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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad:  sociedad que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades Vocacion inversora: Global

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

Descripcion general
Politica de inversion: Es una sociedad de Inversion GLOBALLa Sociedad cumple con la Directiva 2009/65/EC. La

Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no
(con un méaximo del 30% en IIC no armonizadas) pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir,
ya sea de manera directa o indirecta a través de IICs, en activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por
la normativa vigente, sin que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de ctivo
pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen
depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la
OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean liquidos. No existe
objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo de emisor (publico o
privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursétil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni
por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la
exposicion total. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el
importe del patrimonio neto. La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

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 Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,53 0,62 1,14 0,52
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,84 3,17 2,51 1,48

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln 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 Ultimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 953.426,00 954.267,00
N° de accionistas 113,00 115,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
. Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 6.742 7,0711 6,2904 7,1783
2023 6.101 6,3531 5,7169 6,3532
2022 5.473 5,7170 5,4337 6,3532
2021 5.852 6,3136 5,7350 6,3738

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

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacion (€)
Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min

| Fin de periodo

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
Comisién de gestion 0,28 0,28 0,55 0,55 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,03 0,05 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2024 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
11,30 1,77 1,80 1,60 5,74 11,13 -9,45 10,08 13,48
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 1,17 0,28 0,30 0,28 0,31 1,03 0,90 0,00 0,00

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

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

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

H
125 /Arﬂﬂ 10
120 A
i I
o — |_I.._ L

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Aernaiiosd (%)

N |

5 &
—_—

=
o

§ 8 B 8 8 ~no& N B B 88 88 8848 & & & T B S N B TS, S &

& § § 8§ 8 8§ 8 8 8 8 § 88 &8 8 & & 88 F & & & & F & & & &

585859 3gcz -y gy & o o 4 e 9 o§ 9 & W

- a8 22883 FE L8 FE 2 A A
‘ L. 1 ANO (LIBRE DE RIESGO) ‘.fac'Lqu;nml m L 7 ANO [LIBRE DE RIESGO} g Rentabildad IICl




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 6.288 93,27 6.339 97,33
* Cartera interior 101 1,50 1 0,02
* Cartera exterior 6.183 91,71 6.335 97,27
* Intereses de la cartera de inversion 2 0,03 1 0,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 2 0,03 2 0,03
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 437 6,48 166 2,55
(+/-) RESTO 17 0,25 8 0,12
TOTAL PATRIMONIO 6.742 100,00 % 6.513 100,00 %
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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 6.513 6.101 6.101
+ Compra/ venta de acciones (neto) -0,09 -0,60 -0,68 -84,41
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,55 7,15 10,60 -47,85
(+) Rendimientos de gestion 3,98 7,62 11,49 -45,40
+ Intereses 0,11 0,19 0,30 -39,18
+ Dividendos 0,24 0,16 0,40 56,19
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,04 0,01 0,04 513,59
+ 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) -0,17 -0,14 -0,31 31,96
+ Resultado en IIC (realizados o no) 3,86 7,43 11,20 -45,56
+ Oftros resultados -0,10 -0,03 -0,14 232,02
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,43 -0,49 -0,91 -12,56
- Comision de sociedad gestora -0,28 -0,27 -0,55 6,03
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 5,47
- Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,04 -0,10 46,41
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,06 -0,07 -68,06
- Otros gastos repercutidos -0,04 -0,10 -0,14 -59,75
(+) Ingresos 0,00 0,02 0,02 -100,00
+ 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 0,02 0,02 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.742 6.513 6.742

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




3. Inversiones financieras

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

periodo

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

100

148

0

0,00

TOTAL RENTA FIJA

100

1,48

0

0,00

TOTAL lIC

1

0,02

1

0,02

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

101

1,49

1

0,02

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

199

2,95

396

6,09

TOTAL RENTA FIJA

199

2,95

396

6,09

TOTAL lIC

5.974

88,62

5.930

91,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

6.173

91,56

6.326

97,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

6.274

93,06

6.327

97,15

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

@ 56,98 5 FONDOS DE INVERSION
@ 6.51%LIQUIDEZ
4,50 % OBLIGACIONES

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

de EUR)

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversién
comprometido
Compra
DJ EURO STOXX Opcion|DJ EURO 274 Inversion
STOXX]|10|
Compra
S&P 500 (USD) Opcion|S&P 500 530 Inversion
(USD)|100]
Total subyacente renta variable 805
TOTAL DERECHOS 805

4. Hechos relevantes

Sl

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacioén de la negociacién de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplica.




6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X

u otra gestora del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a)Participaciones significativas:
- accionista que tiene una participacion significativa de 14,84%
- accionista que tiene una participacion significativa de 69,38%

h)Operaciones Vinculadas

La Gestora puede realizar por cuenta de la Institucién operaciones vinculadas, previstas en el articulo 99 del RIIC. La
gestora cuenta con un procedimiento de control recogido en su Reglamento Interno.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Las cuentas anuales contaran con un anexo de sostenibilidad al informe anual.
Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades

econdmicas medioambientalmente sostenibles

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.

2024 fue otro afio con rentabilidades positivas para los mercados financieros, a medida que el crecimiento econémico y las
bajas de tipos se materializaban. El S&amp;P 500 registr6 un retorno total de +25%, marcando la primera vez desde finales
de la década de 1990 donde obtuvieron rendimientos anuales consecutivos superiores al 20 %. El indice fue impulsado por
otras ganancias para el Magnificent 7, que aumentaron un 67%, y otros activos de riesgo lo hicieron muy bien también. De
hecho, los diferenciales de crédito se estrecharon ain mas, mientras que Bitcoin ha doblado. Ademas, la narrativa del
excepcionalismo estadounidense ayudé a empujar al dolar estadounidense a su cierre anual mas fuerte desde 2001.Sin
embargo, a pesar del desempefio generalmente optimista, hubo muchos baches a lo largo por el camino. Los recortes de
tipos demoraron més de lo que muchos esperaban, lo que significa que los bonos soberanos lucharon para ganar traccion.
De hecho, el rendimiento del Tesoro a 10 afios aument6 por cuarto afio consecutivo, que es la primera vez que eso sucede
desde la década de 1980. Evolucion politica también causoé varias oscilaciones, particularmente alrededor de abril como
tensiones en el Medio Oriente. En Francia, los activos del pais tuvieron un desempefio inferior al esperado en medio
delincertidumbre politica y hubo una enorme (aunque breve) agitacién en el mercado en verano, la debilidad de los datos
estadounidenses y el alza de tipos por parte del BoJ llevaron a la reduccion del " carry trade" yen. Lo que hizo que aun



hubiese bastantes preocupaciones de fondo, lo que hizo que el oro tuviera su mejor afio desde 2010.En julio, los mercados
estaban en una posicion fuerte, y el informe del IPC de Estados Unidos del 11 de julio mostré el IPC basico mensual mas
débil desde enero de 2021. Eso llevé a una creencia creciente de que la Fed pronto bajaria tipos, y el presidente Powell dijo
en la conferencia de prensa del FOMC "Una reduccion de tipos podria estar sobre la mesa tan pronto como se celebre la
proxima reunién en septiembre". Pero esto también coincidié con datos econdmicos cada vez mas débiles y el informe
sobre el empleo en Estados Unidos mostré que el desempleo subi6 a 4,1% en junio, que fue la mas alta desde noviembre
de 2021.Ademas de eso, los decepcionantes resultados empresariales crearon dudas sobre la masiva concentracion en las
acciones tecnoldgicas, empujando al Magnificent 7 a una correccién a finales de julio. Todas estas tendencias
contribuyeron a la mayor agitacion del mercado del afio, que comenzé a principios de agosto. Simultaneamente el Banco
de Japo6n subio tipos el 31 de julio, y eso fue seguido por un informe muy decepcionante sobre el empleo en Estados
Unidos el 2 de agosto. Todo esto cataliz6 los temores de que Estados Unidos podria estar dirigiéndose hacia una economia
con recesidn econdmica, y llevo a preguntas sobre si la Fed también habia mantenido los tipos alto por demasiado tiempo.
Esto caus6 una caida increible del mercado, particularmente en los mercados japoneses. De hecho, el TOPIX cay6 un -
12,2% en un solo dia el 5 de agosto, con el indice TOPIX Banks a la baja un -17,3%. Por otra parte, el indice de volatilidad
VIX alcanz6 un méximo de 65,73 pts intradia, el mas alta desde la agitacién del mercado en marzo de 2020, cuando se
produjo la pandemia de COVID-19, a pesar del tamafio de la agitacion, en realidad resulté ser notablemente breve. En
parte, eso se debi6 a que los datos de Estados Unidos se volvieron mas positivos y se alejaron de una recesion. Ademas
de eso, los comentarios del presidente de la Fed, Powell cimento la opinion de que los recortes de tipos estaban cerca,
diciendo en su discurso en Jackson Hole que "Ha llegado el momento de que las politicas se ajusten".En vista de ello, la
Reserva Federal efectué una reduccion de los tipos en septiembre por primera vez en este ciclo, Con un movimiento mas
grande de 50BP al principio. Esto ayud6 a tranquilizar a los inversores de que la Fed reaccionaria rapidamente ante
cualquier deterioro econémico. Ese fue un gran impulso para los bonos gubernamentales, con el agregado global de bonos
de Bloomberg subiendo a su nivel més alto desde entonces abril de 2022 en septiembre. Ese mes también hubo
importantes anuncios de estimulos del gobierno chino, lo que implicé que el CSI 300 habia subido un +8,48% en el ultimo
dia del tercer trimestre, el mayor rendimiento diario desde septiembre de 2008. Si bien los bonos globales se recuperaron
con fuerza durante el tercer trimestre, octubre fue el mes con peor comportamiento mensual desde septiembre de 2022,
cuando la Fed todavia estaba en alza 75 puntos basicos por reunion. Esto se debié en parte a la solidez de los datos
econdémicos que pusieron en duda el camino de bajada de tipos. Ademas de eso, el IPC subyacente para septiembre
también alcanz6 un maximo de 6 meses, y la politica fiscal también volvié a estar en el foco, ya que los mercados de
prediccion colocaron una probabilidad de que los republicanos ganen la Presidencia y ambas camaras de El Congreso, que
fue visto como un aumento de la probabilidad de estimulo fiscal en comparacién con un gobierno dividido. Mientras tanto,
en el Reino Unido, el gobierno anuncio el endeudamiento en su presupuesto, que contribuyd a una notable ampliacién de la
propagacion de Rendimientos dorados sobre bunds, con el diferencial de 10 afios superando su pico de 2022 cuando Liz
Truss era el primer ministro. Elecciones presidenciales en Estados Unidos, mientras que los republicanos también tomaron
el control de la Camara de Representantes y el Senado. De hecho, el S&amp;P 500 registré su mayor crecimiento mensual
rendimiento de todo el afio, con una ganancia de +5.9%, y el pequefio Russell 2000 ha subido un +11,0%. Sin embargo,
varios activos reaccionaron mas negativamente después de Trump anuncié que impondria aranceles a México, Canada y
China. En noviembre Ucrania también volvié a ver crecientes preocupaciones geopoliticas, ya que realiz6 su primer ataque
ATACMS de origen estadounidense dentro de Rusia, mientras que el presidente Putin firmé una revision para La doctrina
nuclear de Rusia, que permite un conjunto mas amplio de condiciones bajo las cuales podria usar armas nucleares.
Finalmente, en diciembre, los mercados volvieron a tropezar, con una venta cruzada de activos después del La Fed bajara
tipos pero hiciera comentarios mas restrictivos. Recortaron las tasas de nuevo, elevando su total recortes en 2024 a 100
puntos basicos, pero solo indicaron 50 puntos basicos de recortes para 2025, que fue mas agresivo de lo esperado. Eso
llevd a la mayor caida diaria del S&amp;P 500 en un dia de decision de la Fed desde 2001, y los rendimientos del Tesoro
también subieron ese telén de fondo. De hecho, al final del afio, el tipo del 10 afios americano habia cerrado en el 4,57%,
que era su cierre mensual mas alto desde abril. Ademas, el aumento del cuarto trimestre en el tipo de 10 afios de +79
puntos basicos fue en realidad el mayor aumento trimestral desde el tercer trimestre de 2022. Mientras tanto, en Europa, el
BCE volvié a recortar las tasas en diciembre, pero hubo decepcion entre los inversores por no haber adoptado un tono méas
moderado. Que Esto significé que los bonos soberanos se vendieron después, y el tipo del bono a 10 afios aumenté +28
puntos béasicos diciembre. En Francia, el gobierno de Michel Barnier cayd, con el Primera votacién de censura exitosa
desde 1962. Eso puso mas presién sobre los franceses y el diferencial franco-aleméan de 10 afios alcanzé sus niveles mas
altos desde 2012 en el época de la crisis del euro.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.



En renta variable, el fondo ha mantenido una preferencia por los activos de mayor riesgo casi desde el principio del 2024.
La renta variable se consolidé como el activo del afio gracias a un entorno macroeconémico y un soélido crecimiento de los
beneficios empresariales. Dentro de este segmento, el sesgo ha estado mas concentrado en los mercados desarrollados,
especialmente en la regién norteamericana, que es la que mas ha contribuido a la rentabilidad total de las carteras. En
cuanto a Europa, se aprovecharon los impulsos de sus bolsas para materializar beneficios en julio y noviembre, acabando
el afio con una exposicion cercana a los niveles de referencia. En cuanto a mercados emergentes, los fondos
incrementaron su posicion en marzo y mayo y, a pesar de que el crecimiento fue peor de lo esperado, los vehiculos
seleccionados en esta categoria consiguieron rentabilidades muy atractivas. En renta fija, el fondo comenz6 el afio con
duraciones inferiores a la de los indices de referencia, factor clave que impulsé las rentabilidades de las carteras por
encima de las de sus indices de referencia. La volatilidad, la inflacién persistente y las expectativas de bajadas de tipos
graduales fueron algunos de los motivos que explican el buen comportamiento de la deuda a corto plazo durante el primer
semestre del afio. En mayo se ajusté al alza el posicionamiento en duracién, acercandolo a la neutralidad y confiando en la
recuperacién de los mercados de renta fija debido a la certeza cada vez mas clara de recortes de tipos de interés. Con el
inicio de los recortes de tipos por parte del BCE y de la FED, los diferenciales del High Yield se comprimieron, impulsando
rentabilidades positivas. En noviembre, aprovechando el rally del activo, se materializaron beneficios mediante la reduccion
de la posicién en High Yield. El crédito Investment Grade, segmento en el que las carteras han estado sobreponderadas
durante todo el 2024, se ha comportado como activo refugio ante la volatilidad y el temor ante posibles correcciones.
Aungue el activo sufrié ligeramente a principios de afio, su comportamiento se ha mantenido estable durante todo el afio, y
es la subclase de activo que mas ha contribuido a la rentabilidad de los fondos dentro de la parte de renta fija.

c) indice de referencia.

BBG Cmdty ex-Ag &amp; LV 3.00%; BXIIBEUO 5.00%; HFRX Global Hedge Fund EUR Ind 2.00%; EUR Liquid High Yield
TR 2.00%; J.P. Morgan GBI EMU 1_10 LOC 10.00%; J.P. Morgan EMBI Global Total 3.00%; MSCI Daily TR Net Emerging
11.00%; IBOXX (EUR) CRP OA TR 15.00%; S&amp;P 500 Net TR 18.50%; ESTX 50 (EUR) NRt 21.00%; TOPIX Net Total
Return 6.50%; FTSE 100 INDEX 3.00%.

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

La evolucién patrimonial del fondo a lo largo del semestre ha sido positiva, habiendo pasado de 6,512,939.32 EUR a 30 de
junio de 2024 a 6,741,757.20 EUR a 31 de diciembre de 2024. El nimero de participes a cierre del semestre se ha
disminuido de 115 a 112 participes. De este modo, la SICAV registra una rentabilidad del 3.57%. El fondo incurrié en unos
gastos indirectos del 0.22% para sumar un total de 0.58% de gastos sobre el patrimonio durante el periodo.

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

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera cierra el periodo con una exposicion a la renta variable del 62.19%

b) Operativa de préstamo de valores.

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

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

Se mantienen en cartera posiciones en instrumentos derivados que cotizan en mercados organizados, con el fin de
aprovechar las oportunidades derivadas del enorme dinamismo de los flujos de capitales.

d) Otra informacion sobre inversiones.

N/A



A fecha del informe la IIC tiene un activo en mora en situacién de default: BONO LANDSBANKI EVET CORPOR.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad de la cartera a cierre del segundo semestre de 2024 ha sido de 6.06.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacién al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la cartera del fondo éste se ha
acogido de forma general a la opcion por defecto establecida en la convocatoria de la junta. En aquellos supuestos en los
gue no se siga esta regla se informaré a los participes en los correspondientes informes periédicos. No obstante, dichos
derechos se han ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

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.

El gestor de la Sociedad recibe informes de entidades internacionales relevantes para la gestion de la Sociedad y
relacionados con su politica de inversion, en base a criterios que incluyen entre otros la calidad del andlisis, su relevancia,
la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han sucedido en
los mercados y que pueden afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacion y el acceso a los modelos de valoracion
usados por los analistas. El fondo no soporta gastos de andlisis por las inversiones realizadas. Dichos gastos son
soportados por la DB WM SGIIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No hay compartimentos de propésito especial
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Los mercados financieros terminan con comportamientos positivos en el afio tras la victoria de Donald Trump en las
elecciones de EEUU.. La lectura de los inversores ha sido clara: con Trump en la presidencia EEUU crecera mas, habra
mas déficit fiscal y también mas inflacién, derivada de los mayores aranceles. Mientras, Europa crecera menos, al unirse
estos potenciales aranceles a una ya muy débil situacién econémica. En cuanto a China, tendra que aprobar nuevas
medidas para impulsar su economia doméstica dado que el sector exterior se verad penalizado por el mayor
proteccionismo.La economia mundial estaria entrando en un nuevo ciclo expansivo gracias al cambio en la politica de los
bancos centrales. Se espera que de aqui a junio de 2025 tanto la Fed como el BCE bajen los tipos 3 veces. Esto dejaria los
tipos en junio de 2025 en el 3% en el caso del BCE (tipo depo) y el 4,5%-4,75% en el caso de la Fed.En renta fija,
esperamos una normalizacién de las curvas de tipos, volviendo a pendientes positivas, mas movimientos en el corto plazo,
mientras que los plazos largos se mantendran en niveles altos. Apuesta por renta fija de calidad.La rentabilidad de la renta
variable seguira siendo atractiva, gracias al sélido crecimiento de los beneficios. Se mantiene la apuesta por los grandes
valores, pero ahora también es momento de incluir pequefios y medianos en las carteras, en especial en Europa,
apostando por la recuperacion del ciclo econémico.Estabilidad en el precio del crudo donde la OPEP+ seguir4 controlando
la oferta, el oro seguira brillando, y se mantiene el crecimiento de los metales industriales dada la fuerte expansion de los
proyectos de infraestructuras fisicas y ESG a nivel mundial. Estabilidad en el mercado de divisas, ante un ciclo de recortes
de tipos sincronizado a nivel mundial.



10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
X$1808351214 - Obligaciones|CAIXABANK SA|2,250|2025-04-17 EUR 100 1,48 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 100 1,48 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 100 1,48 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 100 1,48 0 0,00
ES0180660039 - Participaciones|BBVA CAPITAL PRIVADO FCR EUR 1 0,02 1 0,02
TOTAL IIC 1 0,02 1 0,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 101 1,49 1 0,02
FR0127921338 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000|2024-09-04 EUR 0 0,00 198 3,04
FR0128379379 - Obligaciones|FRENCH DISCOUNT T-BI|0,000/2024-09 EUR 0 0,00 198 3,05
FR0128690650 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000]2025-03-05 EUR 199 2,95 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 199 2195 396 6,09
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 199 2,95 396 6,09
TOTAL RENTA FIJA 199 2,95 396 6,09
LU0141799097 - Participaciones|NORDEA 1 EUR HGH YLD-BI-EUR EUR 114 1,70 172 2,65
LU0360483019 - Participaciones| MORGAN ST SICAV GBL BRANDS-| EUR 79 117 75 1,16
LU0248005711 - Participaciones|JP MORGAN FUNDS US SELECT EQ UsD 296 4,39 0 0,00
LU0248005711 - Participaciones|JP MORGAN INVESTMENT MANAGEMEN UsD 0 0,00 333 511
IEO0B53L3W79 - Participaciones|ISHARES|0,000 EUR 323 4,79 324 4,97
LU0888974473 - Participaciones|BGF-CONTINENT EUR FL-12 EUR 232 3,44 307 4,71
LU0468289250 - Participaciones|BLACKROCK GLB FUNDS SH D-12 EUR 0 0,00 208 3,19
IE00B3YCGJ38 - Participaciones|SOURCE S&P 500 UCITS ETF UsD 592 8,78 406 6,24
FR0010429068 - Participaciones|LYXOR INT ASSET MANAGEMENT EUR 127 1,89 124 191
LU0533032859 - Participaciones|LYXOR MSCI WORLD FINANCIALS TR EUR 0 0,00 60 0,93
IEOOBDZRX185 - Participaciones|NEUBERGER BERMAN SHORT DURATIO EUR 227 3,36 218 3,34
LU1663931324 - Participaciones| DEUTSCHE INVEST | GLB IN-TFC EUR 150 2,22 133 2,04
LU1534073041 - Participaciones| DEUTSCHE FLOATING NTS IC EUR 136 2,01 0 0,00
IEQ0BYZTVTS6 - Participaciones|ISHARES EUR CORP BOND ESG UCIT EUR 274 4,07 202 3,10
LU2183143846 - Participaciones|] AMUNDI FUNDS - EUROPEAN EQUITY EUR 199 2,95 262 4,03
IEOOBLNMYCO0 - Participaciones| XTRACKERS S&P 500 EQUAL WEIGHT UsD 228 3,38 174 2,67
LU2040191186 - Participaciones| JPMORGAN FUNDS - EUROPE EQUITY EUR 245 3,64 306 4,70
LU1834983477 - Participaciones|LYXOR STOXX EUROPE 600 BANKS U EUR 0 0,00 80 1,23
LU0959211243 - Participaciones|LYXOR S&P 500 UCITS ETF EUR 446 6,61 388 5,96
LU1169822266 - Participaciones|UBS LUX JAPAN EUR HA EUR 293 4,35 295 4,53
LU1048590118 - Participaciones| ROBECO BP GLOBAL P EQ UsD 0 0,00 118 1,80
IE00B810Q511 - Participaciones| VANGUARD FTSE 100 UCITS ETF GBP 110 1,63 107 1,65
LU1960219571 - Participaciones|BLACKROCK GLB FND WORLD HSC EUR 75 1,12 79 1,21
LU0842209222 - Participaciones|PART.BLUEBAY INVESTMENT GRADE EUR 0 0,00 300 4,61
IEO0BZCQB18S5 - Participaciones|ISHARES MSCI INDIA UCITS ETF UsD 205 3,04 211 3,24
LU1834997006 - Participaciones|JANUS HENDERSON HORIZON PAN EU EUR 183 2,71 0 0,00
LU1548496709 - Participaciones|ALLIANZ GLOBAL ARTIFICIAL INT EUR 98 1,46 0 0,00
LU2454263992 - Participaciones|T ROWE PRICE FUNDS SICAV - US UsD 134 1,99 0 0,00
LU0571085686 - Participaciones| VONTOBEL FUND - MTX SUSTAINABL UsD 317 4,70 250 3,84
LU0113258742 - Participaciones| SCHRODER ISF EURO CORPORATE EUR 392 5,82 377 5,78
IEOOB1FZS681 - Participaciones|GOVT BOND 3-5 EUR 360 5,35 353 5,43
IE00B579F325 - Participaciones|INVESCO PHYSICAL GOLD ETC USD 139 2,07 66 1,02
TOTAL IIC 5.974 88,62 5.930 91,05
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.173 91,56 6.326 97,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.274 93,06 6.327 97,15
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR):
Z70000004364 - Obligaciones|LANDSBANKINN HF|0,000|2045-05-23 EUR 2 0.03 2 0.03
Detall inversion , MOr n litigio (miles EUR):
e s e : :

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

La presente politica es aplicable a todos los empleados y directivos de Deutsche Wealth Management S.G.I.I.C., S.A.
(DWM) en Espafa. Los 6rganos responsables de la politica de remuneraciones de la Entidad a nivel local son: El Consejo
de Administracion de DWM como 6rgano que, en su funcién supervisora de la SGIIC, fija los principios generales de la
politica retributiva, los revisa periédicamente y es responsable de su aplicacion, y el Departamento de Recursos Humanos
de Deutsche Bank en Espafia. El Consejo revisara periédicamente los programas de retribucidon, ponderando su
adecuacion y sus rendimientos y procurando que las remuneraciones se ajusten a los criterios de moderacién y
adecuacion con los resultados de la Entidad. A su vez velard por la transparencia de las retribuciones y por la observancia
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del esquema de compensacion implantado en el Grupo Deutsche Bank a nivel global. Al menos una vez al afio, la politica
de remuneraciones es objeto de una evaluacion interna central e independiente, al objeto de verificar si se cumplen las
politicas y los procedimientos de remuneracion adoptados por el 6rgano de direccion en su funcién supervisora. La Politica
Retributiva de la Entidad se basa en los principios, objetivos y el disefio de la estrategia y politica de compensacion
establecidos por Deutsche Bank, AG para todo el Grupo Deutsche Bank, al que pertenece la Entidad (entre otras, las
siguientes politicas: Performance, Consequences and Reward Policy - Deutsche Bank Group, Approach to Performance,
Consequences and Reward, Deutsche Bank Restricted Incentive Plan Rules y Deutsche Bank Equity Plan Rules.) La
Retribucion Fija constituye el elemento basico de la Politica Retributiva. Este concepto esta vinculado a las caracteristicas
propias de los puestos desempefiados, tales como, entre otros, (i) su relevancia organizativa, (ii) el impacto en resultados
y (iii) el ambito de responsabilidad asumido. En el paquete retributivo de los profesionales de DWM, el componente salarial
fijo constituira una parte suficientemente elevada de la retribucién total, permitiendo de este modo la maxima flexibilidad
respecto a los componentes variables, tal y como exige la normativa sobre remuneraciones en el sector financiero. En la
fijacion de la Retribucion Fija, se tendran en cuenta los siguientes factores: el nivel de responsabilidad de las funciones
ejercidas por los empleados y directivos, el salario minimo establecido en el Convenio Colectivo que resulte de aplicacion
y los diferentes complementos por desempefio individual. Por otra parte, la Retribucion Fija no tendré en cuenta el género
(es decir, igual retribucién por igual trabajo). Se entiende por Retribucion Variable aquellos pagos o beneficios adicionales,
qgue son neutros desde el punto de vista de género, y que estan vinculados al desempefio financiero y no financiero
ajustado al riesgo, tanto a nivel de Grupo como de las divisiones, asi como a las contribuciones individuales. Estas
contribuciones se valoran en funcién del cumplimiento de las prioridades individuales las expectativas del Rol, ademas de
la adhesion del empleado a los estandares de conducta establecidos por el Grupo y al cédigo de conducta. La Retribucion
Variable no tendra en ningun caso la consideracion de derecho contractual ni caracter consolidable, por lo que su
percepcion en un ejercicio determinado no supondra la adquisicion por el empleado o directivo de ningun derecho salarial
adicional al respecto, no consolidandose la cuantia percibida como parte de la Retribucion Fija. La Retribucion Variable
reconoce la contribucion de los empleados al éxito de su division y del Grupo en su conjunto, diferenciando entre distintos
niveles de desempefio individual y fomentando los comportamientos y conductas alineados con los valores y objetivos
estratégicos del Banco, a través de un sistema de incentivos que también influye positivamente en la cultura organizativa.
La Retribucion Variable permite aplicar consecuencias en caso de no cumplir con los estdndares esperados de
desempefio, comportamiento o conducta, mediante la reducciéon de su importe, garantizando al mismo tiempo la
flexibilidad en los costes de compensacion y protegiendo la seguridad y solidez del Banco. Adicionalmente, cabe destacar
gue la consideracion de la sostenibilidad y los riesgos de sostenibilidad es una parte integral de la determinacion de la
compensacion variable basada en el rendimiento en el Grupo Deutsche Bank. A estos efectos, se han establecido
objetivos relacionados con la sostenibilidad que incluyen objetivos financieros y no financieros, como la financiacién
sostenible y los volimenes de inversion, asi como la cultura y la conducta. La sostenibilidad y los principios de
sostenibilidad subyacentes forman parte asimismo del Cédigo de Conducta del Grupo Deutsche Bank que los empleados
deben cumplir. No existen remuneraciones a empleados que se basen en una participacion en los beneficios de la 1IC
obtenida por la SGIIC como compensacion por la gestidon. El nimero total de empleados de DWM al inicio del ejercicio
2024 fue de 13, que se mantienen a 13 empleados con fecha 31/12/2024. En la fecha de emisién de esta informacion, la
cuantia total de la remuneracién abonada por la Sociedad Gestora de a su personal se estima en un total de 1.307.034
euros, siendo 1.092.970 euros remuneracion fija y estimandose en 214.064 euros la remuneracion variable que se
asignara a los empleados para el afio 2024, todavia pendiente del calculo final que se realizara una vez se conozcan los
resultados financieros definitivos del Grupo Deutsche Bank para el afio 2024. El nimero de empleados beneficiarios de
remuneracion variable es 13. La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2024, ya que no ha sido
necesario realizar cambios en su contenido. Se mantiene alineada con las Directrices de la European Securities and
Markets Authority (ESMA) relativas a determinados aspectos de los requisitos de remuneracion de la Directiva 2014/65/UE
del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la
gue se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (MiFID 1), que resultan de aplicacion desde el mes
octubre de 2023. De igual modo, la Politica se encuentra simplificada y alineada con la Politica Retributiva del Grupo
Deutsche Bank, compuesta por la Performance, Consequences and Reward Policy - Deutsche Bank Group y el
documento Approach to Performance, Consequences and Reward manteniendo Unicamente una serie de apartados que
completan las disposiciones generales establecidas en la Politica Retributiva de Grupo. El colectivo identificado
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comprende a aquellas categorias de personal que abarcan los altos directivos, los empleados que asumen riesgos (risk
takers), los empleados que ejercen funciones de control asi como todo trabajador que reciba una remuneracién global que
lo incluya en el mismo baremo de remuneracion que el de los altos directivos y los empleados que asumen riesgos, cuyas
actividades profesionales inciden de manera importante en el perfil de riesgo de las SGIIC o las IIC bajo su gestion. De
acuerdo con la normativa aplicable (criterios previstos en las Directrices de la ESMA y normativa relacionada) los
miembros del colectivo identificado deben recibir como minimo el 50 por 100 de su Retribucion Variable en forma de
acciones o instrumentos basados en acciones, y como minimo el 40 por 100 de la Retribucién Variable se abonaréa de
manera diferida durante un periodo no inferior a entre 3 y 5 afios. Los instrumentos de capital entregados, en su caso, al
colectivo identificado como parte de su Retribucion Variable tendran un periodo de indisponibilidad que se comunicara en
cada fecha de entrega y que sera de al menos un afio. Este régimen de indisponibilidad de las acciones resultara
igualmente de aplicacion, con independencia de cualquier cambio en la situacion laboral de la persona. La Retribucion
Variable se abonara o se consolidara Unicamente si resulta sostenible de acuerdo con la situacién financiera de la Entidad
en su conjunto, y si se justifica sobre la base de los resultados del Grupo, de la Entidad, de la unidad de negocio y de la
persona de que se trate. No obstante, lo anterior, las Directrices de la ESMA establecen que la Entidad aplicara esta
obligacién teniendo en cuenta el tamafio, organizacion interna, naturaleza, alcance y complejidad de las actividades que
desarrolla. Precisamente, teniendo en cuenta el tamafio, la organizacion interna y la naturaleza, alcance y complejidad de
las actividades de DWM, y que los intereses del personal y los accionistas estan suficientemente alineados, el Grupo
Deutsche Bank ha concluido que procederia excluir totalmente la aplicacién de los requisitos de diferimiento de pago de la
remuneracion variable del ejercicio 2024 aplicables a los miembros del Colectivo Identificado de la Sociedad. El nimero de
empleados de la Sociedad Gestora consideradas como colectivo identificado en el ejercicio 2024 en Espafia asciende a 9,
de los que 7 son Altos Cargos por pertenecer al Consejo de Administracion, (6 de los cuales no perciben remuneracién
alguna de la Sociedad Gestora) y 2 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo. La
remuneracion fija total percibida por este colectivo asciende a 380.839 euros y la remuneracion variable se estima (por
estar pendiente de aprobacion para el afio 2024 en la fecha de elaboracién de esta informacion), en 103.361 euros. Dentro
de estas cifras totales, la remuneracion fija percibida por los Altos Cargos (1) fue de 122.759 euros y la remuneracion

variable estimada para el afo 2024 serd de 36 000 euros

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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