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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Internacional
Perfil de Riesgo: 3 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversion: Fondo que invierte en renta fija publica y privada, principalmente en USA y en otros mercados
OCDE. La duracion objetivo de la cartera es inferior a 2 afios, el fondo tiene una exposicion a divisa no euro.

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.
Operativa en instrumentos derivados

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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,02 0,00 0,02 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,06 4,85 4,06 4,98

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

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
P e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
SIN RETRO | 153.334,11 | 288.268,41 17 24 EUR 0,00 0,00 NO
P 51.855.969, | 54.501.436,
ESTANDAR 02 51 2.041 2.149 EUR 0,00 0,00 600 EUR NO
INTERNA | 121.424,85 | 356.481,56 6 17 EUR 0,00 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
SIN RETRO EUR 1.061 2.216 7.591 47.881
ESTANDAR EUR 23.994 28.173 26.194 37.416
INTERNA EUR 667 2.176
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
SIN RETRO EUR 6,9205 7,6885 6,8436 6,6322
ESTANDAR EUR 0,4627 0,5169 0,4653 0,4560
INTERNA EUR 5,4952 6,1034

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

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
CLASE st e SalhEEl B?se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
SIN
al fondo 0,08 0,00 0,08 0,08 0,00 0,08 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
RETRO
ESTAND
AR al fondo 0,58 0,00 0,58 0,58 0,00 0,58 patrimonio 0,06 0,06 Patrimonio
INTERNA | al fondo 0,08 0,00 0,08 0,08 0,00 0,08 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio




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

A) Individual SIN RETRO .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Rentabilidad IIC -9,99 -7,00 -3,21 8,64 -2,31 12,35 3,19 7,66 -6,88

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,27 10-04-2025 -2,27 10-04-2025 -2,01 04-11-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,49 12-05-2025 1,49 12-05-2025 1,75 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 9,41 10,14 8,65 7,00 5,38 5,70 7,50 9,77 7,16
Ibex-35 19,69 24,00 14,41 12,94 13,94 13,26 13,92 19,30 34,19
Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,07 0,00 0,04 0,12 0,11 0,11 0,07 0,43
ICE BofA US Treasury
Bill (Open) 50%, ICE
BofA USD LIBID 3M
. 9,08 9,68 8,48 8,44 5,23 6,19 7,51 9,80 7,36
Bid Rate Const Mat
49%, ESTR
Compound Index 1%
VaR histérico del
T 4,49 4,49 4,49 4,49 4,49 4,49 4,49 4,49 4,01
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,11 0,05 0,06 0,06 0,05 0,22 0,20 0,22 0,21

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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A) Individual ESTANDAR .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Rentabilidad IIC -10,49 -7,26 -3,48 8,33 -2,58 11,10 2,04 6,46 -7,91

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,27 10-04-2025 -2,27 10-04-2025 -2,01 04-11-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,49 12-05-2025 1,49 12-05-2025 1,74 06-11-2024

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 9,41 10,14 8,65 7,00 5,38 5,70 7,50 9,77 7,16
Ibex-35 19,69 24,00 14,41 12,94 13,94 13,26 13,92 19,30 34,19
Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,07 0,00 0,04 0,12 0,11 0,11 0,07 0,43
ICE BofA US Treasury
Bill (Open) 50%, ICE
BofA USD LIBID 3M
. 9,08 9,68 8,48 8,44 5,23 6,19 7,51 9,80 7,36
Bid Rate Const Mat
49%, ESTR
Compound Index 1%
VaR histérico del
o 4,58 4,58 4,58 4,58 4,58 4,58 4,58 4,58 4,48
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,66 0,33 0,33 0,34 0,33 1,34 1,32 1,34 1,33

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

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -9,96 -7,00 -3,19 1,72

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,27 10-04-2025 -2,27 10-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 1,49 12-05-2025 1,49 12-05-2025

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e o : : : . . . .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 9,41 10,14 8,65 4,55

lbex-35 19,69 24,00 14,41 12,94

Letra Tesoro 1 afio 0,07 0,07 0,00 0,04
ICE BofA US Treasury
Bill (Open) 50%, ICE
BofA USD LIBID 3M

. 9,08 9,68 8,48 8,44
Bid Rate Const Mat
49%, ESTR
Compound Index 1%
VaR histérico del

o 0,00 0,00 0,00 0,00

valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,11 0,05 0,05 0,09 0,00 0,13

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




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles
de euros)

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 22.773 88,53 29.027 89,14
* Cartera interior 1.545 6,01 1.765 5,42
* Cartera exterior 20.802 80,87 26.786 82,25
* Intereses de la cartera de inversion 427 1,66 476 1,46
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.933 11,40 3.524 10,82
(+/-) RESTO 16 0,06 14 0,04
TOTAL PATRIMONIO 25.723 100,00 % 32.565 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 32.565 34.163 32.565
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -11,17 -10,01 -11,17 6,37
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -10,91 511 -10,91 -303,71
(+) Rendimientos de gestion -10,30 571 -10,30 -272,06
+ Intereses 2,14 2,53 2,14 -19,13
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -10,80 3,04 -10,80 -439,17
+ 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) -0,73 -0,23 -0,73 204,15
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,91 0,37 -0,91 -331,79
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,61 -0,60 -0,61 -4,60
- Comision de gestion -0,53 -0,51 -0,53 -1,89
- Comision de depositario -0,06 -0,05 -0,06 -2,08
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -1,73
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 -20,85
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 0,00 -99,59
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 1.668,80
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 1.668,80
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 25.723 32.565 25.723




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 1.545 6,01 1.765 5,42
TOTAL RENTA FIJA 1545 6,01 1.765 5,42
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1545 6,01 1.765 542
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20.804 80,88 26.778 82,21
TOTAL RENTA FIJA 20.804 80,88 26.778 82,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.804 80,88 26.778 82,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 22.349 86,89 28.544 87,63

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

®RF - Rentafija 100%

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

Importe nominal
comprometido
TOTAL DERECHOS 0

FUTURO|BN.US
TREASURY N/B

Subyacente Instrumento Objetivo de la inversion

BN.US TREASURY N/B 4.625% 15.0 4.625% 2.937 Inversion
15.0|200000]FiSI
C
Total subyacente renta fija 2937
FUTURO|EUR/US L,
EUR/USD . 251 Inversion
D|125000|FiSICA
Total subyacente tipo de cambio 251
TOTAL OBLIGACIONES 3188

4. Hechos relevantes

Sl NO

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

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

11



SI NO
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes 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 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, o0 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 2.805.880,00 EUR. La media de las operaciones de adquisicion
del periodo respecto al patrimonio medio representa un 0,05 %.

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 367,87 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
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recortes en los tipos de interés y una recuperacion parcial del sentimiento inversor tras las correcciones del mes de abril. El
crecimiento econdmico 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 inflacién continud su tendencia descendente, lo que reforz6 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 llevé 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 este entorno, los mercados de renta fija han tenido rentabilidades positivas en el semestre, beneficiandose de la caida
de las Tires y la estabilidad de los diferenciales de crédito. En EE. UU., el indice Bloomberg US Treasury subi6 un 3,79%
en el periodo, mientras que los bonos corporativos de grado de inversion americanos medidos por el indice Bloomberg US
corporate subieron un 4,17%. El high yield también tuvo un buen comportamiento, con un retorno del 4,57% en el semestre.
En Europa, el comportamiento ha sido mas modesto. El indice Bloomberg Pan-European Aggregate se mantuvo
practicamente plano hasta junio, con una rentabilidad positiva de un 0,7% en el semestre. Los bonos corporativos europeos
de grado de inversién y high yield, por su parte, avanzaron un 1,52% y 2,30% respectivamente. La expectativa de recortes
de tipos, impulsada por los datos econémicos mas débiles y una inflacion mas contenida, han sido el principal motor de
este comportamiento.

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.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo continu6 teniendo salidas durante el semestre lo que provoco que el saldo neto de la cartera de bonos fuera
negativo con mayores amortizaciones que compras. Las amortizaciones fueron mas acusadas en crédito financiero sobre
todo en el mes de junio y centradas en bancos europeos y americanos, en crédito no financiero el saldo final fue positivo
con compras en secundario y algun primario en plazos en torno a dos afios sobre todo de activos americanos.

La duracién se mantuvo sobre ponderada en los tres primeros meses cercano a 0,40 afios, en abril nos pusimos cortos y a
partir de mayo volviamos a estar largos cerrando el semestre en 0,427 afios.

Comenzamos el afio neutrales en dolares, después nos pusimos largos de délares alrededor del 2,5% en febrero y marzo y
ya en abril y hasta el cierre volviamos a estar cortos de ddlares entre el 2% y el 4%, cerrando al final casi en el 3% cortos.

c) indice de referencia.
La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Unicamente a efectos informativos o comparativos ICE BofA US
Treasury Bill (Open) 50%, ICE BofA USD LIBID 3M Bid Rate Const Mat 49%, ESTR Compound Index 1%

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

El patrimonio de la clase sin retro ha disminuido en un 52,12%, la clase estandar ha disminuido en un 14,83% y la clase
interna ha disminuido en un 69,33%

El nimero de participes de la clase sin retro ha disminuido en un 29,17%, la clase estandar ha disminuido en un 5,03% vy la
clase interna ha disminuido en un 64,71%

La rentabilidad de la clase sin retro ha sido de en un -9,99%, la clase estandar un -10,49% y la clase interna un -9,96% y la
rentabilidad del indice de referencia ha sido de -10,1%.
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Los gastos directos soportados en el periodo por la clase sin retro suponen el 0,108% del patrimonio, para la clase estandar
han sido del 0,6629% y para la clase interna del 0,1081, Los gastos indirectos, para todas las clases fueron de 0% durante
el periodo.

El fondo, descontando gastos, se ha comportado mejor que su indice de referencia en todas sus clases, sobre todo por la
exposicién al délar y al nivel de inversion en cada momento.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad del fondo ha sido inferior a la media de los fondos con la misma vocacién inversora que ha sido de -6,12%
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Entre las inversiones que destacamos por su contribucion positiva a la rentabilidad del fondo tenemos FUT.US 2YR NOTE
(CBT) JUN25, BN.BUONI POLIENNALI DEL TES 3.6% 29.09.2 BN.TOYOTA MOTOR CREDIT CORP FRN 13.01.25;
BN.BPCE SA 2.375% 14.01.25 y entre aquellas que menos han contribuido. BN.JOHN DEERE CAPITAL CORP 5.05%
03.03.26, BN.BANCO BILBAO VIZCAYA ARG 1.125% 18.09.25; FUT.EURO FX CURR MAR25.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La operativa en derivados ha sido basicamente como cobertura de la duracion del fondo

Tenemos cobertura en productos de tipo de interés, con coberturas del bono americano a 2 y de divisa, con cobertura de
Délar.

El grado medio de apalancamiento del periodo ha sido del 10,99

d) Otra informacidn sobre inversiones.

A la fecha de referencia el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 0,8465 afios y con
una TIR media bruta (esto sin descontar los gastos y comisiones imputables al FI) a precios de mercado de 4,46%. Este
dato refleja, a la fecha de referencia de la informacion, la rentabilidad que en términos brutos (calculada como media de las
Tasas Internas de Retorno o TIR de los activos de la cartera) obtendria a futuro el FI por el mantenimiento de sus
inversiones a vencimiento. La rentabilidad finalmente obtenida por el fondo sera distinta al verse afectada, en primer lugar,
por los gastos y comisiones imputables a la [IC y como consecuencia de los posibles cambios que pudieran producirse en
los activos mantenidos en cartera o la evolucion de mercado de los tipos de interés y del crédito de los emisores

La remuneracion de la liquidez mantenida por la IIC ha sido de 4,06%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de un 9,41% para las clases estandar, sin retro e interna, ha sido superior a la de su indice de referencia
9,08% y superior a la de la letra del tesoro.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
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N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

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 sensacién 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 inversién en Europa y mercados emergentes. En renta fija, mantenemos una postura neutral
en duracion con una ligera preferencia por el crédito. Respecto al comportamiento del ddlar 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.

Para los proximos meses seguiremos politicas similares, primando los activos de crédito sobre gobiernos y modulando la
posicidn de duracién y la exposicion a dolar.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US05946KAJ07 - BONOS|BANCO BILBAO VIZCAYA|1,125|2025-09-18 USD 1.545 6,01 1.765 5,42
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 1.545 6,01 1.765 5,42
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.545 6,01 1.765 5,42
TOTAL RENTA FIJA 1.545 6,01 1.765 542
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1545 6,01 1.765 542
US04686E4H28 - BONOS|ATHENE GLOBAL FUNDIN|4,860]2026-08-27 UsD 1.281 4,98 1.447 4,44
US06051GJD25 - BONOS|BANK OF AMERICA CORP|1,319|2026-06-19 UsD 0 0,00 1.886 5,79
US14913UANOO - BONOS|CATERPILLAR FINANCIA|4,450]|2026-10-16 UsD 427 1,66 483 1,48
US24422EYB90 - BONOS|JOHN DEERE CAPITAL C|4,713|2027-01-05 UsD 849 3,30 0 0,00
US50077LBC90 - BONOS|KRAFT HEINZ FOODS CO|3,875|2027-05-15 UsD 839 3,26 0 0,00
US61761J3R84 - BONOS|MORGAN STANLEY|3,125|2026-07-27 USD 838 3,26 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US64110LAN64 - BONOS|NETFLIX INC|4,375|2026-11-15 UsD 853 3,32 0 0,00
USG6382G7N69 - BONOS|NATWEST MARKETS PLC|5,416|2027-05-17 UsD 867 3,37 0 0,00
USH42097DK09 - BONOS|UBS GROUP AG|4,703|2027-08-05 UsD 851 3,31 0 0,00
USU09513KF54 - BONOS|BMW US CAPITAL LLC|6,015]2027-08-13 UsD 851 3,31 970 2,98
USU5876JBC81 - BONOS|MERCEDES-BENZ FINANC|4,650[2027-04-01 UsD 853 3,32 0 0,00
USU9273AEF85 - BONOS|VOLKSWAGEN GROUP OF|4,900]|2026-08-14 USD 426 1,66 481 1,48
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 8.936 34,75 5.268 16,17
US025816CR81 - BONOS|AMERICAN EXPRESS CO|5,841|2025-03-04 UsD 0 0,00 484 1,49
US05254JAA88 - BONOS|AUSTRALIA & NEW ZEAL|5,088|2025-12-08 UsD 215 0,83 244 0,75
US05584KAG31 - BONOS|BPCE SA|2,375|2025-01-14 UsD 0 0,00 1.427 4,38
US06406RBE62 - BONOS|BANK OF NEW YORK MEL|5,809|2025-04-25 UsD 0 0,00 822 2,52
US194162AQ62 - BONOS|COLGATE-PALMOLIVE CO|4,800]2026-03-02 UsD 426 1,66 485 1,49
US21684AAC09 - BONOS|COOPERATIEVE RABOBAN|4,375|2025-08-04 UsD 1.464 5,69 1.670 5,13
US24422EWT27 - BONOS|JOHN DEERE CAPITAL CJ|5,050]|2026-03-03 UsD 1.703 6,62 1.942 5,96
US278642BC68 - BONOS|EBAY INC|5,900]2025-11-22 UsD 859 3,34 976 3,00
US37045XDT00 - BONOS|GENERAL MOTORS FINAN|6,599]2025-04-07 UsD 0 0,00 968 2,97
US404280AW98 - BONOS|HSBC HOLDINGS PLC|4,300|2026-03-08 UsD 847 3,29 0 0,00
US459200JG74 - BONOS|INTERNATIONAL BUSINE|3,450|2026-02-19 UsD 839 3,26 0 0,00
US532457CE69 - BONOSIELI LILLY & CO|5,000]2026-02-27 UsD 848 3,29 965 2,96
US6325C1DB25 - BONOS|NATIONAL AUSTRALIA B|6,228|2025-06-09 UsD 0 0,00 968 2,97
US69371RR738 - BONOS|PACCAR FINANCIAL COR|2,850|2025-04-07 UsD 0 0,00 957 2,94
US78016EZ911 - BONOS|ROYAL BANK OF CANADA|6,196|2025-04-14 UsD 0 0,00 967 2,97
US83368TBN72 - BONOS|SOCIETE GENERALE SA|4,351|2025-06-13 UsD 0 0,00 1.906 5,85
US855244BE89 - BONOS|STARBUCKS CORP|4,750[2026-02-15 UsD 846 3,29 964 2,96
US89236TJU07 - BONOS|TOYOTA MOTOR CREDIT|5,580|2025-01-13 UsD 0 0,00 966 2,96
US902494BJ16 - BONOS|TYSON FOODS INC|4,000]2026-03-01 UsD 845 3,28 0 0,00
USNB82008AES85 - BONOS|SIEMENS FINANCIERING|3,250|2025-05-27 UsD 0 0,00 1.424 4,37
USU07265AE85 - BONOS|BAYER US FINANCE 11]4,250[2025-12-15 UsD 841 3,27 957 2,94
USU09513JN08 - BONOS|BMW US CAPITAL LLC|5,300]2025-08-11 UsD 847 3,29 968 2,97
USX5S8VLAB16 - BONOS|NORDEA BANK ABP|3,600|2025-06-06 UsD 0 0,00 957 2,94
XS2559069849 - BONOS|INTESA SANPAOLO SPA|7,000/2025-11-21 UsD 431 1,68 494 152
XS2636425626 - BONOS|SWEDBANK AB|5,472|2026-06-15 USD 858 3,34 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 11.869 46,13 21.511 66,04
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20.804 80,88 26.778 82,21
TOTAL RENTA FIJA 20.804 80,88 26.778 82,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.804 80,88 26.778 82,21
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 22.349 86,89 28.544 87,63

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 aplicable

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