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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 4 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion:

La exposicion a renta variable serd como minimo del 75%, y de este parte, al menos el 75% estara emitida por entidades
radicadas

en Estados Unidos, pudiendo invertir en valores emitidos por entidades radicadas en otros paises pertenecientes a la
OCDE, incluidos

mercados emergentes hasta un maximo del 15%. Habitualmente la exposicion del Fondo a renta variable sera del 100%,
pero podra variar en funcion de las estimaciones respecto a la evolucion del mercado, pudiendo invertir en titulos de baja,
media y/o, fundamentalmente,

alta capitalizacion bursatil. La exposicion maxima a riesgo divisa podra superar el 30%.

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

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




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,16 0,23 0,16 0,74
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,49 4,16 3,49 4,41

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

666.778.108,57

719.794.213,47

N° de Participes

340.460

337.747

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 8.343.235 12,5128
2024 9.679.950 13,4482
2023 7.271.120 10,3504
2022 6.290.201 8,4577
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 0,24 0,00 0,24 0,24 0,00 0,24 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Afio t-5
Rentabilidad IIC -6,96 2,65 -9,36 7,82 1,80 29,93 22,38 -13,64

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -6,48 03-04-2025 -6,48 03-04-2025 -4,18 29-04-2022
Rentabilidad maxima (%) 9,95 09-04-2025 9,95 09-04-2025 4,54 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 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 27,45 34,19 18,39 14,97 16,97 13,47 12,71 20,98
lbex-35 19,69 24,00 14,41 12,94 13,94 13,26 13,92 19,30
Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,07 0,00 0,04 0,12 0,11 0,11 0,07
MSCI USA USD NetTR
25,48 31,70 17,47 15,08 17,91 14,13 13,60 21,52
(Open) 100%
VaR histérico del
T 9,29 9,29 9,33 7,63 7,70 7,63 10,58 8,21
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) 0,26 0,13 0,13 0,13 0,13 0,53 0,53 0,54 0,54

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

compraventa de valores.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Gréafico evolucidn valor liquidativo Utimos 5 afios

1477
1377
12,77
11,77
110,77
109,77
108,77
107,77
106,77
105,77
104,77

—— CAIXABANK MASTER RENTA VARIABLE USA ADVISED BY, FI
— MSCI USA USD NetTR (Open) 100%

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 29.392.142 1.704.993 1,39
Renta Fija Internacional 3.307.314 622.267 -6,12
Renta Fija Mixta Euro 1.161.833 47.949 0,97
Renta Fija Mixta Internacional 3.293.192 113.266 0,43
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 1.750.794 61.640 -0,52
Renta Variable Euro 869.790 252.575 23,73
Renta Variable Internacional 17.680.209 1.929.145 -2,70
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 81.342 2.689 1,30
Garantizado de Rendimiento Variable 109.848 4.981 1,03
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 2.733.808 373.071 2,95
Global 6.706.984 225.972 -1,80
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 20.428.692 328.964 1,08
Renta Fija Euro Corto Plazo 7.989.974 520.309 1,42
IIC que Replica un indice 1.367.541 24.405 8,04
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 7.626 316 1,36
Total fondos 96.881.089 6.212.542 0,37

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 7.636.663 91,53 8.618.276 89,03
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 7.636.663 91,53 8.618.276 89,03
* 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) 651.113 7,80 976.062 10,08
(+/-) RESTO 55.458 0,66 85.612 0,88
TOTAL PATRIMONIO 8.343.235 100,00 % 9.679.950 100,00 %
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)

9.679.950
-7,20
0,00
-8,13
-7,80
0,15
0,52
0,00
-8,24
0,00
0,24
0,00
-0,47
0,00
-0,33
-0,24
-0,02
0,00
0,00
-0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
8.343.235

8.504.064
3,82
0,00
9,29
9,68
0,17
0,52
0,00
9,21
0,00
-0,30
0,00
0,08
0,00
-0,41
-0,24
-0,02
0,00
0,00
-0,15
0,02
0,00
0,00
0,02

9.679.950

9.679.950
-7,20
0,00
-8,13
-7,80
0,15
0,52
0,00
-8,24
0,00
0,24
0,00
-0,47
0,00
-0,33
-0,24
-0,02
0,00
0,00
-0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
8.343.235

-283,05
0,00
-185,14
-178,29
-15,76
-3,45
-65,47
-186,93
0,00
-177,26
0,00
-658,33
0,00
-20,99
-4,21
-4,21
-15,00
-13,82
-51,23
-96,91
0,00
0,00
-96,91

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12
TOTAL RENTA VARIABLE 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12

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

TIPO DE ACTIVO

@R\ - Renta variable 100%

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
TOTAL DERECHOS 0
FUTURO|S&P L,
S&P 500 . 123.017 Inversion
500|50|FISICA
Total subyacente renta variable 123017
FUTURO|EUR/US L,
EUR/USD . 1.329.417 Inversion
D|125000|FiSICA
Total subyacente tipo de cambio 1329417
TOTAL OBLIGACIONES 1452434

4. Hechos relevantes

Sl

z
(e}

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio
e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién
j. Otros hechos relevantes

XX XXX XXX [X[X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) 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, 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

d.1) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 140.604.363,37 EUR. La media de las operaciones de
adquisicion del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,01 %.

d.2) El importe total de las ventas en el periodo es 408.675.199,81 EUR. La media de las operaciones de venta del
periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,03 %.

f) El importe total de las adquisiciones en el periodo es 63.805.092,44 EUR. La media de las operaciones de adquisicion
del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

h) Se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el depositario,
compral/venta de IIC propias y otras por un importe en valor absoluto de 324,02 EUR. La media de este tipo de
operaciones en el periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,00 %.

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.

Durante el primer semestre de 2025, los mercados financieros globales navegaron un entorno caracterizado por una
combinacion de alta volatilidad, tensiones geopoliticas y sefiales mixtas en lo que a los datos macroeconémicos se refiere.
A pesar de estos desafios, los activos de riesgo mostraron una notable resistencia, impulsados por las expectativas de
recortes en los tipos de interés y una recuperacion parcial del sentimiento inversor tras las correcciones del mes de abril. El
crecimiento econémico global se mantuvo moderado, con sefiales de desaceleracion en algunas economias desarrolladas,



mientras que, en los mercados emergentes, especialmente China e India, se dieron muestras de signos de recuperacion.
La inflacion continué su tendencia descendente, lo que reforzé las expectativas de que los principales bancos centrales,
excepto el Banco de Japon, adoptaran una postura mas acomodaticia. En EE. UU., el debate fiscal cobrd protagonismo con
el avance del paquete legislativo "One Big Beautiful Bill Act" (OBBBA), que contempla un aumento significativo del gasto
publico y recortes fiscales. Este proyecto, con un impacto estimado de 3 billones de ddlares sobre la deuda publica en la
proxima década, generé inquietudes sobre la sostenibilidad fiscal a largo plazo y contribuy6 a la volatilidad en los
rendimientos de los bonos del Tesoro.

Por otra parte, el semestre estuvo marcado por un repunte de las tensiones geopoliticas, especialmente en Oriente Medio.
En junio, Israel llevd a cabo ataques contra las instalaciones nucleares iranies, a las que se sumé EE.UU. con una
respuesta militar limitada. Aunque estos eventos generaron un aumento temporal en los precios del petréleo y del oro, el
impacto en los mercados fue contenido gracias a la rapida implementacion de un alto el fuego. En el &mbito comercial, EE.
UU. adopté una postura mas agresiva con el anuncio de nuevos aranceles el 2 de abril que se sumaban a los previamente
fijados, lo que provoco una correccién bursatil muy fuerte en los primeros compases de ese mes. Sin embargo, la mayoria
de estas medidas fueron impugnadas legalmente y algunas anuladas por motivos procesales. En paralelo, el movimiento
del mercado y otros factores llevaron a EE.UU. a abrir negociaciones con socios clave como la UE, Canada y China,
provocando un retraso de su aplicacion y reduciendo el riesgo de una escalada comercial mayor.

En el caso de la renta variable global, el comportamiento ha sido muy sélido en el primer semestre, con el indice MSCI All
Country World subiendo un 9,1% en ddlares. Europa ha liderado las subidas de los mercados desarrollados con un Stoxx
600 subiendo un 6,65%, el Eurostoxx 50 un 8,32% y siendo el Ibex 35 espafiol el indice con mejor comportamiento: un
+20,67%. Alemania tampoco se queda rezagado y sube en el semestre un 20,09%. Reino Unido y Suiza son los mercados
con un comportamiento mas débil, con subidas del 7,88% y 2,76% respectivamente. El S&P 500 americano ha tenido un
comportamiento positivo del 5,50% con una Nasdaq en el 5,48% lo que pone de manifiesto que para el conjunto del
semestre las subidas bursétiles en EEUU han estado muy repartidas entre los componentes del indice y no solo
concentradas en las 7 magnificas, aunque estas Ultimas han recuperado el terreno perdido en la parte final del periodo
semestral. Los mercados emergentes, por su parte, superaron al resto con un avance del 13,70% en el semestre,
impulsados por la mejora del sentimiento en China e India y el retorno de flujos extranjeros. Parece que los resultados
empresariales junto con una gran resistencia del ciclo econémico han permitido una gran primera parte del afio en renta
variable. La volatilidad geopolitica no ha supuesto un impedimento a que los inversores tomen posiciones en las bolsas a
nivel global.

Por dltimo, hay que destacar la gran correccion del délar motivada por la incertidumbre fiscal en EEUU y que los inversores
comiencen a buscar nuevas areas geograficas para invertir, lo que ha motivado que la "excepcionalidad" norteamericana se
haya puesto en duda. Esto ha llevado al billete verde a depreciarse en el semestre frente al euro un 13,84% vy frente a las
principales divisas globales.

La evolucién del fondo en el periodo se explica por la fuerte depreciacién del ddlar frente al euro. Pese a que el fondo trata
de evitar el sesgo sectorial, los sectores como tecnologia, concretamente equipos, almacenamiento y periféricos, y la
atencién médica gestionada han drenado rentabilidad al fondo.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Fondo de renta variable con exposicién al menos del 75% de la parte invertida emitida por entidades radicadas en Estados
Unidos, que cuenta con el asesoramiento de JP Morgan.

Durante el periodo hemos estado méas cautos, debido al riesgo geopolitico y a las politicas arancelarias de la administracion
de EE. UU. Por eso, hemos ido adaptando la exposicién a renta variable y a divisa en el periodo. Asi, la exposicion a renta
variable comenz6 el periodo al 100% y finalizd al 90%. Durante el periodo la exposicion renta variable se ha movido en la
banda del 90% minimo y 100% maximo. La exposicién a divisa comenzo el periodo al 83% y finaliz6 al 80%. Durante el
periodo la exposicion divisa se ha movido en la banda del 80% minimo y 88% maximo.

La eleccién de compafiias se ha basado en los beneficios a largo plazo de las empresas y la gestion del riesgo, no en la
situacién de la economia. Aprovechamos la mala valoracion de las acciones para invertir en ellas. Sectorialmente, las
posiciones mas largas frente al indice de referencia han estado en los sectores del consumo minorista y de bancos y
brokers. Las posiciones mas cortas frente al indice de referencia han estado en los sectores de consumo estable y de
servicios de salud.



c) indice de referencia.
MSCI USA Net Return Index. La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Unicamente a efectos informativos
0 comparativos.

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

Durante el periodo el patrimonio del fondo ha variado un -13,81% y el nimero de participes en un 0,80%. Los gastos
directos soportados por el fondo han sido del 0,262%, y los gastos indirectos han sido del 0,000%. La rentabilidad del fondo
ha sido del -6,96%, inferior a la del indice de referencia de -6,38%.

e) Rendimiento del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del fondo ha sido -6,96%, inferior a la rentabilidad media de la vocacion inversora a la que pertenece el
fondo, de -2,70%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La mayor parte del semestre, la cartera asesorada del fondo se ha situado ligeramente por encima del 90% del patrimonio.
El nivel de inversion en renta variable se ha completado con futuros del S&P 500. La exposicién a dolar se ha bajado hasta
representar un 80% del patrimonio.

Iniciamos posiciones en varias compafiias. The Walt Disney Company es un conglomerado global diversificado de medios y
entretenimiento. Tiene un negocio de parques especialmente atractivo debido al fuerte crecimiento en los Ultimos trimestres
y a la reciente expansion en Abu Dabi. United Rentals, empresa de alquiler de equipos de construccion e industriales,
puede crecer a un ritmo considerable gracias a oportunidades estratégicas y un enfoque en la excelencia del servicio.
Walmart, con margen de crecimiento de la plataforma de comercio electrdnico, ya esta creciendo al 20% desde hace un
tiempo. Entergy es una compafiia de generacion y distribucién de electricidad. Es una de las empresas con mayor potencial
de crecimiento en el sector de servicios publicos.

Salimos de varias posiciones en el periodo. UnitedHealth Group tiene riesgos en sus beneficios a medio plazo. Marvell
Technology Inc. podria perder la exclusividad como proveedor de Amazon y Microsoft. En Corpay y de TJX recogemos
beneficios que destinamos a otras empresas que ofrecen mejores oportunidades. Analog Devices, menos atractiva por
valoracion que otras empresas del sector industrial, podria tardar en recuperarse a nivel empresarial.

En un semestre con rentabilidad negativa, por el lado positivo, destacamos la aportacion a la rentabilidad del fondo de: las
posiciones de futuros de divisa EUR/USD, los futuros de renta variable sobre el S&P500, y las acciones de HOWMET
AEROSPACE INC, MICROSOFT CORP y BROADCOM INC. Por el lado negativo, los activos que mas rentabilidad han
drenado al fondo han sido las acciones de: APPLE INC, UNITEDHEALTH GROUP INC, AMAZON.COM INC, BAKER
HUGHES COy P G & E CORP.

b)Operativa de préstamo de valores.
N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.
El fondo ha realizado operaciones con instrumentos derivados complementando las posiciones de renta variable y divisa
para gestionar de un modo mas eficaz la cartera. El grado medio de apalancamiento del periodo ha sido del 0,84%.

d) Otra informacion sobre inversiones.
La remuneracion de la liqguidez mantenida por la IIC ha sido de 3,49%.

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

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad del fondo ha sido de 27,45%, superior a la de su indice de referencia de 25,48% y superior a la de la letra del

tesoro.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
N/A
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6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
N/A

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En este primer semestre se observa que los niveles de la renta variable estan por encima de lo que se podia prever, incluso
superando los niveles posteriores al denominado "dia de la liberacién". En este contexto, nos enfrentamos a una disyuntiva
estratégica: determinar si el entorno actual representa una verdadera salida, es decir, un punto de partida renovado con
nuevas reglas de juego, o si, por el contrario, es una ilusion de estabilidad en un entorno que sigue siendo profundamente
incierto. Si se tratara del primer caso, la estrategia deberia revalorarse desde cero, deshaciendo apuestas relativas y
neutralizando riesgos mientras se analiza el nuevo entorno. Si se tratara del segundo, se requeriria una gestion tactica mas
activa y flexible.

La capacidad del mercado para digerir primero el caos de abril y luego adaptarse a medidas como las concesiones, las
prérrogas y los acuerdos vacios, pero medianamente efectivos ha generado una falsa sensacion de normalidad. Esta
percepcion no significa que los problemas estructurales hayan desaparecido. La dificultad para gestionar la incertidumbre
ayuda a reducir riesgos. Esto se traduce en una posicién neutral o infraponderada, por una posicion mas baja en Estados
Unidos, pero manteniendo la inversion en Europa y mercados emergentes.

Respecto al comportamiento del dolar estadounidense, aunque su debilidad ha sido una fuente de rentabilidad, existe la
posibilidad de que se produzca un movimiento de recuperacion impulsado por el bajo posicionamiento del mercado. Esto
sugiere la conveniencia de reducir su tamafio para proteger beneficios.

Finalmente, anticipamos un periodo de baja liquidez en los mercados durante los proximos meses de verano, lo que podria
subir la volatilidad. Esta volatilidad, lejos de ser vista como una amenaza, se percibe como una fuente potencial de
oportunidades que permite aprovechar los movimientos del mercado sin comprometer la estabilidad de la estrategia
general.

Aunque los fundamentales permanecen fuertes, actualmente hay incertidumbre y riesgo. En este contexto, vamos a
continuar con nuestra manera de elegir las compafiias. Aprovechamos la fuerte dispersion en la valoracion de las empresas
para buscar oportunidades de inversion. Ponemos en el foco el riesgo de la cartera y la construccion de una cartera
equilibrada, sin favorecer sectores concretos.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
IEOOBBKQN827 - ACCIONES|EATON CORP PLC UsD 179.027 2,15 196.471 2,03
IE00BK9ZQ967 - ACCIONES|TRANE TECHNOLOGIES P UsD 59.448 0,71 105.654 1,09
IEOOBTN1Y115 - ACCIONES|MEDTRONIC PLC UsD 114.331 1,37 92.036 0,95
NL0009538784 - ACCIONES|NXP SEMICONDUCTORS N UsD 166.843 2,00 171.322 1,77
US00287Y1091 - ACCIONES|ABBVIE INC UsD 123.958 1,49 140.936 1,46
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 177.841 2,13 243.449 2,51
US0231351067 - ACCIONES|JAMAZON.COM INC UsD 409.051 4,90 485.719 5,02
US0258161092 - ACCIONES|AMERICAN EXPRESS CO UsD 229.585 2,75 235.346 2,43
US0326541051 - ACCIONES|ANALOG DEVICES INC UsD 0 0,00 74.099 0,77
US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC UsD 463.274 5,55 711.389 7,35
US05722G1004 - ACCIONES|BAKER HUGHES CO UsD 192.563 2,31 229.494 2,37
US11135F1012 - ACCIONES|BROADCOM INC UsD 247.878 2,97 231.652 2,39
US1264081035 - ACCIONES|CSX CORP UsD 80.676 0,97 148.157 1,53
US14448C1045 - ACCIONES|CARRIER GLOBAL CORP USD 113.488 1,36 77.224 0,80
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US1696561059 - ACCIONES|CHIPOTLE MEXICAN GRI UsD 84.509 1,01 89.289 0,92
US2199481068 - ACCIONES|CORPAY INC UsD 0 0,00 18.178 0,19
US2441991054 - ACCIONES|DEERE & CO UsD 90.910 1,09 119.394 1,23
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE UsD 112.470 1,35 0 0,00
US28176E1082 - ACCIONES|EDWARDS LIFESCIENCES UsD 80.690 0,97 46.346 0,48
US29364G1031 - ACCIONES|ENTERGY CORP UsD 68.239 0,82 0 0,00
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBIL CORP UsD 121.511 1,46 144.266 149
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 251.251 3,01 272.604 2,82
US3635761097 - ACCIONES|ARTHUR J GALLAGHER & UsD 183.032 2,19 119.111 1,23
US4432011082 - ACCIONES|HOWMET AEROSPACE INC UsD 143.219 1,72 111.278 1,15
US4612021034 - ACCIONES|INTUIT INC UsD 103.329 1,24 97.867 1,01
US5324571083 - ACCIONESIELI LILLY & CO UsD 71.355 0,86 51.841 0,54
US5486611073 - ACCIONES|LOWE'S COS INC UsD 160.565 1,92 212.332 2,19
US5719032022 - ACCIONES|MARRIOTT INTERNATION UsD 94.658 1,13 95.315 0,98
US5738741041 - ACCIONES|MARVELL TECHNOLOGY | UsD 0 0,00 80.322 0,83
US57636Q1040 - ACCIONES|MASTERCARD INC UsD 241.348 2,89 237.162 2,45
US5801351017 - ACCIONES|MCDONALD'S CORP. UsD 166.493 2,00 175.441 181
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 730.685 8,76 754.093 7,79
US5951121038 - ACCIONES|MICRON TECHNOLOGY IN UsD 42.122 0,50 83.888 0,87
US6092071058 - ACCIONES|MONDELEZ INTERNATION UsD 91.167 1,09 131.962 1,36
US6174464486 - ACCIONES|MORGAN STANLEY UsD 116.762 1,40 106.026 1,10
US65339F1012 - ACCIONESINEXTERA ENERGY INC UsD 138.855 1,66 120.012 1,24
US67066G1040 - ACCIONES|NVIDIA CORP UsD 568.541 6,81 661.758 6,84
US68389X1054 - ACCIONES|ORACLE CORP UsD 157.040 1,88 161.445 1,67
US69331C1080 - ACCIONES|PG&E CORP UsD 32.172 0,39 148.801 154
US74340W1036 - SOCIMI[PROLOGIS INC UsD 54.525 0,65 81.340 0,84
US7547301090 - ACCIONES|RAYMOND JAMES FINANC UsD 55.991 0,67 67.374 0,70
US75886F1075 - ACCIONES|[REGENERON PHARMACEUT UsD 52.262 0,63 146.763 1,52
US78409V1044 - ACCIONES|S&P GLOBAL INC UsD 16.239 0,19 18.222 0,19
USB8636671013 - ACCIONES|STRYKER CORP UsD 129.667 155 173.279 1,79
US8725401090 - ACCIONESI|TJIX COS INC/THE UsD 0 0,00 17.618 0,18
US88160R1014 - ACCIONES|TESLA INC UsD 79.651 0,95 118.272 1,22
US89417E1091 - ACCIONES|TRAVELERS COS INC/TH UsD 92.472 1,11 83.317 0,86
US9029733048 - ACCIONES|US BANCORP UsD 71.684 0,86 127.419 1,32
US9113631090 - ACCIONES|UNITED RENTALS INC UsD 54.546 0,65 0 0,00
US91324P1021 - ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP | UsD 0 0,00 161.961 1,67
US92532F1003 - ACCIONES|VERTEX PHARMACEUTICA UsD 81.923 0,98 84.817 0,88
US9291601097 - ACCIONES|VULCAN MATERIALS CO UsD 149.992 1,80 159.119 1,64
US9311421039 - ACCIONES|WALMART INC UsD 169.367 2,03 0 0,00
US9497461015 - ACCIONES|WELLS FARGO & CO USD 211.547 2,54 204.663 2,11
TOTAL RV COTIZADA 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12
TOTAL RENTA VARIABLE 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.628.751 91,42 8.625.843 89,12

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 aplicable

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