52 -36,78
+ Dividendos 0,00 0,11 0,00 -100,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -3,16 3,06 -3,16 -155,40
+ 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) 0,60 0,00 0,60 93.513,79
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -4,61 3,22 -4,61 -176,98
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,41 -1,13 -1,41 -32,97
- Comision de gestion -0,75 -0,75 -0,75 -46,78
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -46,81
- Gastos por servicios exteriores -0,62 -0,27 -0,62 24,55
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -47,91
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,07 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,04 0,02 0,04 31,05
+ 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 0,04 0,02 0,04 31,05
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 355 696 355

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 0,00 116 16,67
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 15 4,22 83 11,87
TOTAL RENTA FIJA 15 4,22 199 28,54
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 15 4,22 199 28,54
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 245 69,06 285 40,97
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 245 69,06 285 40,97
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 88 24,67 203 29,16
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 333 93,73 488 70,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 348 97,95 687 98,67

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

[ FONDOS: 10.26%

FONDOS RENTA
T VARIABLE:
842%

ETR2487% B VARIOS: 17,55%
TESORERIA:
a2e%

1 Louibez:8,28%

RENTA FLIA:
@07%

DEUDA DEL
ESTADD: 51524

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. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos
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
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

X

XXX [X|X[X|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 30 de enero de 2025 se publica un hecho relevante informando que el dia 13 de enero de 2025 ha reducido su
patrimonio mas de un 20% respecto al del dia anterior, debido a operaciones de reembolso de participes.

Reduccién patrimonial de GESTION BOUTIQUE Il PULSAR 303 RF MIXTA EURO superior al 20%

Numero de registro: 310780

Con fecha 16 de enero de 2025 se publica un hecho relevante informando que el dia 10 de enero de 2025 ha reducido su
patrimonio mas de un 20% respecto al del dia anterior, debido a operaciones de reembolso de participes.

Reduccion patrimonial de GESTION BOUTIQUE 11l PULSAR 303 RF MIXTA EURO superior al 20%

Numero de registro: 310651

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 adquisicion 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, o0 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

A) La lIC tiene tres participes significativos a 30-06-2025 que representan:
- Participe 1: 30% del patrimonio
- Participe 2: 25,88% del patrimonio

- Participe 3: 26,17% del patrimonio

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 13.083.700,00 euros
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(3592,23% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 13.152.602,52 euros (3611,15% del patrimonio medio del
periodo).

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracién de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 67,92 euros por saldos acreedores y deudores.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la [IC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liguidacién) entre otras

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacion y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aln no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracién de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracion Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacién en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacién la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicién permitié lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. EI consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversiéon empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicion energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histéricamente bajos. La creacion de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.
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En materia de precios, la inflacion ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedié lecturas
de 2,8% sitla su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aln por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a proximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacién por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria hormal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacidn fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizaciéon

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como

el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
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de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho mas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedé
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Irdn — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

En el primer semestre de 2025 se ha mantenido la misma estrategia de inversion del fondo, priorizando preservacion de
capital.

Debido a la sostenida tendencia alcista de la renta variable, se mantuvo la inversion en renta variable al 30%.

c) Indice de referencia.
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No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 0,21% frente
al -5,58% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha bajado un 48,98% y el nimero de participes ha subido un 10,53%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del 5,58% y ha soportado unos gastos de 1,41% sobre el patrimonio medio sin
soportar gastos indirectos.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de 3,74%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se mantiene hasta el maximo permitido por las especificaciones del fondo de inversion la exposicion a renta variable y
también se mantiene la inversién disponible en renta fija en |G y soberana de larga duracion, en un principio para mantener
a vencimiento, 0 en su caso, si los tipos de interés bajaran, aprovechar para realizar ganancias extraordinarias.

Se ha mantenido la inversién en ETF:

LYXOR ETF DOW JONES INDL AVERA

ETF AMUNDI S&P 500 UCITS

LYXOR ETF NASDAQ-100 A

Y en renta fija IG y soberana

Los activos que mejor se han comportado en este periodo han sido la renta fija, bonos espafioles a largo plazo: SPGB 3.9
07/30/39 (0,15%), SPGB 3.45 10/31/34 (0,13%), y SPGB 0.8 07/30/29 (0,07%).

Por la parte negativa tendriamos a los siguientes ETFs: AMUNDI NASDAQ-100 II-ETF A (-5,24%), AMUNDI S&P 500
UCITS ETF (-4,43%) y AM DOW JNS INDS AVG UC ETF-D (-4,03%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 0%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

A la fecha de referencia 6/30/2025 el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 8,9 afios y
con una TiR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al FI) a precios de mercado de 4,14%.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
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en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 24,67% y las posiciones mas significativas son: Accs.
ETF DJ Industrial Average FP (8,42%), Parts. ETF Amundi S&P 500 UCITS (8,23%), y Accs. ETF Lyxor Nasdaq 100-d-Eur
(8,02%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,99%.
En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad maxima anualizada del 7%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 5,73%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 3,17%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
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No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Se mantiene la actual estrategia sugerida por el algoritmo.

Para el resto del afio 2025 se mantendra la actual estrategia de inversién a través de ETF y deuda de calidad y soberana

mediante bonos de larga duracion.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012M93 - BONO|DEUDA ESTADO ESPANOL|4,00[2054-10-31 EUR 0 0,00 116 16,67
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 116 16,67
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 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 0,00 116 16,67
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0L02502075 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 83 11,87
ES0000012J15 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86/2025-07-01 EUR 15 4,22 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 15 4,22 83 11,87
TOTAL RENTA FIJA 15 4,22 199 28,54
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 15 4,22 199 28,54
XS2971936948 - BONO|HUNGARY|4,50|2034-06-16 EUR 61 17,06 0 0,00
GR0124041758 - BONO|HELLENIC REPUBLIC|3,63]2035-06-15 EUR 62 17,38 0 0,00
XS2999552909 - BONO|ROMANIA|6,25|2034-09-10 EUR 61 17,07 0 0,00
1T0005607970 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,85|2035-02-01 EUR 62 17,55 0 0,00
GR0138018842 - BONO|HELLENIC REPUBLIC|4,13|2054-06-15 EUR 0 0,00 62 8,95
PTOTE30E0025 - BONOJOBRIGACOES DO TESOUR|3,63]|2054-06-12 EUR 0 0,00 52 7,43
1T0005534141 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|4,50]2053-10-01 EUR 0 0,00 64 9,20
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 245 69,06 178 25,58
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
DE000DL19VD6 - BONO|DEUTSCHE BANK AG|1,38|2026-06-10 EUR 0 0,00 49 7,09
XS2630111719 - BONO|BAYER AG|4,63|2033-05-26 EUR 0 0,00 58 8,30
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 107 15,39
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 245 69,06 285 40,97
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 245 69,06 285 40,97
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
LU1829221024 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Nasdag 100 EUR 28 8,02 74 10,61
LU1681048804 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi S&P 500 U EUR 29 8,23 67 9,59
FR0007056841 - PARTICIPACIONESI|ETF DJ Industrial Av EUR 30 8,42 62 8,96
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 88 24,67 203 29,16
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 333 93,73 488 70,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 348 97,95 687 98,67

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)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la

liquidez de la IIC, de compra por 13.083.700,00 euros (3592,23% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
13.152.602,52 euros (3611,15% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IlI/PFA GLOBAL
Fecha de registro: 21/07/2017

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 en una escalade 1a 7

Descripcion general
Politica de inversién: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-100% de la exposicion total

en renta variable y/o en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos). Hasta un 50% de la exposicidon total podra invertirse, directa o
indirectamente, en emisiones/emisores de renta fija de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) o sin rating, teniendo el
resto calidad crediticia al menos media (minimo BBB-), segin S&P o equivalentes por otras agencias. La exposicion al
riesgo divisa oscilara entre 0%-60% de la exposicion total.

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 2,19 2,12 2,19 2,32
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,57 1,84 1,57 1,15

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 1.400.215,61 1.410.349,20
N° de Participes 98 101
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 20.219 14,4401
2024 21.670 15,3648
2023 19.572 12,8912
2022 16.241 12,6791
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 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 2020
Rentabilidad IIC -6,02 0,60 -6,58 8,57 -7,78 19,19 1,67 -16,43 33,51

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,72 03-04-2025 -3,11 04-03-2025 -3,92 02-08-2024
Rentabilidad maxima (%) 2,38 12-05-2025 2,38 12-05-2025 3,98 06-11-2024

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 11,06 9,08 12,76 11,93 14,91 12,87 7,19 6,49 13,53
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
L 6,86 6,86 7,08 6,72 6,65 6,72 5,83 5,99 5,47
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) 0,82 0,38 0,44 0,47 0,47 2,02 2,14 1,83 2,32
v

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 19.394 95,92 20.982 96,83
* Cartera interior 117 0,58 0 0,00
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Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 19.277 95,34 20.982 96,83
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 408 2,02 181 0,84
(+/-) RESTO 418 2,07 507 2,34
TOTAL PATRIMONIO 20.219 100,00 % 21.670 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 21.670 22.090 21.670
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,69 -2,10 -0,69 -66,93
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -6,28 0,08 -6,28 -8.298,41
(+) Rendimientos de gestion -5,49 0,72 -5,49 -856,35
+ Intereses 0,31 0,20 0,31 55,92
+ Dividendos 0,38 0,05 0,38 686,10
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,48 0,62 -0,48 -177,47
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,72 0,00 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -5,71 0,57 -5,71 -1.100,35
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -115,47
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,80 -0,70 -0,80 13,33
- Comision de gestion -0,67 -0,67 -0,67 -0,30
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -1,60
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 -15,05
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -1,53
- Otros gastos repercutidos -0,07 0,03 -0,07 -296,05
(+) Ingresos 0,00 0,05 0,00 -92,55
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,01 0,00 -55,31
+ Otros ingresos 0,00 0,04 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 20.219 21.670 20.219

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 117 0,58 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 117 0,58 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 117 0,58 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.668 8,25 1.657 7,65
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 1.668 8,25 1.657 7,65
TOTAL IIC 17.608 87,09 19.325 89,17
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.277 95,34 20.982 96,82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.394 95,92 20.982 96,82

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

FINANCIERD:

FONDOS: 11,30%

HOLDING: 8.25%
FONDOS NV

| LIQUIDEZ: 4,66%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
ETF:60.08% SR

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 adquisicion 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, 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

A) La lIC tiene un participe significativo a 30-06-2025 que representa:

- Participe 1: 22,55% del patrimonio

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 694.735.866,70 euros
(3343,24% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 694.682.539,26 euros (3342,98% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Elimporte de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de 72,60
euros

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
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8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacion y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aln no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracién de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracion Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacién en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacién la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicién permitié lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. EI consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversidon empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicion energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histéricamente bajos. La creacion de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacion ha mostrado sefales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedié lecturas
de 2,8% sita su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aln por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a proximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacién por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria normal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacion fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
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totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el

impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
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Nasdag 100 se encuentran en maximos histéricos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Irdn — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Ya desde el inicio del ejercicio 2025, los indices bursétiles han sufrido una gran volatilidad. Centrdndonos principalmente en
los mercados estadounidenses, que es donde se concentra la mayoria de las inversiones de la cartera del fondo Gestion
Boutique Il — PFA Global, esas turbulencias han sido el resultado de una combinacion de factores econdémicos y
geopoliticos que incluyen: i) una correccion en precio de las empresas del sector tecnoldgico, especialmente aquellas
relacionadas con la inteligencia artificial, que sufrieron fuertes las caidas debido a resultados que no cumplieron con las
altas expectativas de los inversores, ii) las decisiones tomadas por la Reserva Federal en relacién con la politica monetaria,
al mantener los tipos de interés vy iii) las tensiones comerciales y las politicas arancelarias del Presidente de Estados
Unidos junto con las perspectivas inflacionarias han generado incertidumbre y afectado a la confianza de los inversores en
el mercado.

El fondo cierra el primer semestre con una rentabilidad negativa del -6% en parte porque las inversiones que mantiene el
fondo en Estados Unidos estan denominadas en euros y por tanto esta expuesto a la fluctuacion de la divisa. La evolucién
del délar frente al euro ha sido uno de los principales factores que ha mermado la rentabilidad de la cartera, ya que el ddlar
ha sufrido una fuerte depreciacién de mas de un 10% frente al euro.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afo es del +0,21% frente
al -6,02% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el semestre el patrimonio ha bajado un -6,69% y el nUmero de participes ha caido un -2,97%. Durante el semestre la |IC
ha obtenido una rentabilidad negativa del -6,02% y ha soportado unos gastos de 0,82% sobre el patrimonio medio de los

cuales el 0,09% corresponden a gastos indirectos.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
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Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,04%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el fondo Gestion Boutique Il — PFA Global, comprometidos con el objetivo prioritario de preservar el capital de los
participes y hacer una gestion activa del riesgo, desde principios del mes de marzo fue retirando casi la totalidad de las
posiciones en sus fondos y etfs subyacentes para luego ir incorporandose paulatinamente al mercado desde principios de
mayo, tras comprobar un cambio en la tendencia.

En cuanto a la atribucién de resultados, las mejores contribuciones provenian de Xtrackers MSCI World Value (afiadiendo
un +0,04% al valor liquidativo), Vanguard FTSE All World Hi Dividend Yield (-0,05%) y Vaneck Morningstar Developed
Market Dividend Leadrers (-0,12%). Las peores rentabilidades venian por parte de Berkshire Hathaway (-5,38%), Vanguard
S&P 500 ETF (-3,64%) y T. Rowe Price US Blue Chip (-2,52%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 21,1%, generado por la inversién en IICs.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 87,09% y las posiciones mas significativas son: Accs.
ETF Ishares Nasdaqg 100 GR (13,59%), Accs. ETF Vanguard S&P500 (13,06%), y Accs. ETF Vanguard FTSE All-W High
dvd (11,3%).

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

En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
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una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad méxima anualizada del 40%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 11,06%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 6,86%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccién del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

A pesar de este escenario incierto, avanzamos hacia el segundo semestre del afio realizando un seguimiento exhaustivo de
los indicadores macroeconémicos y geopoliticos que puedan incidir sobre los mercados y manteniendo en el fondo Gestion
Boutique Il — PFA Global las posiciones actuales. No obstante, alerta por si hubiese que realizar modificaciones en la

cartera y la gestion prudente del riesgo para preservar el capital de los participes seguirdn siendo pilares clave para
afrontar los retos que se presenten en la segunda mitad del ejercicio.
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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

ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86]2025-07-01 EUR 117 0,58 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 117 0,58 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 117 0,58 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 117 0,58 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway Usb 1.668 8,25 1.657 7,65
TOTAL RV COTIZADA 1.668 8,25 1.657 7,65
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 1.668 8,25 1.657 7,65

NL0011683594 - PARTICIPACIONES|VanEck Morningstar D EUR 2.055 10,16 0 0,00

IEOOB3VSSLO1 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco US Techn EUR 2.236 11,06 2.274 10,49

IEO0BL25JM42 - PARTICIPACIONES| Xtrackers MSCI World EUR 2.000 9,89 0 0,00

LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 0 0,00 2.135 9,85

IEO0B8GKDB10 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard EUR 2.285 11,30 0 0,00

LU1127969597 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price EUR 2.103 10,40 2.158 9,96

LU1136108674 - PARTICIPACIONES|T.Rowe Price-US Blue EUR 0 0,00 2.341 10,80

IEO0B53SZB19 - PARTICIPACIONESIETF Ishares FTSE EUR 2.748 13,59 3.279 15,13

LU0353189847 - PARTICIPACIONES|Well Fargo Lux WW-US EUR 1.542 7,63 3.391 15,65

IEOOB3XXRP09 - PARTICIPACIONESI|ETF Vanguard S&P500 EUR 2.640 13,06 3.746 17,29
TOTAL IIC 17.608 87,09 19.325 89,17
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 19.277 95,34 20.982 96,82
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.394 95,92 20.982 96,82

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)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liquidez de la IIC, de compra por 694.735.866,70 euros (3343,24% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
694.682.539,26 euros (3342,98% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/GALAXY INTERNACIONAL
Fecha de registro: 05/10/2018
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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3 enunaescaladela?7

Descripcion general
Politica de inversion: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposicion total en

renta variable y el resto en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos). Podra invertir hasta un 40% de la exposicién total en emisiones/emisores de
renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o no calificadas, teniendo el resto calidad crediticia al menos
media (minimo BBB-), segin S&P o equivalentes por otras agencias. La exposicion al riesgo divisa oscilara entre 0%-50%
de la exposicion total.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,44 0,43 0,44 0,87
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,83 2,90 1,83 3,03

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 120.983,35 123.183,85
N° de Participes 44 42
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.462 12,0814
2024 1.515 12,2960
2023 1.161 11,4965
2022 960 9,6414
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 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 2020
Rentabilidad IIC -1,75 1,44 -3,14 -0,68 0,70 6,95 19,24 -15,02 0,24

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,31 03-04-2025 -3,31 03-04-2025 -2,64 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 2,71 12-05-2025 2,71 12-05-2025 2,51 10-11-2022

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 12,73 15,29 9,55 8,10 11,68 8,61 9,39 12,55 21,03
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
o 7,76 7,76 7,82 10,07 9,96 10,07 10,61 11,78 14,67
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) 0,86 0,45 0,41 0,43 0,51 1,81 1,77 1,68 2,38

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.430 97,81 1.507 99,47
* Cartera interior 306 20,93 224 14,79
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 1.121 76,68 1.279 84,42
* Intereses de la cartera de inversion 2 0,14 4 0,26
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 29 1,98 17 1,12
(+/-) RESTO 3 0,21 -10 -0,66
TOTAL PATRIMONIO 1.462 100,00 % 1.515 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

1.515
-1,77
0,00
-1,72
-0,68
0,35
0,89
-0,23
-1,74
0,00
-0,02
0,12
-0,05
0,00
-1,04
-0,67
-0,04
-0,15
0,00
-0,18
0,00
0,00
0,00
0,00
1.462

1.457
3,80
0,00
0,03
0,98
0,35
0,39
0,45
-0,41
0,00
-0,02
0,26
-0,04
0,00
-0,96
-0,68
-0,04
-0,21
0,00
-0,03
0,02
0,00
0,00
0,02
1.515

1.515
-1,77
0,00
-1,72
-0,68
0,35
0,89
-0,23
-1,74
0,00
-0,02
0,12
-0,05
0,00
-1,04
-0,67
-0,04
-0,15
0,00
-0,18
0,00
0,00
0,00
0,00
1.462

-147,00
0,00
-5.907,74
-170,17
1,38
129,68
-151,56
330,60
0,00
-4,79
-52,00
25,80
0,00
9,52
-0,58
-0,36
-28,03
0,11
597,40
-100,00
0,00
0,00
-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 179 12,25 103 6,80
TOTAL RENTA FIJA 179 12,25 103 6,80
TOTAL RV COTIZADA 107 7,30 103 6,79
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 107 7,30 103 6,79
TOTAL IIC 21 1,41 18 1,21
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 306 20,96 224 14,80
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 259 17,70 248 16,38
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 259 17,70 248 16,38
TOTAL RV COTIZADA 820 56,14 914 60,37
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 820 56,14 914 60,37
TOTAL IIC 42 2,87 118 7,77
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.121 76,71 1.279 84,52
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.428 97,67 1.504 99,32

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

RENTA FLIA:
1770%

0TROS: 63.10%

Liaupez:
X 1asm%
FONDOS RENTA
S Fuai2E8%

oTROS: 141%
TESORERIA:
rage%

RENTA
TEONOLOGIA: VARIABLE:
T ——— 823% G343%

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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 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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 9.169.000,00 euros
(603,38% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 9.093.851,26 euros (598,43% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 81,94 euros por saldos acreedores y deudores.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la 1IC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liquidacion) entre otras.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
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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 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacion y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aln no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continta influyendo en la valoracion de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracion Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacién en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacion la batalla arancelaria iniciada por la administracién republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicion permitio lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. EI consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversion empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicion energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histdricamente bajos. La creacién de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacion ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedié lecturas
de 2,8% sitla su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aln por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a proximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacién por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria hormal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacidn fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.
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La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho mas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado méas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.
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Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Iran — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

La cartera se encuentra en este momento con una exposicién a Renta Variable igual al 65,63%, reducimos exposicion con
respecto al 2S 2024. En cuanto a la Renta fija, mantenemos nuestra exposicion con respecto al 2S 2024, aprovechando las
oportunidades generadas en bonos "Investment Grade" tanto gobiernos como corporativos, entre |IC, Bonos, tenemos un
total de 23,82%. Nuestra parte de 1ICs con fondos de renta fija la reducimos y tenemos un 5,79%.

En referencia a su distribucién por sectores, en sectores mas ciclicos reducimos nuestra exposicion hasta el 45,79% (autos,
bancos, construccion, inmobiliario) y en sectores mas sensibles al ciclo, mantenemos la exposicion, sobre todo en
tecnologia hasta el 43,59% (energia ,industria, tecnologia), mantenemos un 10,62% en sectores defensivos.

La cartera consta de 38 acciones, 9 bonos, 2 fondos de inversion.

Nuestra estrategia de inversion para este 1S 2025, ha sido la de mantener exposicion tanto en nuestras acciones de
Europa como de Japon, reduciendo algo de peso en nuestra parte de USA por las posibles consecuencias de las politicas
arancelarias de su presidente Trump. mantenemos intacto el peso en el sector de semiconductores americano porque
hemos pensado firmemente en su recuperacion para este afio 2025 la cual se esta produciendo.

En lo que llevamos de 2025 uno de los efectos adversos ha sido la pérdida del sentimiento de refugio con la divisa USD,
donde en este periodo ha tenido una de sus mayores caidas en cuanto a rentabilidad desde 1973, subiendo el par E/$
desde 1,02 hasta 1,17, (-15%) con un impacto negativo en nuestro liquidativo de entorno el -3%. Esperamos de cara a final
del afio y 2026 una pronta recuperacion porque pensamos que es un aspecto coyuntural y acabara volviendo a precios en
torno a 1,09-10. Por empresas, aumentamos exposicidn en nuestra parte de Japon en Medikit, Aucnet ,e incorporamos 2
nuevas empresas con un alto potencial de revalorizacion como son Seraku Co y Tsubakimoto Kogyo.En la parte de Usa
reducimos exposicion en las grandes megacaps como Visa, Berkshire Hathaway B por sus subidas de estos ultimos
meses. Dentro del sector tech, seguimos manteniendo el mismo peso, como hemos dicho anteriormente, en nuestro sector
de seminconductores Nvidia, AMD, Micron Technology, pensamos que este afio puede ser un buen afo para ellas.
Incorporamos en cartera nuevas empresas como Arcelor Mittal, Atlas Copco A, Lockheed Martin y Seadrill. .En cuanto a las
salidas, salen de nuestro portfolio Cie Automotive, por no ver mas potencial en corto y medio plazo, pero la vendemos con
ganancias de mas del 20%, Caesars Entertainment y Brockhaus Technologies las vendemos con pérdidas por diferentes
motivos y por tanto entendemos que no pueden seguir en nuestra cartera de inversion. En cuanto a la parte de RF hemos
incorporamos oportunidades que se estan dando en los bonos “High Yield”, sobre todo en la parte corporativa, como son
las incorporaciones de los Bonos de IPCO 7,25% vencimiento 2027 y el Bono de PEMEX 6,875% vencimiento 2026.

c) Indice de referencia.
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No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afo es del +0,21% frente
al -1,75% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha bajado un -3,5% y el nUmero de participes ha subido un 4,76%. Durante el semestre la |IC
ha obtenido una rentabilidad negativa del -1,75% y ha soportado unos gastos de 0,86% sobre el patrimonio medio sin que
existan gastos indirectos.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de 0,05%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Por empresas, aumentamos exposicién en nuestra parte de Japon en Medikit, Aucnet ,e incorporamos 2 nuevas empresas
con un alto potencial de revalorizacion como son Seraku Co y Tsubakimoto Kogyo. En la parte de USA reducimos
exposicién en las grandes megacaps como Visa, Berkshire Hathaway B por sus subidas de estos ultimos meses.
Incorporamos en cartera nuevas empresas como Arcelor Mittal, Atlas Copco A, Lockheed Martin y Seadrill. .

En cuanto a las salidas, salen de nuestro portfolio Cie Automotive por no ver més potencial en corto y medio plazo, pero la
vendemos con ganancias de mas del 20%, Caesars Entertainment y Brockhaus Technologies las vendemos con pérdidas
por diferentes motivos y por tanto entendemos que no pueden seguir en nuestra cartera de inversion.

En cuanto a la parte de RF hemos incorporamos oportunidades que se estan dando en los bonos “High Yield”, sobre todo
en la parte corporativa, como son las incorporaciones de los Bonos de IPCO 7,25% vencimiento 2027 y el Bono de PEMEX
6,875% vencimiento 2026.

Al cierre de semestre las mayores posiciones en cartera se corresponden con SPANISH GOV'T 2.55 10/31/32 con un peso
del 12,25%, Faes Farma SA con un peso del 3,5%, BTPS 3.85 09/01/49 con un peso del 2,79% o TELECOM IT FIN 7 3/4
01/24/33 con un peso del 2,56%.

En cuanto a la contribucion a resultados hay que destacar el buen comportamiento en XPeng Inc que aporta un 0,79% de
rentabilidad al global de la cartera, seguido tenemos a Prudential PLC que suma un 0,71% y a Micron Technology Inc con

un 0,64% de rentabilidad.

En el lado de las pérdidas nos encontramos a Mobico Group PLC que detrae un -1,74% de rentabilidad al global de la
cartera, seguido Salesforce Inc con un -0,96% de pérdida y de LVMH con un -0,71% de rentabilidad.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden

comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
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El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 3,38% procedente de la exposicion a otras IIC’s.
d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 4,29% y las posiciones mas significativas son: BUY &
Hold Luxembourg-B&H Bonds (2,23%), Acacia Renta Dinamica FI (1,41%), y Accs. ETF Ishares Diver Commod Swap EUR
(0,64%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,83%.
En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad méxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 12,73%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 7,76%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las

sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.
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6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Para el 2S 2025, pensamos que tendremos menos volatilidad que la que llevamos desde comienzo de afio. Los acuerdos
arancelarios de Trump se iran cerrando con los diferentes paises y probablemente seran unos acuerdos menos exigentes

de los inicialmente anunciado por Trump.

Los proximos resultados trimestrales en USA seran exigentes, se espera que los BPA suban hasta el 7% de media en el
SP 500, se reduce algo la prevision con respecto al Ultimo trimestre y por eso pensamos que se batirdn sin problemas.

En cuanto a la FED esperemos, como desea Trump, que baje algo mas los tipos de lo esperado, asi tendriamos un
estimulo adicional para paliar los efectos arancelarios y calmar a los mercados bursétiles. Los datos de inflacién y de
empleo, mas o0 menos estan controlados como dice la FED, pero habra que estar atentos por si generan efectos adversos.

Las tensiones geopoliticas entre Rusia y Ucrania seguiran generando incertidumbre hasta que no consigamos llegar a un
acuerdo de paz duradero, que en estos momentos parece dificil, a pesar de los intentos del gobierno americano de ir

acercando posturas.

Como siempre estaremos atentos para encontrar esos nuevos negocios que cumplan con nuestros requisitos para poder
entrar dentro de nuestra cartera de inversion.

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
ES0L02502075 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 103 6,80
ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 179 12,25 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 179 12,25 103 6,80
TOTAL RENTA FIJA 179 12,25 103 6,80
LU1598757687 - ACCIONES|Arcelor Mittal Steel EUR 27 1,85 0 0,00
ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL COSTAS EUR 29 1,95 40 2,67
ES0105630315 - ACCIONES|Cie Automotive SA EUR 0 0,00 18 1,16
ES0134950F36 - ACCIONES|FAES EUR 51 3,50 45 2,96
TOTAL RV COTIZADA 107 7,30 103 6,79
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABE 107 7,30 103 6,79
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0157935026 - PARTICIPACIONES|Acacia Renta Dinamic EUR 21 141 0 0,00
ES0116848005 - PARTICIPACIONES|Renta 4 Global Alloc EUR 0 0,00 18 1,21
TOTAL IIC 21 1,41 18 121
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 306 20,96 224 14,80
XS2908645265 - BONO|ROMANIA|6,00]2044-09-24 EUR 10 0,69 11 0,70
1T0005363111 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,85]2049-09-01 EUR 40 2,75 41 2,71
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 50 3,44 52 341
1T0005635351 - PAGARE|BUONI ORDINARI DEL T|2026-02-13 EUR 26 1,76 0 0,00
1T0005610297 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|2025-08-14 EUR 6 0,41 6 0,39
1T0005610297 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|2025-08-14 EUR 26 1,77 26 1,69
1T0005599474 - BONO|BUONI ORDINARI DEL T|2025-06-13 EUR 0 0,00 20 131
1T0005595605 - PAGARE|BUONI ORDINARI DEL T|2025-05-14 EUR 0 0,00 10 0,66
1T0005557084 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,60/2025-09-29 EUR 30 2,07 30 2,00
 Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 88 6,01 92 6,05
US71654QCB68 - BONO|PETROLEOS MEXICANOS|6,88|2026-08-04 UsD 14 0,93 0 0,00
DEOOOA3LH6T7 - BONO|MERCEDES-BENZ INT FI|3,50]2026-05-30 EUR 0 0,00 15 1,01
FR001400H203 - BONO|RCI BANQUE SA|4,50|2027-04-06 EUR 26 1,76 26 1,69
NO0012423476 - BONO|INTERNATIONAL PETROL|7,25|2027-02-01 UsD 14 0,96 0 0,00
US06051GGA13 - RENTA FIJA|Bank of America|3,252027-10-21 UsD 14 0,95 16 1,03
XS0161100515 - RENTA FIJA|Telecom ltalia|7,75|2033-01-24 EUR 38 2,61 37 2,47
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 105 7,21 94 6,20
DEOOOA3LHET7 - BONO|MERCEDES-BENZ INT FI|3,50]2026-05-30 EUR 15 1,04 0 0,00
XS0213101073 - BONO|PETROLEOS MEXICANOS|5,50|2025-02-24 EUR 0 0,00 11 0,72
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 15 1,04 11 0,72
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 259 17,70 248 16,38
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 259 17,70 248 16,38
JP3534600006 - ACCIONES|Tsubakimoto Kogyo Co JPY 14 0,98 0 0,00
JP3423510001 - ACCIONES|SERAKU Co Ltd JPY 21 1,44 0 0,00
US0079031078 - ACCIONES]|Advanced Micro Devic UsD 33 2,26 0 0,00
DEO00A2GSU42 - ACCIONES|Brockhaus Technologi EUR 0 0,00 16 1,06
JP3758230001 - ACCIONES|NEOJAPAN Inc JPY 17 1,18 27 1,77
1T0005383291 - ACCIONES|Ferretti SpA EUR 31 2,10 33 2,19
JP3172060000 - ACCIONES|Aucnet Inc JPY 22 1,50 28 1,84
BMG7997W1029 - ACCIONES|Seadrill Ltd UsD 18 1,24 0 0,00
1T0005527616 - ACCIONES|Eurogroup Lamination EUR 15 1,05 15 0,97
IT0005347429 - ACCIONES|Digital Value SpA EUR 26 1,78 13 0,89
SE0017486889 - ACCIONES|Atlas Copco AB-A SEK 18 1,22 0 0,00
FR0013447729 - ACCIONES|Verallia EUR 26 1,79 20 1,30
US26853E1029 - ACCIONES|AHang Hold LTD UsD 9 0,63 0 0,00
DEO00A3H2200 - ACCIONES|Nagarro SE EUR 19 1,29 37 2,43
US98422D1054 - ACCIONES|Xpeng Inc UsD 24 1,66 20 1,34
US48138M1053 - ACCIONES|Jumia Technologies A UsD 10 0,68 4 0,25
US60937P1066 - ACCIONES|Mongodb Inc UsD 0 0,00 17 1,11
US12769G1004 - ACCIONES|Caesarstone Sdot Yam UsD 0 0,00 17 1,16
BE0974293251 - ACCIONES|Anheuser-Busch Compa EUR 31 2,10 25 1,68
NL0011585146 - ACCIONES|Ferrari Nv EUR 22 1,48 19 1,28
US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet UsD 29 2,02 49 3,27
US0316521006 - ACCIONES|Amkor Technology Inc UsD 11 0,76 15 1,02
JP3921060004 - ACCIONES|Medikit Co Ltd. JPY 16 1,13 28 1,86
US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng UsD 30 2,03 19 1,23
1T0003850929 - ACCIONES|Esprinet Spa EUR 14 0,95 28 1,86
DEOOOALIEWWWO - ACCIONES|Adidas AG EUR 32 2,22 35 2,30
US79466L.3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc UsD 31 2,14 47 3,13
US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A UsD 29 1,98 53 3.47
GB0006215205 - ACCIONES|Accs. National Expre GBP 11 0,74 38 2,51
US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp UsD 30 2,04 29 1,90
US0079031078 - ACCIONES|AdvanMicrDevices UsD 0 0,00 20 1,31
US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway UsD 25 172 46 3,04
US5398301094 - ACCIONES|Lockheed Martin UsD 12 0,83 0 0,00
FR0005691656 - ACCIONES|Trigano EUR 32 2,21 35 2,32
DE0006231004 - ACCIONES]|Infineon EUR 27 1,83 19 1,28
FR0000051807 - ACCIONES|SR Teleperformance EUR 17 117 28 187
US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. UsD 34 2,30 46 3,01
US5951121038 - ACCIONES|Micron Tech. Inc. UsD 31 2,10 26 1,69
GB0007099541 - ACCIONES|PRUDENTIAL CORP. GBP 25 1,73 26 1,72
FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 27 1,86 35 2,31
TOTAL RV COTIZADA 820 56,14 914 60,37
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA VARIABLE 820 56,14 914 60,37
LU0144745956 - PARTICIPACIONES|Candriam Bonds Euro EUR 0 0,00 21 1,38
LU1988110927 - PARTICIPACIONES|BUY & Hold Luxembour EUR 33 2,23 32 2,12
LU1694789378 - PARTICIPACIONES|DNCA Invest - Alpha EUR 0 0,00 13 0,88
IEO0BDFL4P12 - PARTICIPACIONESI|ETF Ishares Diver Co EUR 9 0,64 0 0,00
LU0399027886 - PARTICIPACIONES|Flossbach Von St. EUR 0 0,00 15 1,00
IEO0BF5GGLO2 - PARTICIPACIONES|GAM Start Credit Opp EUR 0 0,00 18 122
IEOOBLP5S791 - PARTICIPACIONES|OId Mutual GB Eqy Ab EUR 0 0,00 18 1,17
TOTAL IIC 42 2,87 118 7,77
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.121 76,71 1.279 84,52
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.428 97,67 1.504 99,32

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)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liguidez de la IIC, de compra por 9.169.000,00 euros (603,38% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
9.093.851,26 euros (598,43% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IlI/SAPPHIRE CAPITAL FUND
Fecha de registro: 05/10/2018

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 5 en una escalade 1a7

Descripcion general
Politica de inversién: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-100% de la exposicion total

en renta variable y/o en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos). Podréa invertir hasta un 30% de la exposicion total en emisiones/emisores de
renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o no calificadas, teniendo el resto calidad crediticia al menos
media (minimo BBB-), segun S&P o equivalentes por otras agencias. La exposicion al riesgo divisa oscilara entre 0%-90%
de la exposicion total.

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,06 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,82 2,44 1,82 2,76

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 38.426,32 53.434,90
N° de Participes 19 20
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 350 9,1152
2024 453 8,4766
2023 738 8,1636
2022 763 8,3123
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 0,67 0,56 1,23 0,67 0,56 1,23 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 2020
Rentabilidad IIC 7,53 7,93 -0,37 -0,33 0,39 3,83 -1,79 -10,80 -17,70

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,69 10-04-2025 -2,69 10-04-2025 -2,79 05-01-2022
Rentabilidad maxima (%) 6,47 09-04-2025 6,47 09-04-2025 2,21 27-05-2022

(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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 12,75 17,71 3,19 7,92 4,51 5,62 4,65 8,58 22,40
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
L 4,88 4,88 4,71 6,93 6,89 6,93 6,83 7,40 8,44
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) 1,29 0,76 0,56 0,56 0,51 2,07 1,93 1,74 2,26

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 298 85,14 376 83,00
* Cartera interior 280 80,00 327 72,19
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 18 5,14 49 10,82
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 56 16,00 81 17,88
(+/-) RESTO -4 -1,14 -4 -0,88
TOTAL PATRIMONIO 350 100,00 % 453 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

453
-32,73
0,00
6,21
8,16
0,83
0,13
0,00
-0,99
0,00
9,63
0,00
-1,45
0,00
-1,95
-1,23
-0,04
-0,62
0,00
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
350

580
-24,08
0,00
0,37
1,54
0,85
0,19
0,00
0,34
0,00
-0,67
0,00
0,83
0,00
-1,18
-0,71
-0,04
-0,37
0,00
-0,05
0,01
0,00
0,00
0,01
453

453
-32,73
0,00
6,21
8,16
0,83
0,13
0,00
-0,99
0,00
9,63
0,00
-1,45
0,00
-1,95
-1,23
-0,04
-0,62
0,00
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
350

-1,59
0,00
1.105,86
283,50
-28,92
-49,80
0,00
-308,27
0,00
-1.146,16
0,00
-226,33
0,00
19,83
25,55
-28,70
20,95
-54,10
-29,92
-100,00
0,00
0,00
-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 280 79,92 327 72,09
TOTAL RENTA FIJA 280 79,92 327 72,09
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 280 79,92 327 72,09

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 18 5,25 49 10,85
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 18 5,25 49 10,85
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 18 5,25 49 10,85
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 298 85,17 376 82,94

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

RENTA
consuMo:
po - VARIABLE:

TeSoRERiA; _ Uuibez: a2
gar5% o475%

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

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
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X[X|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 24 de marzo de 2025 se publica un hecho relevante informando que el dia 14 de marzo de 2025 ha reducido su
patrimonio méas de un 20% respecto al del dia anterior, debido a operaciones de reembolso de participes.

Reduccién patrimonial de GESTION BOUTIQUE Il SAPPHIRE CAPITAL FUND superior al 20%

Numero de registro: 311170

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 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, 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) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2025 que representa:

- Participe 1: 53,03% del patrimonio

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 29.021.300,00 euros
(7506,5% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 29.070.686,12 euros (7519,28% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

H) Otras operaciones vinculadas:
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1.- Remuneracioén de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 183,05 euros por saldos acreedores y deudores.

2.- El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de
108,90 euros

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liquidacion) entre otras

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacién y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucién
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aun no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracion de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracién Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflaciéon en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacién la batalla arancelaria iniciada por la administracién republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicion permitio lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. El consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversion empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicién energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histdricamente bajos. La creacién de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacién ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedi6 lecturas
de 2,8% sitlia su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aun por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a préximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacion por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
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mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria hormal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacidn fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,

pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.
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En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho mas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comUn se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sita claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegd a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automéviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Iran — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Cerramos el semestre con una exposicién a Renta Variable del 5,3%, del 80% en Renta Fija a través de REPOS y un
14,7% en Depdsitos.

Seguimos un semestre mas en una posicién amplia de liquidez a la espera de oportunidades, hemos sacado de cartera un
par de posiciones que creimos que ya no tenian recorrido y hemos apostado por posiciones direccionales via derivados

para tomarle el pulso al mercado en momentos concretos.

A cierre de semestre mantenemos 1 Unica posicién en Renta Variable en sector consumo y 6 posiciones en Renta Fija en
Letras del Tesoro espafiol.

c) Indice de referencia.
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No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afo es del +0,21% frente
al 7,53% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha bajado un -22,67% y el nUmero de participes ha caido un -5%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 7,53% y ha soportado unos gastos de 1,29% sobre el patrimonio medio sin que
existan gastos indirectos. La comision de gestidn sobre resultados al final del semestre es de 0,57% sobre el patrimonio
medio.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,04%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el ultimo Semestre hemos cerrado las posiciones que teniamos en Procter & Gamble Co/The, Johnson & Johnson,
PepsiCo Inc, .

Al cierre de semestre las mayores posiciones en cartera se corresponden a diversas posiciones en papel de Gobierno
espafiol hasta un total agregado del 80% aproximadamente, ademas mantenemos una posicién del 5,25% en HERMES
Internacional.

En cuanto a la contribucion a resultados hay que destacar el buen comportamiento en SPANISH GOV'T 3.9 07/30/39 que
aporta un 0,13% de rentabilidad al global de la cartera, seguido tenemos a SPANISH GOV'T 3.45 10/31/34 que suma un
0,12% y a SPANISH GOV'T 0.8 07/30/29 con un 0,11% de rentabilidad.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden

comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados mediante operativa con futuros del
SP500. El resultado en derivados en el semestre ha sido de un 9.63% sobre el patrimonio medio.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 25,64% procedente de la operativa directa con derivados.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre no mantenemos posiciones en otras IIC’s.

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,82%.
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En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad méxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 12,75%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 4,88%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccién del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
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No aplicable
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestra elevada posicién de liquidez nos permite flexibilidad absoluta de cara al proximo semestre. Pensamos que
tendremos menos volatilidad que la que llevamos desde comienzo de afio. Los acuerdos arancelarios de Trump se irdn
cerrando con los diferentes paises y probablemente seran unos acuerdos menos exigentes de los inicialmente anunciado
por Trump.

Esperamos que FED incremente el ritmo de bajadas de tipos, tal y como desea Trump, asi tendriamos un estimulo
adicional para paliar los efectos arancelarios y calmar a los mercados bursétiles. Los datos de inflacién y de empleo, mas o
menos estan controlados como dice la FED, pero habra que estar atentos por si generan efectos adversos.

Las tensiones geopoliticas entre Rusia y Ucrania seguiran generando incertidumbre hasta que no consigamos llegar a un
acuerdo de paz duradero, que en estos momentos parece dificil, a pesar de los intentos del gobierno americano de ir

acercando posturas.

Como siempre estaremos atentos para encontrar esos nuevos negocios que cumplan con nuestros requisitos para poder
entrar dentro de nuestra cartera de inversion.

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
ES0000012N35 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86[2025-07-01 EUR 47 13,32 0 0,00
ES0L02506068 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 109 24,03
ES0000012L60 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 47 13,32 0 0,00
ES0000012L60 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 109 24,03
ES0000012L78 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 109 24,03
ES00000128P8 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 47 13,32 0 0,00
ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86]2025-07-01 EUR 47 13,32 0 0,00
ES0000012K20 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 47 13,32 0 0,00
ES00000122E5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86]|2025-07-30 EUR 47 13,32 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 280 79,92 327 72,09
TOTAL RENTA FIJA 280 79,92 327 72,09
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 280 79,92 327 72,09
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Internacional EUR 18 5,25 19 4,10
US4781601046 - ACCIONES|Johnson UsD 0 0,00 9 2,10
US7427181091 - ACCIONES|Procter & Gamble UsD 0 0,00 11 2,54
US7134481081 - ACCIONES|Pepsico USD 0 0,00 10 2,11
TOTAL RV COTIZADA 18 5,25 49 10,85
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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Descripcion de lainversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 18 5,25 49 10,85
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 18 5,25 49 10,85
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 298 85,17 376 82,94

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)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liqguidez de la IIC, de compra por 29.021.300,00 euros (7506,5% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
29.070.686,12 euros (7519,28% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/EFE & ENE MOMENTUM
Fecha de registro: 05/10/2018

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3enunaescaladela?

Descripcion general

Politica de inversion: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposicion total en
renta variable y el resto en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos). Podréa invertir hasta un 30% de la exposicion total en emisiones/emisores de
renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o no calificadas, teniendo el resto calidad crediticia al menos
media (minimo BBB-), segun S&P o equivalentes por otras agencias. La exposicion al riesgo divisa oscilara entre 0%-50%
de la exposicion total.

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,90 0,51 0,90 2,55
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,54 2,30 1,54 2,63

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 1.199.622,98 1.140.980,79
N° de Participes 138 122
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 13.192 10,9966
2024 12.245 10,7322
2023 12.101 10,0322
2022 12.967 9,6291
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 0,62 0,22 0,84 0,62 0,22 0,84 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,46 1,82 0,64 1,28 1,64 6,98 4,19

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,92 04-04-2025 -1,92 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 0,69 14-04-2025 0,69 14-04-2025

(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 : : : . .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 5,22 6,02 4,28 4,16 6,35 5,40 7,40

Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96

Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88
VaR histérico del

L 3,56 3,56 3,74 3,80 3,95 3,80 4,69

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) 0,75 0,38 0,37 0,39 0,38 1,52 1,44 1,45 1,34

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 12.320 93,39 11.877 96,99
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera interior 3.600 27,29 1.922 15,70
* Cartera exterior 8.721 66,11 9.955 81,30
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 889 6,74 345 2,82
(+/-) RESTO -18 -0,14 23 0,19
TOTAL PATRIMONIO 13.192 100,00 % 12.245 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

12.245
5,06
0,00
2,42
3,36
0,14
0,24
0,00
0,93
0,00
3,01
-0,34
-0,63
0,00
-0,94
-0,84
-0,04
-0,04
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
13.192

11.910
-0,12
0,00
2,89
3,88
0,10
0,65
0,00
1,84
0,00
1,30
-0,10
0,08
0,00
-0,99
-0,85
-0,04
-0,04
0,00
-0,06
0,00
0,00
0,00
0,00
12.245

12.245
5,06
0,00
2,42
3,36
0,14
0,24
0,00
0,93
0,00
3,01
-0,34
-0,63
0,00
-0,94
-0,84
-0,04
-0,04
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00

13.192

-4.488,32
0,00
-12,40
-9,43
42,71
-61,25
0,00
-47,20
0,00
141,61
245,89
-944,40
0,00
-1,23
3,32
3,17
-4,00
3,15
-63,52
-100,00
0,00
-100,00
-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 2.420 18,34 770 6,29
TOTAL RENTA FIJA 2.420 18,34 770 6,29
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 IlIC 1.180 8,94 1.152 9,40
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.600 27,28 1.922 15,69
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.183 8,97 1.548 12,65
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 1.183 8,97 1.548 12,65
TOTAL IIC 7.313 55,44 8.409 68,66
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 8.496 64,41 9.956 81,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.096 91,69 11.879 97,00

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

FoNDOS Ny FONDOS RENTA
= GLOBAL: 1355% | | FONDOS:20,39% - FUA:13.75%

_ FomDOS DE O\ RENTA
INVER. RF:5.20% L a8 -
; - OTROS: 5.51% P 10,40%
Loupez:
2885%

TESORERIA:
2005%

FONDOS RENTA
VARIABLE:
ETF: 30.00% 2881%

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

Importe nominal L . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. CALL
Opcién Call MINI »
Standard & Poors 500 885 Inversion
S&P500 5000
09/25
Total subyacente renta variable 885
TOTAL DERECHOS 885
V/ Opc. PUT
Opcién Put MINI »
Standard & Poors 500 525 Inversion
S&P500 T1W
6150 07/25
Total subyacente renta variable 525
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Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversion

Euro

C/ Futuro Dolar
Euro FX CME
09/25

1.847

Inversion

Total subyacente tipo de cambio

1847

TOTAL OBLIGACIONES

2372

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. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

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

j. Otros hechos relevantes

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%) 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 adquisicion 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, 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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 180.538.000,00 euros
(1427,29% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 178.905.063,53 euros (1414,38% del patrimonio medio del
periodo).

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
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G) Durante el periodo, se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de la IIC durante el
periodo: Corretajes: 0,000139%

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracioén de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 749,24 euros por saldos acreedores y deudores.

2.- El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de
108,90 euros

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liquidacion) entre otras

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconémica mixta, en la que los signos de
estabilizacién y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucién
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aun no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracion de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracién Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflaciéon en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacién la batalla arancelaria iniciada por la administracién republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composiciéon permitio lecturas

no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dinamicas de la demanda interna sélidas. El consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
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laboral robusto, y la inversion empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicion energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerré mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histdricamente bajos. La creacién de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacion ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedié lecturas
de 2,8% sitla su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aln por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a proximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacién por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria nhormal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los proximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicion de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacidn fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacién con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que llegd a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad

La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién
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El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario contintia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comun se ha revalorizado méas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedd
algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Irdn — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas
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Mantenemos una cartera multiactivo global en la que prima una baja correlacién entre los distintos tipos de activos que
componen la cartera. Hemos buscado una distribucidn de activos en cada momento que maximizard la rentabilidad por
unidad de riesgo de la cartera global dando prioridad a aquellos activos con mejor comportamiento en distintos plazos de
tiempo en términos de volatilidad y rentabilidad. Ademas, en este primer semestre hemos buscado dar cierta convexidad a
la cartera a través de estrategias en derivados con fines de cobertura y reduccion de riesgo.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 0,21% frente
al 2,46% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha subido un 7,73% y el nUmero de participes ha subido un 13,11%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 2,46% y ha soportado unos gastos de 0,75% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,06% corresponden a gastos indirectos. La comisién de gestidon sobre resultados al final del semestre es de
0,22% sobre el patrimonio medio.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de 0,05%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Mantenemos cerca de la mitad de nuestra cartera en distintos tipos de renta fija que incluyen el crédito en paises
desarrollados y la deuda gubernamental de aquellos paises emergentes que presentan sélidos datos macroeconémicos.

Destacamos la posicion mantenida en renta fija china que ha tenido un peso relevante a lo largo del trimestre.

En el apartado de la renta variable desarrollada hemos seleccionado compafiias que operan en sectores con pocos
competidores, margenes amplios de beneficios, ingresos recurrentes y altas barreras de entrada.

Ademés, hemos mantenido posiciones en renta variable china de manera diversificada a través de ETFs, aunque se han
ido reduciendo conforme avanzaba el semestre a favor de otras partes del mundo como Sudéafrica y Polonia debido a una
mejora de estas Ultimas en cuanto a su factor momentum relativo.

También se ha mantenido una parte importante en oro, plata y otras materias primas indirectamente a través de ETFs.

Los activos que mas han contribuido positivamente al rendimiento del fondo han sido los futuros sobre el Euro: EURO FX
CURR FUT (0,98%), el futuro S&P500 EMINI FUT Jun25 (0,93%), y la cobertura Euro: EURO FX CURR FUT Junio25
(0,77%).

Por la parte negativa en el periodo tendriamos al US DOLLAR (-0,76%), al ETF: FRK FTSE TAIWAN UCITS ETF (-0,65%),
y a los futuros: S&P500 EMINI FUT Mar25 (-0,45%).

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicién total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo

no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
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de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la |IC ha operado con instrumentos derivados, que concretamente han sido los
siguientes: Futuro Dolar Euro FX CME, con vencimientos 03/25, 06/25 y 09/25, Futuro s/S&P Emini 500 vencimientos 03/25
y 06/25, compra de una call del Mini S&P500 vencimiento 09/25, y Opciones Put sobre el MINI S&P500 en diferentes
strikes y vencimientos, (utilizando opciones semanales). El resultado en derivados en el semestre ha sido de un 0% sobre
el patrimonio medio.

El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 50,36%, generado tanto por la inversion en derivados como por la
inversion en otras IIC.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 64,38% y las posiciones mas significativas son:
Parts. ETF ISHARES EUR GOVT 3-7Y ACC (9,48%), Accs. ISHARES CHINA CNY BOND EURHA (9,13%), y Man GLG
Global Investment Grade Opportunities (5,29%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,54%.
En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un limite por volatilidad maxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 5,22%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un afio ha sido de 0,59%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida que asume que el pasado se
repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histérico al final del periodo
del fondo ha sido del 3,56%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
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Wealth Management, S.G.I.I1.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los mercados siguen excesivamente complacientes y con valoraciones no baratas por lo que seguiremos primando la
diversificacion, correlacion baja y convexidad.

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

ES0000012M77 - REPOIBANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 EUR 0 0,00 770 6,29

ES0000012L29 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 2.420 18,34 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 2.420 18,34 770 6,29
TOTAL RENTA FIJA 2.420 18,34 770 6,29
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

ES0138922069 - PARTICIPACIONES|GESCO. CORTO PLAZO EUR 516 3,91 507 4,14

ES0140986003 - PARTICIPACIONES|GESCO. OPORT. RF FI EUR 663 5,03 645 5,26
TOTAL IIC 1.180 8,94 1.152 9,40
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.600 27,28 1.922 15,69
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
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 FEA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

124



Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
US75734B1008 - ACCIONES|Reddit Inc UsD 20 0,15 0 0,00
CA0977518798 - ACCIONES|Bombardier Inc CAD 0 0,00 15 0,12
JP3224200000 - ACCIONES|Kawasaki Heavy Indus JPY 32 0,24 49 0,40
DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 24 0,18 0 0,00
IE00B4556L06 - ACCIONES|ETC ISHARES PHYSICAL UsD 0 0,00 169 1,38
NO0012470089 - ACCIONES|TOMRA Systems ASA NOK 0 0,00 12 0,10
FR0014004L86 - ACCIONES|Dassault Aviation EUR 24 0,18 0 0,00
US3696043013 - ACCIONES|General Electric UsD 0 0,00 42 0,34
1L0065100930 - ACCIONES|ZIM Integrated Shipp UsD 0 0,00 41 0,34
US92840M1027 - ACCIONES)Vistra Corp UsD 0 0,00 40 0,33
JEO0B1VS3770 - ACCIONES|ETF Physical Gold EUR 188 1,42 169 1,38
JE00B1VS3333 - PARTICIPACIONES|ETF WT Physical Silv EUR 89 0,67 81 0,66
US05550J1016 - ACCIONES|BJ’S Restaurants UsD 23 0,17 0 0,00
IE00B579F325 - ACCIONES|ETN Source Phys Gold EUR 189 1,43 169 1,38
US7055731035 - ACCIONES|Pegasystems Inc UsD 0 0,00 15 0,12
KYG9830T1067 - ACCIONES|Xiaomi Corp-Class B HKD 24 0,18 0 0,00
KYG8701T1388 - ACCIONES|TCL Electronic Ltd HKD 23 0,17 0 0,00
DEO00A161408 - ACCIONES|Hellofresh SE EUR 0 0,00 14 0,12
HK0388045442 - ACCIONES|Hong Kong Ex& Cl.Ltd HKD 27 0,21 0 0,00
IEO0B4ANCWGO09 - ACCIONES|ISHARES PHYSICAL SIL UsD 89 0,68 81 0,67
LU1778762911 - ACCIONES|Spotify Technology USD 33 0,25 43 0,35
IE00B43VDT70 - ACCIONES|ETC Source Physical UsD 89 0,68 81 0,67
JP3118000003 - ACCIONES|Asics JPY 44 0,33 38 0,31
US9100471096 - ACCIONES|UniCont UsD 0 0,00 15 0,12
US8740391003 - ACCIONES|Taiwan Semiconductor UsD 0 0,00 42 0,34
NL0006294274 - ACCIONES|Euronext NV EUR 25 0,19 0 0,00
US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hidng UsD 23 0,18 0 0,00
US88160R1014 - ACCIONES|Tesla Motors Inc UsD 0 0,00 23 0,19
US6293775085 - ACCIONES|NRG Energy INC UsD 0 0,00 35 0,28
US29082A1079 - ACCIONES|Embraer SA-ADR UsD 29 0,22 43 0,35
US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms UsD 0 0,00 50 0,41
GB00B63H8491 - ACCIONES|Rolls-Royce Group pl GBP 34 0,26 50 0,40
US37045V1008 - ACCIONES|General Motors Corp. UsD 0 0,00 48 0,39
FR0000121329 - ACCIONES|THALES EUR 25 0,19 0 0,00
US58733R1023 - ACCIONES|Mercadolibre Inc UsD 18 0,13 0 0,00
1T0003856405 - ACCIONES|Leonardo Finmecanica EUR 31 0,24 0 0,00
US23918K1088 - ACCIONES|Davita Inc UsD 0 0,00 41 0,34
LR0008862868 - ACCIONES|Royal Caribbean UsD 0 0,00 45 0,36
GB0009697037 - ACCIONES|A.Babcock GBP 37 0,28 0 0,00
FR0010220475 - ACCIONES|Alstom EUR 0 0,00 18 0,15
DE0007030009 - ACCIONES|Rheinmetall Ag EUR 45 0,34 45 0,37
US9182041080 - ACCIONES|VF Corp UsD 0 0,00 21 0,17
US68389X1054 - ACCIONES|Oracle Corporation UsD 0 0,00 13 0,11
TOTAL RV COTIZADA 1.183 8,97 1.548 12,65
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 1.183 8,97 1.548 12,65
IE0008U15456 - PARTICIPACIONES]|iShares Core EUR Gov EUR 509 3,86 0 0,00
IEOOBKYBHJ61 - PARTICIPACIONES|U ACCESS-CAM AB RET EUR 295 2,24 0 0,00
IE00B4M7GH52 - PARTICIPACIONES]|iShares MSCI Poland EUR 195 1,48 0 0,00
IEOOBKT6VQ12 - PARTICIPACIONES]|iShares China CNY Bo EUR 1.205 9,13 1.194 9,75
IEO00CMO02H85 - PARTICIPACIONES|Franklin FTSE Taiwan EUR 0 0,00 571 4,67
IEOOBDFBTQ78 - PARTICIPACIONES|VanEck Global Mining EUR 0 0,00 329 2,68
IEO0B3VTML14 - PARTICIPACIONES|ETF ISHARES EUR GOVT EUR 1.251 9,48 0 0,00
IEOOBM8QTP12 - PARTICIPACIONES|PACIFIC G10 MACRO RA EUR 312 2,37 302 2,47
LU1039623316 - PARTICIPACIONES|Man Umbrella SICAV-M EUR 0 0,00 293 2,39
IEOOOVA5WIHO - PARTICIPACIONES|MAN GLG INVE OPPT-IH EUR 697 5,29 666 5,44
IE00B3TILM79 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg Euro EUR 649 4,92 648 5,29
IEOOB1TXK627 - PARTICIPACIONES]|iShares Global Water EUR 0 0,00 341 2,78
IEO0BG88WG77 - PARTICIPACIONES|Wisdomtree Enhanced EUR 364 2,76 0 0,00
IEOOBHZRR147 - PARTICIPACIONES|ETF FRK FTSE China EUR 431 3,27 378 3,09
IE00B52XQP83 - PARTICIPACIONESI|ETF. Ishares EUR 568 4,31 175 143
IEOOBYXYYK40 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JPM USD EUR 0 0,00 386 3,15
IE00B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys GoldE EUR 189 1,43 169 1,38
IEOOBYXYYL56 - PARTICIPACIONES|ETF. Ishares UsD 48 0,36 208 1,70
IEO0BF3N7102 - PARTICIPACIONESI|ETF. Ishares EUR 48 0,36 190 155
IEO0B27YCF74 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Core S&P EUR 0 0,00 207 1,69
IEO0BYXYYJ35 - PARTICIPACIONES|ETF. Ishares UsD 227 172 459 3,75
IEOOB2NPKV68 - PARTICIPACIONESIETF Ishares JPM Usd UsD 0 0,00 364 2,97
IEO0BIM6ERS56 - PARTICIPACIONES|IShares Euro Corp Bo EUR 0 0,00 354 2,89
IEOOB4PY7Y77 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares US UsD 44 0,34 199 1,62
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US4642872422 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Markit UsD 232 1,76 444 3,62
US4642885135 - PARTICIPACIONESIETF Ishares Iboxx H/ UsD 48 0,36 198 1,61
US4642882819 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JP Morga USD 0 0,00 335 2,74
TOTAL IIC 7.313 55,44 8.409 68,66
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 8.496 64,41 9.956 81,31
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.096 91,69 11.879 97,00

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestién de la
liquidez de la IIC, de compra por 180.538.000,00 euros (1427,29% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
178.905.063,53 euros (1414,38% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACION COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE I1I/R3 GLOBAL BALANCED
Fecha de registro: 18/10/2019

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 enuna escalade 1 a7

Descripcion general

Politica de inversion: El compartimento invertira entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo
apto, armonizadas o no (maximo 30% en [IC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se invierte,
directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-100% de la exposicion total en renta variable y/o en activos de
renta fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean
liquidos).

Podré& invertir hasta un 100% de la exposicion total en emisiones/emisores de renta fija de baja calidad crediticia (rating
inferior a BBB-) o no calificadas.

Tanto en la inversidn directa como indirecta no hay predeterminacion en la distribucién de activos por tipo de emisor
(publico o privado), rating de emisor/emisién, duracion media de la cartera de renta fija, capitalizacion bursétil, divisas,
sectores econdémicos o paises. Los emisores de los activos en que se invierte y mercados en que cotizan podran ser tanto
paises OCDE como emergentes, sin limitaciéon y, en momentos puntuales, podra existir concentracion geografica o
sectorial.

La exposicion al riesgo divisa puede alcanzar el 100% de la exposicion total.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposiciéon total al riesgo de mercado es el método del compromiso
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Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,75 0,26 0,75 0,80
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,01 0,13 0,01 0,52

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

21.712.414,81

24.767.171,21

N° de Participes 198 211
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00
Inversiéon minima (EUR) | 1

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 31.188 1,4364
2024 34.331 1,3862
2023 30.211 1,1867
2022 27.498 1,0762
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 0,40 0,00 0,40 0,40 0,00 0,40 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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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 2020
Rentabilidad IIC 3,63 8,72 -4,68 4,19 1,03 16,81 10,26 -24,55 33,16

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,74 04-04-2025 -4,74 04-04-2025 -3,90 02-08-2024
Rentabilidad maxima (%) 3,18 12-05-2025 3,18 12-05-2025 3,91 16-03-2022

(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 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 : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 16,46 19,50 12,62 9,32 14,79 10,22 8,80 17,64 22,05
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,45 34,16
Letra Tesoro 1 afio 0,59 0,48 0,69 0,75 1,32 0,84 0,88 0,83 0,41
VaR histérico del
o 8,57 8,57 8,88 9,45 9,51 9,45 10,33 11,34 11,29
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) 0,86 0,43 0,43 0,44 0,45 1,80 1,68 1,68 1,72

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de 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.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 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 646.288 5.818 1,67
Renta Fija Internacional 17.367 492 0,69
Renta Fija Mixta Euro 20.661 228 3,74
Renta Fija Mixta Internacional 63.725 1.048 2,11
Renta Variable Mixta Euro 4.141 104 3,19
Renta Variable Mixta Internacional 224.018 7.135 0,05
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 671.849 50.848 3,01
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 3.974 162 2,88
Global 706.608 17.005 -0,04
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 Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 8.625 2.685 1,02
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.367.254 85.525 1,41

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 30.345 97,30 33.822 98,52
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

130




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 30.345 97,30 33.822 98,52
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 92 0,29 136 0,40
(+/-) RESTO 751 2,41 373 1,09
TOTAL PATRIMONIO 31.188 100,00 % 34.331 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

34.331
-13,47
0,00
3,36
3,85
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3,85
0,00
0,00
-0,50
-0,40
-0,04
-0,02
0,00
-0,04
0,00
0,00
0,00
0,00
31.188

34.174
-4,81
0,00
5,27
5,74
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
5,74
0,00
0,00
-0,48
-0,40
-0,04
-0,01
0,00
-0,02
0,01
0,00
0,00
0,01

34.331

34.331
-13,47
0,00
3,36
3,85
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3,85
0,00
0,00
-0,50
-0,40
-0,04
-0,02
0,00
-0,04
0,00
0,00
0,00
0,00
31.188

152,65
0,00
-42,52
-39,42
-97,98
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-39,44
-99,83
0,00
-6,09
-10,97
-10,97
95,64
-10,97
51,47
-100,00
0,00
0,00
-100,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC .3 97,32 .8 98,55
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 30.345 97,32 33.822 98,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 30.345 97,32 33.822 98,55

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

FONDOS NV
SECTORIAL:

FONDOS: 37.82%

FONDOS Y.
NORTEAMER: ——
3871%

" lbwvisasasiu

lorros: 8 288 - LiauDEz 2.70%

FONDOS RENTA
o CrONbOSIN, VARIABLE: —
GLOBAL: 4422% | | oo

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

4. Hechos relevantes

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

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

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 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 una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La lIC tiene un participe significativo a 30-06-2025 que representa:
- Participe 1: 26,66% del patrimonio

H) Otras operaciones vinculadas:

1.- Remuneracion de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del STR -0,75%, suponiendo en el
periodo -193,11 euros por saldos acreedores y deudores.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la 1IC operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de
la LIIC y articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de
autorizacion simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las
realizadas con el depositario (remuneracién de la cuenta corriente, comisiones de liquidacion) entre otras.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2025 se ha caracterizado por una dinamica macroeconomica mixta, en la que los signos de
estabilizacién y resiliencia en algunas de las principales economias del mundo han convivido con tensiones geopoliticas,
incertidumbres monetarias y divergencias regionales en el crecimiento. El foco de los mercados se mantuvo en la evolucion
de la inflacion, las decisiones de los principales bancos centrales, y los riesgos asociados a una desaceleracion ciclica que
aun no se ha materializado plenamente, pero cuya sombra continda influyendo en la valoracion de activos y expectativas.
Dentro de todos estos elementos, las actuaciones de la administracién Trump han sido las de mayor impacto.

Tras un 2024 marcado por el camino hacia la desinflacion en los paises desarrollados y un tono monetario mas
acomodaticio hacia el final del afio, el inicio de 2025 trajo consigo interrogantes sobre la sostenibilidad de ese proceso, la
fortaleza del crecimiento y el calendario de los recortes de tipos de interés por parte de los bancos centrales siendo el
principal catalizador de la situacion la batalla arancelaria iniciada por la administracion republicana.

El PIB del primer trimestre en EE. UU. fue negativo (-0,5% trimestral anualizado) si bien su composicion permitio lecturas
no excesivamente pesimistas: inventarios y el anticipo de importaciones ante la inminencia de los aranceles quedaban
compensados con unas dindmicas de la demanda interna sélidas. El consumo privado, apoyado a su vez por un mercado
laboral robusto, y la inversion empresarial, particularmente en sectores vinculados a la tecnologia y la transicién energética,
han sido los principales motores del crecimiento.

El mercado laboral ha mantenido una buena salud, con una tasa de desempleo que cerrd6 mayo en el 4,2%, un leve repunte
frente al cierre de 2024 (4,1%), pero aun en niveles histdricamente bajos. La creacién de empleo no agricola en este
periodo ha arrojado una media mensual cercana a los 125.000 nuevos puestos de trabajo y los salarios por hora crecian un
3,9%.

En materia de precios, la inflacién ha mostrado sefiales de estabilizacion antes del impacto de los aranceles en su camino
hacia el 2%. El indice de precios PCE subyacente, referencia clave para la Fed, que a lo largo de 2024 promedi6 lecturas
de 2,8% sit(ia su Ultima lectura en el 2,7% (mayo) aun por encima del objetivo del 2%. Este comportamiento ha llevado a la
Fed a adoptar una postura mas cauta respecto a préximas bajadas de tipos. Los distintos gobernadores de la Reserva
Federal han venido mostrando su preocupacion por el impacto de los aranceles en las lecturas de precios. Y aunque la
mayoria se decanta por un impacto no duradero, tampoco obvian el hecho de que seria normal ver repuntes en los precios
incluso con los resultados mas benignos de la guerra arancelaria. Con este panorama el mercado espera que se sigan
produciendo recortes por parte de la Fed, hasta 4 en los préximos doce meses, si bien el discurso dominante es el de
esperar y ver.

Esta posicién de la Reserva Federal, érgano colegiado, no ha impedido criticas feroces y ataques a la independencia del
organismo por parte del presidente americano que se han centrado en la posibilidad de reemplazar a Powell y en solicitar
bajadas de tipos de interés inopinadas.

En cuanto a la negociacion arancelaria el resultado mas probable apunta a un arancel final promedio del 10%, situaciones
especificas para algunos bienes o sectores industriales y un trato mas duro para China. El resultado final, equivalente a un
impuesto pagado por el consumidor americano, ayudara a compensar los desequilibrios fiscales de corto y medio plazo
americanos.

Precisamente, la situacion fiscal americana ha sido objeto de mucha atencion en este semestre. El impulso fiscal (jdéficit
fiscal estimado de hasta el 7%!) tiene una contrapartida doble: el elevado peso de los intereses en relacion con los ingresos
totales y la preocupante trayectoria de la deuda. La Oficina Presupuestaria del Congreso sugiere trayectorias que han
puesto en duda la sostenibilidad a largo plazo de los equilibrios financieros. Esta situacion se ha visto reforzada por el plan
fiscal que previsiblemente se aprobara haciendo permanentes recortes fiscales que tienen su origen en 2017.

La conjuncion de la politica fiscal y arancelaria propuesta, mas el interés deliberado de debilitamiento del délar condujeron
a momentos de inestabilidad donde los bond vigilantes pusieron limites al discurso de los politicos “castigando” el
comportamiento del 10 afios americano, que lleg6 a cerrar en niveles de 4,60%.Zona Euro: crecimiento que repunta y tipos
en la zona de neutralidad
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La economia de la Eurozona ha mostrado signos de recuperacion tras el estancamiento de finales de 2024. El PIB de la
region crecio un 0,6% trimestral en el primer trimestre y se espera que en 2026 la economia supere el 1% de crecimiento.
El despertar europeo (informes Draghi y Letta) se ha visto impulsado por la postura de EE. UU. en relacion con el gasto en
defensa y su compromiso con la OTAN.

Alemania crecia un 0,4% trimestral en el primer trimestre del afio, que es la lectura mas alta desde el 3Q22. El nuevo
gobierno, el acuerdo para la reforma constitucional poniendo fin a ciertos limites de gasto publico, el compromiso de gasto
en defensa e infraestructuras (800.000 M de €) y la mejora de la confianza tanto empresarial (IFO, ZEW o PMI) como de
hogares permite pensar en un escenario de recuperacién sostenida. El hecho de que la tasa de ahorro en Alemania se
sitle muy por encima de su ya elevada tasa promedio permite apoyar con mas fuerza este escenario. Dentro de Europa, si
Francia representa el pais con peores métricas, Espafia o Italia estan en el lado opuesto.

La inflaciéon ha seguido descendiendo en la region, situandose en el 2,0% interanual en junio (2,3% en su componente
subyacente) ya en linea con los objetivos del BCE lo que ha permitido bajar los tipos de referencia hasta cuatro veces
llevando la facilidad de depésito al 2,0%. Desde este punto mas bajadas son posibles, si bien no se pueden dar por
seguras. El precio de la energia, la fortaleza del euro y la confianza de empresas y consumidores acabaran siendo
relevantes en la elaboracion de los cuadros macroecondmicos que sirvan para marcar el rumbo de la autoridad monetaria.

China: estimulo fiscal y sefiales de estabilizacién

El gigante asiatico sigue tratando de gestionar politicamente los desequilibrios que provocé la burbuja inmobiliaria. EI PIB
crecié un +1,2% trimestral en el primer trimestre y el gobierno ha intensificado las medidas de estimulo fiscal y monetario,
incluyendo la reduccidn del coeficiente de reservas bancarias, subsidios al consumo y apoyo directo a sectores clave como
el inmobiliario y el manufacturero.

El sector inmobiliario continGia siendo el principal foco de debilidad, con precios de vivienda aln en descenso y un exceso
de oferta en muchas ciudades. Sin embargo, la actividad manufacturera y exportadora ha repuntado, especialmente en
bienes tecnoldgicos, en parte debido al repunte de la demanda global.

En el frente monetario, el Banco Popular de China ha mantenido una politica laxa, con tipos de interés oficiales estables,
pero con intervenciones puntuales para sostener la liquidez del sistema. El yuan se ha mantenido relativamente estable
frente al délar, gracias a las intervenciones del banco central y al control de flujos de capital.

En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +0,8%, Pan-European
High Yield +2,3%). Los indices americanos han subido mucho méas (US Aggregate +4,0%), si bien el cruce EURUSD en el
periodo se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa comUn se ha revalorizado mas de un 13,8% en este
tipo. En Europa la clave ha sido el impacto de la puesta en marcha del programa fiscal aleméan que impulsé las TIR de los
activos soberanos en el plazo de los diez afios desde la zona del 2,4% a la zona del 2,9%, si bien de forma mas reciente ha
moderado parte de esta pérdida.

Los diferenciales de crédito siguen cerca de minimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economia. Asi en Europa el diferencial en grado de inversion se mueve ya muy cerca de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del dia de la liberacién llegé a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitia claramente por debajo de los 300 p.b. aunque llegdé a superar los 430 p.b.

En renta variable los indices americanos tienen retornos positivos en moneda local habiendo sido el segundo trimestre el
impulsor de estos. El S&P 500, que en el primer trimestre perdia un 5,4%, en el segundo gan6é méas de un 11,3%. El
Nasdaq 100 por su parte hizo un -8,3% y un +17,6% en esos mismos periodos. Es muy destacable cémo S&P 500 o
Nasdag 100 se encuentran en maximos historicos pese a las incertidumbres del mercado.

En este periodo han sido valores destacados Palantir (+77%), Netflix (+49%) o Micron Technology (+44%). Pesaron en el
lado negativo dos de las siete magnificas Tesla -24% y Apple -18%.

Por su parte, en Europa el Eurostoxx tuvo un mejor comportamiento en el primer trimestre +7,2% y en el segundo se quedo

algo mas rezagado +1,1%. Y ahi fueron protagonistas en positivo el DAX +11,3% y +7,9% y el IBEX 35 +13,3% y 6,5%,
respectivamente. En el primer caso aupado por el cambio de orientacion fiscal de su politica. En el segundo caso como
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resultado de la especial composicion del indice selectivo de Espafia que, en términos relativos presenta una menor
exposicion a los sectores mas afectados por la guerra arancelaria.

En cuanto a valores, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de las bajadas
de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el desarrollo de la
actividad, con especial mencion a la industria de defensa. Santander (+63%), Unicredit (+52%), BBVA (+45%) y BNP
(+38%) coparon las primeras cuatro plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50 en el primer semestre. En el otro
extremo de la lista el lujo, consumo discrecional y los automoviles: LVMH (-28%), Stellantis (-26%), Kering (-22%) y Pernod
Ricard (-22%).

En el &mbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petréleo. El primero subia
un 26% en USD reflejando la menor apetencia por activos americanos (¢ fin del excepcionalismo?). por su parte el crudo,
en su referencia Brent pierde en el afio mas de un 7,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl —
83 USD /bbl como resultado de la conjuncion de factores encontrados. EI mayor repunte se vivié de la mano del
enfrentamiento Irdn — Israel, si bien cerrando el trimestre el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65-70 USD / bbl.
El Gas Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caida aun mas acusada quedandose por debajo de los 35 € /
MWh, lo que supone una caida en el afio de casi el 28%.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Durante el primer semestre del ejercicio el fondo ha mantenido niveles altos de inversidn en renta variable con el objetivo
de continuar beneficiAandose del dinamismo del ciclo econdmico, y ello a pesar de volatilidad generada fundamentalmente
por los acontecimientos de caracter geopolitico. No obstante, se mantiene una politica de diversificacion adecuada
atendiendo a la politica de inversién global del fondo lo que permite mantener la volatilidad controlada por debajo de 15%,
el objetivo es mantener un nivel de SRI de 4. Es destacable en la contribucion positiva a la rentabilidad semestral el
posicionamiento tanto en EEEUU como en Europa, area esta Ultima donde el fondo esta claramente sobre ponderado junto
con Japén con la divisa cubierta, por el contrario, el posicionamiento es mas defensivo e infra ponderado en mercados
emergentes, fundamentalmente Asia.

c) Indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 0,21% frente
al 3,63% de rentabilidad de la IIC.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.

En el semestre el patrimonio ha bajado un 9,16% y el nUmero de participes ha caido un 6,16%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 3,63% y ha soportado unos gastos de 0,86% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,41% corresponden a gastos indirectos.

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

Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoria gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,04%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se mantiene la sobre ponderacion en Europa y en Japén con la divisa cubierta y se reduce la infra ponderacion en EEUU
contra el MSCI AC World, mercado este Ultimo en el que se abrieron posiciones de caracter mas ciclico y estilo growth. El
fondo mantiene adicionalmente una tematica sectorial de inversion en torno a la tecnologia como palanca de generacion de

productividad. En materia de sostenibilidad el fondo tiene una calificaciéon de A otorgada por MSCI.

En la parte positiva destacan los fondos: WELLINGTON STRATEGIC EUROPEAN EQUITY FUND EUR S (0,65%), el M&G
(Lux) European Strategic Value Fund EUR A (0,54%), y el MSIF GLOBAL OPPORTUNITY-ZH (0,51%).
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En la parte negativa, con fondos como el: FIDELITY FUNDS-AMERICA-YEUR ACC (-0,38%), el AB AMERICAN GROWTH-
| EUR (-0,30%), y BGF-JAPAN FLEXIBLE EQUITY-D2 EUR (-0,27%).
b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable
¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC aplica la metodologia del compromiso para calcular la exposicion total al riesgo de mercado. Dentro de este calculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisicién sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestion con derivados en las que no se genere una exposicion adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.

Durante el semestre de referencia, la 1IC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 71,6%, debido a la inversion en otras IIC.
d) Otra informacion sobre inversiones.

En el apartado de inversion en otras IIC, se utiliza criterios de seleccién tanto cuantitativos como cualitativos, centrandose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las politicas
de gestion de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.

Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 22,29% y las posiciones mas significativas son:
Capital Group Investment Company of America LUX (6,68%), Nomura Funds Ireland Public Limited Company - Japan
Strategic Value Fund (4,01%), y Wellington Strategic European Equity Fund (3,51%).

La rentabilidad media de la liqguidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,01%.
En la lIC no hay activos en situacién morosa, dudosa o en litigio.

No existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad es una medida de riesgo que mide como la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histérica. Una
desviacion alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviacion baja indica que esas rentabilidades han sido mucho mas estables en el tiempo. La volatilidad del fondo en
el periodo ha sido del 16,46% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,67% y la de la Letra del Tesoro a un
afio ha sido de 0,59%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histérico es una medida
gue asume que el pasado se repetira en el futuro e indica lo maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del
99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR
histérico al final del periodo del fondo ha sido del 8,57%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En linea con nuestra adhesién a los Principios de Inversion Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U. ejerce el derecho de voto basandose en la evaluacion del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climético y la mitigacion
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economia circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y proteccion del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, politica de
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remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Politica de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el andlisis y los informes de voto
de Alembeeks, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de analisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG). En todo momento, es nuestro Comité de Inversion Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en funcién de los principios generales y criterios definidos en nuestra Politica de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.1.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades espafiolas, en las que sus IIC bajo gestion tienen con mas de un afio de antigiiedad, una participacion superior
al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Durante el pasado mes de junio se realizaron los ajustes considerados adecuados para el segundo semestre del ejercicio

2025, incrementando un poco la posicién en EEUU y reduciendo la de Japdn, también se ha cubierto casi por completo el
riesgo de tipo de cambio USD contra el euro porque es previsible que la moneda norteamericana se continue devaluando.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

TOTAL RENTA FIJA

TOTAL RV COTIZADA

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL RENTA VARIABLE

TOTAL IIC

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

olo|loflolo|lo|lc|loflolo|o|o|o |o |o |o |o |o |e |e
olo|loflolo|lo|lo|lo|lolo|o|o|o |o |o | |o | |o |o

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
LU2242744915 - PARTICIPACIONES|Wellington Global Qu EUR 1.033 3,31 0 0,00
LU0329591993 - PARTICIPACIONES|BlackRock Global Fun EUR 1.242 3,98 0 0,00
LU1379000414 - PARTICIPACIONES|Capital Group Invest EUR 2.083 6,68 0 0,00
LU1076253134 - PARTICIPACIONES|Wellington Global Im EUR 0 0,00 1.012 2,95
LU1378997107 - PARTICIPACIONES|Capital Group New Wo EUR 0 0,00 1.982 577
LU0828813526 - PARTICIPACIONES|JH Global Technology EUR 0 0,00 751 2,19
IEQ0B6TYHGOS - PARTICIPACIONES|Wellington Strategic EUR 1.093 3,51 857 2,50
LU0232524818 - PARTICIPACIONESIAB SICAV | - America EUR 0 0,00 2.254 6,57
LU1797804967 - PARTICIPACIONES|M&G Lux Investment F EUR 406 1,30 399 1,16
LU1355508760 - PARTICIPACIONES]|Fidelity Funds - Ame EUR 1.222 3,92 0 0,00
LU1728554749 - PARTICIPACIONES|BGF-WRLD TECH-I12 EUR EUR 649 2,08 747 2,18
LU1797806665 - PARTICIPACIONES|M&G LX JAPAN-EUR CH EUR 0 0,00 1.146 3,34
IEO0B76RRL37 - PARTICIPACIONES|Nomura Funds Ireland EUR 1.251 4,01 1.163 3,39
LU1797811236 - PARTICIPACIONES|M&G LX EUR STRTG VAL EUR 1.059 3,39 933 2,72
LU0827883793 - PARTICIPACIONES|BGF-JAPAN FLX E-D2 E EUR 0 0,00 1.159 3,38
LU0940004913 - PARTICIPACIONES|Robeco Sustainable G EUR 741 2,38 994 2,90
LU0642272388 - PARTICIPACIONES|JH Global Technology EUR 582 1,87 0 0,00
LU0827886119 - PARTICIPACIONES|BGF-US BASIC VAL-D2 EUR 0 0,00 1.173 3,42
LU2337806934 - PARTICIPACIONES|MS ST-US Advantage Z EUR 0 0,00 2.037 5,93
LU0248049412 - PARTICIPACIONES|JPMorgan F-Strat Val EUR 1.033 3,31 932 2,72
LU0511403627 - PARTICIPACIONES|AB Amer Grwth-C Cap EUR 2.072 6,65 0 0,00
LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BlackRock Continenta EUR 0 0,00 841 2,45
LU0971565493 - PARTICIPACIONES|Robeco Cap GR-NW W EUR 808 2,59 939 2,74
LU0973530859 - PARTICIPACIONES|JPM F-JPM US Val IH EUR 1.273 4,08 1.176 3,42
LU1803069191 - PARTICIPACIONES|Franklin Temp.Inv-Te EUR 663 2,12 709 2,07
IEOOBYX4R502 - PARTICIPACIONES|BAI Gifford Worldwid EUR 1.004 3,22 1.147 3,34
LU1387591727 - PARTICIPACIONES|MSIF-Europe Opp Z EUR 910 2,92 979 2,85
LU0823422067 - PARTICIPACIONES|BNP Disruptive Tech EUR 381 1,22 405 1,18
LU0316494474 - PARTICIPACIONES|FrankTempleton US Op EUR 2.080 6,67 1.984 5,78
LU1668657197 - PARTICIPACIONES|JPMF INV JAPAN ST VA EUR 1.228 3,94 1.212 3,53
LU1840769696 - PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con TR EQ EUR 529 1,70 719 2,09
LU1663839865 - PARTICIPACIONES|Deutsche Inv Braziln EUR 202 0,65 0 0,00
LU 7 - PARTICIPACIONES|Capital GP New Pers- EUR 1.069 3,43 1.150 3,35
LU1378879081 - PARTICIPACIONES|MSIF-Asian Opp IH EUR 626 2,01 722 2,10
LU1549401112 - PARTICIPACIONES|Robeco US Premium EUR 567 1,82 726 2,12
LU1511517010 - PARTICIPACIONES|MSIF-Global Opportun EUR 1.119 3,59 1.022 2,98
LU0320897043 - PARTICIPACIONES|Robeco Bp Us Prem Eq EUR 1.319 4,23 1.090 3,18
LU0348927095 - PARTICIPACIONES|Nordea 1 SIC-Climate EUR 0 0,00 343 1,00
LU0755218046 - PARTICIPACIONES|Fidelity Amer-YEur A EUR 0 0,00 1.116 3,25
LU0360484769 - PARTICIPACIONES|JPMorgan US Advantag EUR 2.101 6,74 0 0,00
TOTAL IIC 30.345 97,32 33.822 98,55
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 30.345 97,32 33.822 98,55
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 30.345 97,32 33.822 98,55

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)
No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total
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