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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: [IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Perfil de Riesgo: 1 en una escala del 1 al 7

Descripcion general

Politica de inversién: Objetivo de gestion: Obtener a vencimiento el 100% del valor liquidativo inicial mas una rentabilidad
adicional. El objetivo de rentabilidad es una estimacion de la gestora, podria no alcanzarse y no esta garantizado. Politica
de inversioén: El objetivo de rentabilidad estimado no garantizado es que el valor liquidativo a 31.01.27 sea el 101,89% del
valor liquidativo a 30.07.25 (TAE NO GARANTIZADA del 1,25%), para participaciones suscritas el 30.07.25 y mantenidas
a 31.01.27 (fecha de vencimiento de la estrategia). La TAE dependera de cuando suscriba. Los reembolsos antes del
vencimiento no se beneficiaran del objetivo de rentabilidad no garantizado, pudiendo incurrir en pérdidas significativas.
Hasta 30.07.25 y tras el 31.01.27, ambos inclusive, se invertira en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo.

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 inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,35 0,00 0,44
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,38 0,00 0,69

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 62.332,84 1.000,00
N° de Participes 265 1
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR) | 300,00 Euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 18.770 301,1246
2024
2023
2022
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 0,25 0,25 0,33 0,33 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,03 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC 0,26 0,11

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,07 07-10-2025
Rentabilidad maxima (%) 0,03 10-10-2025

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,26 0,41

Ibex-35 11,58 12,66

Letra Tesoro 1 afio 0,18 0,22

VaR histérico del
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 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,43 0,18 0,14 0,00

(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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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 27 de Junio de 2025 "Se puede encontrar informacion 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 2.211.512 65.283 1
Renta Fija Internacional 366.882 12.978 1
Renta Fija Mixta Euro 837.314 33.631 2
Renta Fija Mixta Internacional 1.759.468 61.836 3
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 1.395.071 61.583 4
Renta Variable Euro 120.472 9.108 12
Renta Variable Internacional 836.298 51.285 12
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 1.838.699 40.497 1
Garantizado de Rendimiento Variable 71.098 2.194 6
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.760.120 37.523 1
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 17.971 253 0
Total fondos 11.214.905 376.171 2,51
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

Importe

% sobre
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 18.505 98,59 0 0,00
* Cartera interior 3.711 19,77 0 0,00
* Cartera exterior 14.642 78,01 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion 152 0,81 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 269 1,43 300 100,00
(+/-) RESTO -4 -0,02 0 0,00
TOTAL PATRIMONIO 18.770 100,00 % 300 100,00 %

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) 300 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 102,37 100,00 137,95 6.032,39
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,41 0,00 0,54 0,00
(+) Rendimientos de gestion 0,73 0,00 0,97 0,00
+ Intereses 0,07 0,00 0,10 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,66 0,00 0,87 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,32 0,00 -0,43 0,00
- Comision de gestion -0,25 0,00 -0,33 0,00
- Comision de depositario -0,02 0,00 -0,03 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,03 0,00 -0,04 0,00
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 0,00 -0,02 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 -0,01 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 18.770 300 18.770

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

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

3711

19,77

0,00

TOTAL RENTA FIJA

3.711

19,77

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

3711

19,77

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

14.642

78,01

0,00

TOTAL RENTA FIJA

14.642

78,01

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.642

78,01

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.353

97,78

o o |o o |o o |e

0,00

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

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

de EUR)

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

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustituciéon de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
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




SI NO

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

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 8.711.200,00 euros,
suponiendo un 48,47% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

f.) El importe de las enajenaciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra 1IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 8.711.895,59 euros,
suponiendo un 48,48% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

h.) La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica

9. Anexo explicativo del informe periédico
El periodo de referencia de este informe es desde el 30 de junio al 31 de diciembre de 2025.

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Visién de la gestora / sociedad sobre la situacién de los mercados.

El 2025 destaca por la positiva evolucion de los activos de renta fija y renta variable, aunque no exento de repuntes
puntuales de volatilidad en un contexto de incertidumbre geopolitica y econémica. La resiliencia de la economia, el soporte
de los beneficios empresariales y una politica monetaria favorable han permitido que algunos de los principales indices
mundiales cerraran cerca de maximos historicos. La primera parte del afio estuvo marcada por las tensiones comerciales
desencadenadas a principios de abril tras el "Liberation Day", cuando la politica arancelaria de la administracion
estadounidense provocaba una correccion significativa en los mercados financieros, recuperandose posteriormente segin
se reducia la incertidumbre y los distintos paises iban cerrando acuerdos comerciales con EE.UU. A ello, se le han sumado
otros factores como la preocupacién por la sostenibilidad de los niveles de deuda y déficit publico en paises como EE.UU. o
Francia, el cierre de la administracién americana con la consecuente falta de publicaciéon de datos macroeconémicos, el
cuestionamiento de la independencia de la Fed, ademas del escepticismo sobre las valoraciones alcanzadas en algunas
compafiias vinculadas a la temética de la inteligencia artificial.

Desde el punto de visto macroeconémico, la evolucién sigue siendo positiva, aunque mas moderada, con el mercado
laboral y la inflacion una vez mas como principales focos de atencion. EE.UU. destaca por la resiliencia de su economia y
mercado laboral, aunque la credibilidad de los ultimos datos se ha visto afectada por retrasos o0 ausencia de publicaciones
debido al cierre de la administracién. La region muestra un mercado laboral en desaceleracién, con los datos de empleo
cayendo en cuatro de los Ultimos seis meses y la tasa de desempleo en 4,4% en diciembre, aunque sin sefales de
deterioro en la economia. El PIB, tras un primer trimestre en negativo por la anticipacidon de importaciones para evitar
aranceles, se mantuvo sélido durante el afio, destacando el tercer trimestre en el que creci6 a una tasa del 4,3%, impulsado
por un consumo robusto, exportaciones y gasto gubernamental. EI PMI manufacturero no ha mostrado una tendencia clara,
en julio caia de forma puntual por debajo de 50, para recuperarse el resto del afio y cerrar noviembre en 52,2. Por su parte,
el PMI de servicios refleja una mayor fortaleza cerrando en 54,1.



En Europa, el crecimiento econdmico sigue siendo desigual dada la divergencia entre sus economias. Alemania e Italia
mostraron un crecimiento trimestral negativo en el segundo trimestre y practicamente plano en el tercero, a diferencia de
Espafia que sigue destacando positivamente gracias al consumo privado y la inversién. Ante esta situacién, algunos
gobiernos han anunciado medidas de gran calado. Un ejemplo es Alemania, presentando un presupuesto para 2026 que
incluye inversiones en infraestructuras y digitalizacion, entre otros, lo que deberia ayudar a compensar unos datos macro
débiles. Francia, por su parte, refleja un entorno politico y fiscal complejo. Pese a mostrar un crecimiento de menos a mas
durante el afio, sigue inmersa en la negociacion presupuestaria, sin lograr acuerdo y prorrogando los presupuestos para
2026. Con todo ello, el PIB europeo del tercer trimestre se mantuvo en 1,4% interanual, mientras que los PMIs se
debilitaron en diciembre, con el manufacturero cayendo a 48,8 y el de servicios situandose en 52,4. Por su parte, China no
logra salir de su letargo econémico debido a la falta de mejora en el mercado inmobiliario y la debilidad de la demanda
interna. No obstante, ha mostrado algunas sefiales mas optimistas a lo largo del afio tras nuevas politicas de incentivos
dirigidas al sector industrial, en especial para reducir el exceso de capacidad, lo que podria repercutir en la ventaja
competitiva del pais. Por otro lado, la narrativa entorno a la inflacién permanece bajo control. En EE.UU., durante buena
parte del afio se ha resistido a bajar del entorno del 3%. El dato de noviembre sorprendié a la baja, quedando la tasa
general en 2,7% y la subyacente en 2,6%, si bien se cuestiona su fiabilidad tras el parén administrativo. En la Eurozona, la
inflacion se sitla ya cerca del objetivo del 2%, situdndose la tasa general en 2,2% y la subyacente en 2,4% en noviembre.

La actuacion de los principales bancos centrales ha sido de politicas monetarias expansivas, con recortes de los tipos de
interés, aunque a distintos ritmos. Este afio la autoridad estadounidense los ha rebajado hasta el rango 3,50%-3,75%, 75
p.b. debido, sobre todo, al enfriamiento del mercado laboral, con una inflacidon que persiste por encima del objetivo, pero
mas moderada. En cambio, el BCE los ha bajado 100 p.b, en el primer semestre, hasta situar la tasa de depdésito en el 2%
con el objetivo de estimular la economia, manteniéndolos en la segunda parte del afio, gracias a unos niveles de inflacion
cercanos al objetivo y unos niveles de desempleo histéricamente muy bajos. Esta pausa ha reforzado la percepcién del
mercado de que el ciclo bajista podria estar cerca de su tramo final, salvo deterioro del crecimiento. Por su parte, el Banco
de Inglaterra ha rebajado también los tipos de interés 100 p.b. hasta el 3,75% debido a la combinacidn de inflacion
descendente, aunque todavia muy por encima del objetivo, crecimiento débil, mercado laboral mas flojo y respaldo de
medidas de politica fiscal expansiva. Por ultimo, el Banco de Japo6n ha elevado el tipo oficial en 50 p.b., alcanzando el
0,75%, el nivel mas alto desde 1995, siendo el Unico gran banco central en esta direccién. Para el 2026 la direccién de la
politica monetaria vendra determinada por la evolucién del crecimiento, inflacion y los datos de empleo.

En los mercados de renta fija, el comportamiento de las curvas de tipos ha estado condicionado por el ciclo de recortes de
tipos de los bancos centrales, la evolucién de los datos inflacion subyacente, las tensiones geopoliticas y, de forma
creciente, el ruido fiscal (déficits publicos y mayores necesidades de financiacién). Las curvas soberanas a nivel general
han ganado pendiente, aumentando el diferencial de rentabilidad entre duraciones largas y cortas. Los tramos cortos
reaccionaron a las bajadas de tipos mientras que los tramos largos incorporaron primas por riesgo fiscal y mayor oferta de
deuda. En el tramo corto, las caidas mas destacadas se han dado en EE.UU. y Reino Unido, dos economias donde el ciclo
de bajadas de tipos se espera que concluya en 2026. Por el contrario, en la Eurozona ha tenido lugar en general un ligero
repunte en las tires de Alemania, Francia y Espafia y caidas en otros como Portugal, pero sobre todo en lItalia. Asi, los
bonos a 2 afios de Alemania, Espafia y Francia cerraban en niveles del 2,12%, 2,27% y 2,32% frente al 2,08%, 2,25% y
2,27%, respectivamente, del afio anterior. Destaca la deuda a 2 afios italiana que ha cerrado el ejercicio en el 2,20% frente
al 2,42% anterior. En los tramos largos, destaca la divergencia entre EE.UU. y la Eurozona; el bono estadounidense a 10
afios ha recortado hasta el 4,17% frente al 4,57% a cierre de 2024, primando un ciclo de bajadas de tipos sobre unas
elevadas cifras de déficit pablico. En la Eurozona, lo més relevante en este tramo ha sido el repunte de rentabilidades,
siendo mucho més contenida en los paises periféricos. Destaca el buen comportamiento en el tramo largo de Espafia,
Portugal e Italia por el estrechamiento de sus primas de riesgo, apoyados en su crecimiento, disciplina fiscal y mejoras de
rating por parte de las principales agencias. Los bonos a 10 afios de Espafia e Italia finalizan el periodo en el 3,29% y
3,55% respectivamente frente al 3,06% y 3,52% con que cerraron el ejercicio pasado. El mercado ha penalizado mas a los
paises con déficits elevados, bajo crecimiento o inestabilidad politica, como Francia y Alemania. Asi, las dudas sobre el
crecimiento en Alemania y las mayores necesidades de financiacion debido al aumento del gasto publico en defensa e
infraestructuras, han provocado ventas en la deuda alemana con el repunte del bono a 10 afios hasta el 2,86% desde el
2,37%.

En 2025 los diferenciales de crédito se estrecharon hasta niveles histéricamente bajos, impulsados por la resiliencia macro,
buenos resultados empresariales y el entorno monetario mas laxo. Tras el episodio de volatilidad asociado al "Liberation
Day", la mayoria de los segmentos dentro del crédito recuperaron posiciones. Otros sobresaltos como la crisis politica en
Francia o problemas en bancos pequefios en EE.UU. provocaron ampliaciones puntuales en los diferenciales. Por
regiones, el crédito con grado de inversioén registré una rentabilidad del 7,8% en EE. UU. y del 3% en la Eurozona. En el



segmento high yield, los retornos fueron del 8,6% en EE.UU. y del 5% en Europa.

Los principales indices de renta variable han cerrado un ejercicio muy positivo con ganancias generalizadas gracias a la
positiva evolucion de los beneficios empresariales. Si bien en la primera mitad del afio, los anuncios sobre aranceles
dejaban caidas cercanas al 15% en tan solo tres dias, el mercado supo sobreponerse de manera rapida y notable,
testeando maximos histdricos en los principales indices mundiales. La segunda parte del afio fue mas estable, aunque no
exenta de volatilidad. Asi, el foco se ha centrado en el sector tecnolégico, cuestionandose las valoraciones de ciertas
compaifiias relacionadas con la tematica de la inteligencia artificial, la circularidad de los numerosos acuerdos que se han
cerrado entre los principales actores del sector y la necesidad de financiaciéon para materializar las inversiones necesarias
para su desarrollo. Esto llevo a los inversores a ser selectivos en cuanto a las compafias realmente beneficiadas y capaces
de monetizar a dia de hoy el desarrollo de la nueva tecnologia, recuperando rapidamente la confianza conforme los
principales lideres del sector presentaban resultados. Ha sido precisamente el sector tecnoldgico americano el principal
contribuidor al crecimiento de los beneficios empresariales del afio, de ahi el crecimiento superior de EE.UU. frente a
Europa, donde los BPA del tercer trimestre del S&amp;P crecian un 16% interanual, comparado con el 1% de Europa. El
retorno al foco en los fundamentales ha impulsado la continuidad de la tendencia alcista en los principales indices,
respaldados por unos resultados empresariales que, aunque se han moderado, siguen mostrando un crecimiento favorable.
Hay que destacar en el afio la positiva evolucién del Ibex 35 con una subida del 49%, beneficiado por su mayor exposicion
al sector financiero, al igual que el Ftse MIB italiano (31%). El resto de los paises europeos no se quedaban atras, con el
Dax aleméan (22%), Portugal (20%), la bolsa inglesa (20%) y Francia (10%). En el caso de EE. UU., tras unos afios de
comportamiento excepcional, la dindmica ha sido similar, el indice tecnoldgico Nasdaq 100 registraba un avance del 20% y
el S&amp;P 500 del 16% en moneda local. Este entorno optimista se trasladaba de igual modo al MSCI Emergentes que ha
subido un 30,6% en délares

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
La politica de inversion del fondo viene condicionada por su objetivo de rentabilidad garantizada.

c) indice de referencia.
No Aplica.

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

El patrimonio del fondo ha aumentado un 6.156,67% en el periodo cerrando en 18.770 miles de euros frente a 300 miles de
euros del periodo anterior y el nimero de participes ha aumentado un 26.400,00%, finalizando en 265 frente a 001 del 30
de junio, el motivo de estas variaciones es que la estrategia se ha iniciado durante el periodo. El ratio de gastos soportados
por el fondo ha sido del 0,3% en el periodo (0,43% en el afio). Dada su reciente constitucion sélo podemos ofrecer datos de
su rentabilidad en el periodo del 0,37%, inferior a la de la Letra del Tesoro a 12 meses del 1,11%. La variacion del valor
liquidativo del fondo, refleja el comportamiento de los tipos de interés. La rentabilidad minima del fondo en el ultimo afio ha
sido de -0,07% y maxima de 0,03%. La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del 1,38% en el periodo y
0,69% en el afio.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
Durante el periodo, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora de la misma categoria ha sido
del 0,38%, superior a la del fondo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El objetivo de rentabilidad estimado no garantizado a 31/01/2027 seré el 102,28% del valor liquidativo a 30/07/2025 (TAE
NO GARANTIZADA del 2,50%), para participaciones suscritas el 30/07/2025 y mantenidas a 31/01/2027 (fecha de
vencimiento de la estrategia). La TAE dependerd de cuando suscriba. Los reembolsos antes del vencimiento no se
beneficiaran del objetivo de rentabilidad no garantizado, pudiendo incurrir en pérdidas significativas. Hasta el 30/07/2025 y
tras el 31/01/2027, ambos inclusive, el fondo invertird en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo. Durante la
estrategia se invertira en deuda publica, en euros, de emisores/mercados zona euro, incluyendo deuda emitida/avalada por
Estados/CCAA u otros emisores publicos, con vencimiento préximo a la estrategia y liquidez. A fecha de compra, las
emisiones tendran al menos calidad crediticia media (minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating del Reino de Espafia en
cada momento. Si hay bajadas sobrevenidas de rating, los activos podran mantenerse.

A 31 de diciembre el 97,80% de la cartera es deuda publica siendo el 19,80% emisiones del Tesoro espafiol, el 25,25% es
deuda publica francesa y el 52,75% deuda italiana.

En cuanto a las inversiones realizadas por la IIC durante el periodo, su Unica modificacion han sido las ventas realizadas



para cubrir los reembolsos de los participes, sobre todo por la ventana de liquidez de noviembre.

A efectos de las inversiones en cartera las principales agencias de crédito han mejorado en el semestre la calificacion del
Reino Espafia apoyado en el sélido crecimiento del pais y en la progresiva reduccion de sus niveles de deuda y déficit; en
concreto S&amp;P ha elevado la nota a A+, Moody's a A3 y Fitch a A, con perspectiva estable en los tres casos. En el caso
de Francia, las tres agencias han puesto de manifiesto la delicada situacion a nivel econdmico y fiscal que atraviesa el pais
con bajadas en su calificacion crediticia; en concreto S&amp;P ha situado la nota en A+ y Fitch en AA-, ambas con
perspectiva estable mientras que Moody's la ha mantenido en Aa3 aunque ha empeorado la perspectiva a negativa. Por
otro parte, en cuanto a ltalia, durante el semestre, Fitch y Moody's han elevado el rating de Italia a BBB+ y Baa2
respectivamente, ambas con perspectiva estable gracias a su estabilidad politica y la progresiva mejora de sus cuentas
publicas; por su parte S&amp;P la ha mantenido en BBB+ también con outlook estable

b) Operativa de préstamo de valores.
No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
No se han realizado operaciones que hayan supuesto adquisicion temporal de activos superior a 7 dias y no hay derivados
en la cartera.

d) Otra informacion sobre inversiones.
No aplica.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

En cuanto a la evolucién del objetivo de rentabilidad estimado no garantizado, el valor liquidativo del fondo a cierre del
periodo ha sido de 301,12 euros, siendo el valor de participacion a inicio de la garantia de 300 euros, lo que se traduce en
una rentabilidad nominal acumulada desde el inicio de la garantia (30/07/2025) del 0,375% (TAE: 0,89 %) inferior a la
minima garantizada del 31/01/2027 nominal 101,89% (1,25% TAE). Por tanto, el fondo no ha superado el objetivo de
rentabilidad garantizado que figura en la politica de inversion de su folleto.

Aunque el objetivo de rentabilidad no esté garantizado, la gestion y constitucion de la cartera estdn encaminadas a la
consecucion de la rentabilidad estimada, no obstante.

A continuacién, detallamos las comisiones del fondo:

Suscripcion: 3% sobre el importe suscrito, desde el 31/7/25 hasta el 31/1/27, ambos inclusive.

Reembolso: 0,5% sobre el importe reembolsado desde el 31/7/25 hasta el 30/1/27, ambos inclusive

En concreto, no se aplicar4 comisién de reembolso los dias 31/03/2026, 31/07/2026 y 30/11/2026 (o dia hébil siguiente).
Para poder ejercitar el reembolso en esa fecha, la sociedad gestora exigira dar un preaviso de 3 dias habiles. Los
reembolsos efectuados antes del vencimiento de la estrategia se realizaran al valor liquidativo aplicable a la fecha de
solicitud, valorado a precios de mercado, y soportaran una comisién del 0,5%.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En cuanto a las medidas de riesgo, la volatilidad, medida como la variacién del valor liquidativo, en el ultimo trimestre, ha
sido el 0,26%, frente a la volatilidad de la Letra del Tesoro del 0,18%. Dada su reciente constitucion no podemos ofrecer
datos de VAR; el VAR histérico ha sido el 3,07% en el afio. El VAR indica la cantidad maxima 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 los dltimos 5 afios.

5. EJERCICIO DE DERECHOS POLITICOS.
No aplica.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

Las inversiones en renta fija realizadas por el fondo tendrian pérdidas si los tipos de interés suben, por lo que los
reembolsos realizados antes del vencimiento pueden suponer pérdidas para el inversor. Este fondo no tiene garantia de un
tercero, por lo que ni el capital invertido ni la rentabilidad estan garantizados.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
No aplica.
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9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Nuestra visién sobre el escenario macroeconémico a nivel global para 2026 es positiva. El auge de la IA, las distintas
politicas fiscales expansivas, tasas de interés mas bajas, el ahorro, la liquidez y el abaratamiento de la energia continuaran
manteniendo un crecimiento global, que, si bien se espera algo méas moderado, mantendrd una velocidad de crucero
cercana al 3%. No obstante, el afio arranca con palpables diferencias entre las principales economias; EE.UU. continuara
mostrando un crecimiento sélido con un avance estimado del 1,9%, la zona euro mantendré un ritmo mas lento, cercano al
1% aunque podriamos tener sorpresas positivas gracias a los planes de expansion fiscal y, en cuanto a China
experimentara un crecimiento ligeramente inferior a 2025 (4,8%), supeditado una vez mas a la evolucion del sector exterior.
En cuanto a las politicas monetarias también veremos narrativas divergentes, el BCE previsiblemente mantendrd invariable
los tipos, mientras que EE. UU. continuara con la senda de recortes. Este contexto de crecimiento moderado y condiciones
financieras ventajosas favorecera a los mercados de renta fija; previsiblemente, las curvas de tipos en Europa y EE. UU.
mantendran la tendencia de normalizacioén iniciada en 2025 tras afios de aplanamiento o de pendientes negativas. En la
zona euro, los tipos a cortos plazo se mantendran previsiblemente anclados al no descontarse nuevas actuaciones por el
BCE; en cambio, el incremento de los déficits fiscales podria condicionar de nuevo su evolucién con repuntes adicionales,
provocando un mayor pronunciamiento de las curvas. Por otro lado, los fundamentales y la estabilidad financiera y politica
continuaran desdibujando las diferencias entre las cotizaciones de los paises periféricos y los paises "core". En cuanto a la
evolucion del crédito, seguimos siendo positivos con el activo puesto que los fundamentales no han cambiado y el ciclo
sigue teniendo traccion; no obstante, matizar que la rentabilidad que esperamos este afio vendra dada mas por el carry
devengado que por la comprension adicional de los spreads. En cuanto al crédito high yield preferimos emisiones con
mayores volimenes, mas focalizadas en el segmento BB, con mayor calidad y menor apalancamiento. De cara a los
préximos meses somos moderadamente positivos con el comportamiento de las bolsas, en un entorno de crecimiento
econdmico y subidas de los beneficios empresariales. Por zonas geograficas, en EE. UU. esperamos unos crecimientos de
los beneficios de doble digito, mientras que en Europa seran algo mas moderados, en el entorno del digito alto. Las
razones de esta divergencia son un mayor dinamismo y fortaleza de la economia americana y un mayor peso del sector
tecnolégico en EE. UU., sector que goza de un mayor crecimiento estructural. Esperamos un mayor nimero de compafiias
obteniendo beneficios de la adopcion de la IA en 2026, lo que deberia impulsar una expansién de margenes. Ademas, se
podrian implementar politicas de desregulacion lo que deberia beneficiar al mercado, especialmente a algunos sectores
como el financiero. En Europa, a pesar de la revalorizacion en 2025, las valoraciones siguen siendo mas atractivas que en
el mercado estadounidense. El entorno sigue siendo favorable para el sector financiero que tiene un peso relevante en los
indices europeos, si bien es légico esperar un rendimiento mas moderado que el visto este afio. El sector defensa también
deberia jugar un papel clave en este 2026.

No obstante, hay que tener en cuenta que existen riesgos a este escenario como son las tensiones geopoliticas o los
elevados niveles de deuda de algunos Estados, por lo que no descartamos que podamos ver episodios puntuales de mayor
volatilidad.

Es relevante destacar, que a pesar de las variaciones que pueda sufrir el valor liquidativo del fondo durante la vida de la
estrategia, la gestién del mismo va encaminada a alcanzar el objetivo concreto de rentabilidad al vencimiento. Igualmente,
destacamos que la cartera del fondo se constituye con deuda soberana espafiola, es decir, activos muy liquidos que
pueden venderse con facilidad en caso de sufrir reembolsos.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012J15 - Bono del Estado Cupon Cero 310127 EUR 3.565 18,99 0 0,00
ES0000012J15 - Bono del Estado Cupon Cero 310127 EUR 147 0,78 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 3.711 19,77 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.711 19,77 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.711 19,77 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 3.711 19,77 0 0,00
1T0005390874 - Buoni Poliennali Tesoro 0,85% 150127 EUR 4.279 22,80 0 0,00
1T0005580045 - Buoni Poliennali Tesoro 2,95% 150227 EUR 4.656 24,81 0 0,00
1T0005633794 - Buoni Poliennali Tesoro 2,55% 250227 EUR 936 4,99 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 9.871 52,59 0 0,00
1T0005210650 - Buoni Poliennali Tesoro 1,25% 011226 EUR 10 0,05 0 0,00
1T0005556011 - Buoni Poliennali Tesoro 3,85% 150926 EUR 10 0,05 0 0,00
1T0005607269 - Buoni Poliennali Tesoro 3,10% 280826 EUR 10 0,05 0 0,00
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Descripcion de lainversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 30 0,16 0 0,00
FR0013510724 - BPIFrance Saca 0,125% 260227 EUR 4.741 25,26 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 4.741 25,26 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.642 78,01 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 14.642 78,01 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.642 78,01 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.353 97,78 0 0,00

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

Gescooperativo, SGIIC, S.A. cuenta con una politica de remuneraciéon compatible con una gestién adecuada y eficaz de
los riesgos y con los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las IIC que gestiona. La remuneracion
de todos los empleados tiene un componente fijo, que se corresponde con la funcién y responsabilidades del trabajador y
un componente variable ligado a la efectiva consecucion por el empleado, su area o la empresa, de una serie de objetivos
cuantitativos de caracter financiero incluyendo los resultados tanto de la entidad como de la unidad de negocio que se
trate, y/o cualitativos en su nivel de desempefio, tales como la consecucion de objetivos estratégicos, satisfaccion del
cliente, adecuacion a la politica de riesgo de la entidad, cumplimiento normativo, capacidad directiva y de liderazgo,
trabajo en equipo, creatividad, y motivacion. Por otro lado, el método para determinar la retribucion variable anual de las
unidades de control y gestion, no deberd comprometer su objetividad e independencia, ni crear conflictos de interés en sus
respectivas funciones. A los efectos de la elaboracion del documento sobre la politica de remuneracién de la Gestora se
informa de la remuneracion abonada por la sociedad a su personal, 29 empleados, a 31 de Diciembre de 2025. Asimismo,
se indica el detalle de aquella parte del personal que se ha considerado colectivo identificado, empleados cuya actuacion
tiene una incidencia en el perfil de riesgo de la IIC, considerando como tales a los miembros del Consejo de
Administracion, al Director General, Subdirectora General, Directora Comercial, Director de Administracion, Gestores de
Inversion, Responsable de Cumplimiento Normativo y Responsable de Gestion de Riesgos, 13 personas. La cuantia total
de la remuneracion de la plantilla del afio 2025 ascendi6 a 1.688.852,05 euros, de los cuales 1.404.022,05 euros
correspondieron a remuneracién fija y 284.830,00 euros a retribucion variable. De los 29 empleados de la gestora,
percibieron remuneracion variable 29, y no existe remuneracion ligada a la comisién de gestién variable de las IIC. La
remuneracion total abonada a cinco altos cargos ascendié a 562.450,00 euros (423.250 euros de remuneracion fija, y
139.200,00 euros de remuneracién variable). La remuneracion abonada a ocho empleados, cuya actuacién tuvo una
incidencia material en el perfil de riesgo de las |IC gestionadas, ascendi6é a 521.762,01 euros, de los cuales 446.362,01
euros corresponden a remuneracion fija y 75.400,00 euros a remuneracion variable. La remuneracién al Consejo de
Administracion supuso 12.000 euros, en concepto de dietas. Al menos una vez al afio, se hara una evaluacién interna
central e independiente de la aplicacion de la politica remunerativa, al objeto de verificar si se cumplen las politicas y los
procedimientos de remuneracion adoptados por el érgano de direccién en su funcién supervisora. Durante el ejercicio
2025, las revisiones de la politica remunerativa se han finalizado sin incidencias.

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica.
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