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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: [IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Perfil de Riesgo: 2, en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversién: Objetivo de rentabilidad NO garantizado: Obtener a vencimiento (1.2.27) el 100% de la inversion
inicial a 21.7.23 (o0 mantenida, ajustada por reembolsos/traspasos voluntarios), méas 4 pagos brutos anuales del 0,5% el
primero y del 1% los tres restantes sobre dicha inversion inicial/mantenida, mediante reembolsos obligatorios anuales los
dias 21 de enero desde 2024 a 2027 (o dia habil posterior).

Ademas a vencimiento (1.2.27) se obtendria, sobre la inversion inicial a 21.7.23 (o mantenida), de ser positiva, el 50% de
la variacion de la media de observaciones mensuales del MSCI Europe Index (no recoge rentabilidad por dividendo),
tomando como referencia inicial del indice su precio de cierre del 24.7.23 y como valor final la media aritmética de precios
de cierre de los dias 21 de cada mes desde el 21.8.23 hasta 21.1.27 inclusive (42 observaciones).

TAE NO GARANTIZADA MINIMA del 1% para suscripciones a 21.7.23 mantenidas a vencimiento si no hay reembolsos
voluntarios. TAE depende de cuando suscriba.

Hasta el 21.7.23 y tras el vencimiento, ambos inclusive, invierte en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo.

Durante la estrategia se invierte en renta fija publica/privada de emisores/mercados OCDE (principalmente Deuda Publica
espafiola e italiana), en euros, con vencimiento proximo a la estrategia, liquidez, y si necesario, en cédulas y hasta 30% en
depdsitos de OCDE. A fecha de compra las emisiones tendran al menos calidad media (minimo BBB-) o si fuera inferior, el
rating de Espafia/ltalia en cada momento.

La rentabilidad bruta estimada de la cartera de renta fija y liquidez sera al vencimiento de la estrategia del 10,42%, lo que
permitird, de no materializarse otros riesgos, alcanzar la parte fija del objetivo y cubrir las comisiones de gestion, depdsito
y gastos previstos, estimados en un 2,19% para todo el periodo de referencia. Se invertira al inicio un 3,80% del
patrimonio en una OTC para lograr la parte variable del objetivo. FI no UCITS.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia. La IIC no diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos,
seis emisiones diferentes. La inversion en valores de una misma emision podra superar el 30% del activo de la IIC.

Se podré operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de conseguir el objetivo concreto de
rentabilidad. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento
gue conllevan y por la inexistencia de una camara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado
a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Con el fin de poder alcanzar el objetivo de rentabilidad, no se valoraran los instrumentos financieros derivados que se
utilicen hasta el hasta el 21.07.23, inclusive, por lo que, cuando estos se valoren, podran producirse oscilaciones
apreciables en el valor liquidativo de la participacion que no afectaran al objetivo de rentabilidad.

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2026 2025
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,89 1,90 1,89 2,08

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 77.734,51 81.534,12
N° de Participes 213 219
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

500

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 9.097 117,0281
2025 9.374 114,9663
2024 9.255 109,1148
2023 9.653 105,3949
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,24 0,00 0,24 0,24 0,00 0,24 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2026 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 1,79 1,94 -0,14 1,36 0,78 5,36 3,53

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,21 15-05-2026 -0,52 03-03-2026
Rentabilidad maxima (%) 0,65 08-04-2026 0,65 08-04-2026

(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 : : . - -
2026 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,50 2,35 2,64 1,92 2,09 3,18 3,78

lbex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27

Letra Tesoro 1 afio 0,66 0,75 0,55 0,19 0,22 0,33 0,63
VaR histérico del

. 1,63 1,63 1,65 1,57 1,57 1,57 1,53

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) 2026 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos
(iv) 0,31 0,16 0,16 0,16 0,16 0,63 0,63 0,54 0,42

(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.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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El 02/06/2023 se modificé la politica de inversion del fondo. Por este motivo, se omite informacion histérica en determinados apartados de
este informe anterior a esta fecha para periodos completos en los que el fondo no haya mantenido esta nueva politica de inversion, entre
ellos, en los graficos de evolucién del valor liquidativo y rentabilidad semestral, conforme a lo establecido en la Circular 4/2008, de 11 de

septiembre, de la CNMV.

"Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 1.107.708 19.633 0,56
Renta Fija Internacional 4.811.574 36.430 0,51
Renta Fija Mixta Euro 295.891 8.434 2,40
Renta Fija Mixta Internacional 3.655.035 26.752 2,28
Renta Variable Mixta Euro 47.353 1.564 10,04
Renta Variable Mixta Internacional 4.305.384 30.702 5,35
Renta Variable Euro 359.601 13.865 12,62
Renta Variable Internacional 1.863.614 51.819 11,73
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 197.524 5.419 3,08
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 16.749 1.082 1,95
Global 45910 2.154 3,17
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 3.033.439 36.041 0,82
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 132.387 3.141 2,80
Total fondos 19.872.169 237.036 3,30

I I

*Medias.

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

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



Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 9.635 105,91 10.007 106,75
* Cartera interior 4919 54,07 5.099 54,40
* Cartera exterior 4.029 44,29 4.315 46,03
* Intereses de la cartera de inversion 686 7,54 594 6,34
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 125 1,37 -221 -2,36
(+/-) RESTO -663 -7,29 -413 -4,41
TOTAL PATRIMONIO 9.097 100,00 % 9.374 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

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

9.374
-4,75
0,00
1,77
2,10
1,50
0,00
-0,73
0,00
0,00
1,33
0,00
0,00
0,00
-0,33
-0,24
-0,05
-0,01
-0,01
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
9.097

9.249
-0,80
0,00
2,13
2,47
1,54
0,00
-0,79
0,00
0,00
1,73
0,00
0,00
0,00
-0,34
-0,25
-0,05
-0,01
-0,01
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
9.374

9.374
-4,75
0,00
1,77
2,10
1,50
0,00
-0,73
0,00
0,00
1,33
0,00
0,00
0,00
-0,33
-0,24
-0,05
-0,01
-0,01
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
9.097

496,18
0,00
-17,04
-15,10
-2,63
0,00
-8,01
0,00
0,00
-23,12
0,00
0,00
0,00
-2,93
-1,73
-1,73
-4,09
-8,97
-17,04
0,00
0,00
0,00
0,00

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




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.230 46,50 4.265 45,50
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 689 7,57 834 8,90
TOTAL RENTA FIJA 4.919 54,07 5.099 54,40
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.919 54,07 5.099 54,40
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.309 36,37 3.712 39,60
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.309 36,37 3.712 39,60
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.309 36,37 3.712 39,60
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.228 90,44 8.810 94,00

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

Distribucién Principales Posiciones Distribucién Tipo Activo

BON BUONI
FOLIENNALI
085% 1501
2027: 30,37%

_ Tesonerin

~oTROS:8.18% IQUIDEZ: 8.85%

RENTA FLIA:

- oTROS:B18%

BoN ¥ 0BL.

ESTADO 0% 31
01-2027: 48,50%

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

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. CALL
INDICE MSCI EUROPE OTC BNP 8.598 Objetivo concreto de rentabilidad
PARIBAS (0187)
Total subyacente renta variable 8598
TOTAL DERECHOS 8598
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO

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




SI

z
o

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX [X]|X]|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

f) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio ha sido de 1,99%.

g) Durante el semestre Bankinter SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por el
fondo, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia para esta Ultima se detalla en el apartado de datos generales
de este informe; asi como otros gastos por liquidacion o intermediacion de compraventa de valores por un importe de
10,00 euros y 0,00 euros, respectivamente, lo que representa un 0,00% y un 0,00% del patrimonio medio del fondo en el
semestre, respectivamente.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el que verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con el Depositario) un procedimiento de
autorizacion simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos.




8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

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

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

Durante el primer semestre de 2026, la economia global tuvo que desenvolverse en un entorno especialmente complejo,
marcado por la persistencia de tensiones geopoliticas, la volatilidad de los precios energéticos y la necesidad de los bancos
centrales de endurecer su politica monetaria. Todo ello condujo a una ligera revision a la baja de las previsiones de
crecimiento para la economia global: segun el Fondo Monetario Internacional, el crecimiento mundial rondara el 3,1% en
2026, por debajo del 3,4% registrado en 2025.

A pesar de estos factores adversos, las principales economias evitaron un deterioro severo de la actividad, aunque con
comportamientos diferenciados y una clara ventaja relativa para Estados Unidos.

La economia estadounidense volvié a demostrar una notable capacidad de resistencia. El crecimiento se mantuvo apoyado
por la fortaleza del mercado laboral, la inversién empresarial y el gasto asociado al desarrollo de infraestructuras ligadas a
la inteligencia artificial. Las estimaciones de la Reserva Federal y del Fondo Monetario Internacional apuntaban a una
expansion cercana al 2%-2,5% para 2026, situando a Estados Unidos claramente por encima del resto de economias
desarrolladas.

No obstante, la inflacién continu6 siendo el principal foco de preocupacion para la politica econémica estadounidense. El
aumento de los precios energéticos derivado de las tensiones en Oriente Medio y las dificultades logisticas asociadas al
estrecho de Ormuz frenaron el proceso de desinflacion. Aunque la inflacion se mantuvo lejos de los maximos registrados en
2022, la Reserva Federal consider6 prematuro acelerar la relajacion monetaria. Durante la primera mitad del afio mantuvo
los tipos de interés en niveles restrictivos, defendiendo la necesidad de asegurar la convergencia de la inflacién hacia el
objetivo del 2% antes de adoptar una postura mas acomodaticia.

La situacion europea fue mas delicada. La zona euro inicié 2026 con una economia razonablemente estable, apoyada por
la recuperacion gradual del consumo y por el impulso del gasto publico, especialmente en infraestructuras y defensa. Sin
embargo, el encarecimiento de la energia provocado por la crisis en Oriente Medio afecté de forma mas intensa a Europa
debido a su mayor dependencia energética. Como resultado, las proyecciones del BCE y de la OCDE recogen una revision
a la baja de las expectativas de crecimiento para la eurozona hasta niveles préximos al 0,8% en 2026.

Las diferencias entre paises siguieron siendo significativas. Alemania y Francia mostraron un crecimiento modesto,
condicionado por la debilidad industrial y por la pérdida de competitividad de algunos sectores manufactureros. En
contraste, Espafia continu6 situandose entre las economias mas dinamicas del area euro.

La inflacion volvio a repuntar en Europa durante el semestre, impulsada principalmente por la energia. Este deterioro llevé
al Banco Central Europeo a endurecer nuevamente su discurso y a elevar el tipo de deposito de 2,0% a 2,25% subrayando
que los riesgos sobre la estabilidad de precios seguian siendo elevados.

En este contexto, los mercados de renta variable cerraron el primer semestre de 2026 con avances generalizados a pesar
de un contexto marcado por la volatilidad geopolitica, el repunte de los precios energéticos y la incertidumbre sobre la
trayectoria de los bancos centrales. Los mejores resultados correspondieron a los mercados emergentes, que acumularon
una revalorizacién del 22,7%, impulsados por el sector de semiconductores. El indice S&P 500 registré una subida del
9,6%, el MSCI Europe avanzo un 8,8% y el Topix japonés, un 17,2%. En conjunto, el MSCI World gan6 un 8,9%
(rentabilidad en dolares).

Se produjo una fuerte dispersion sectorial. Dentro de la bolsa europea, por ejemplo, la tecnologia destac6 positivamente
con un alza de +47,7% mientras que consumo ciclico registré una caida de -11,4%.



La renta fija presenté un comportamiento mas heterogéneo debido al repunte de las rentabilidades exigidas a la deuda
soberana. Los tipos de interés de corto plazo aumentaron con fuerza tanto en Estados Unidos como en Europa, reflejando
gue los bancos centrales mantuvieron una postura estricta por los riesgos inflacionistas derivados del alza del precio del
petréleo.

La rentabilidad del bono estadounidense a dos afios ascendi6 cerca de 70 puntos basicos durante el semestre hasta el
4,17%, mientras que los movimientos en los tramos largos fueron méas moderados. La rentabilidad del bono americano a
diez afios subi6é 30 puntos basicos en el periodo hasta 4,47%.

Los repuntes de rentabilidad en los bonos soberanos europeos fueron mas moderados, tanto en los plazos cortos como en
los largos, si bien también se produjo un aplanamiento de las curvas. La periferia se comportd peor que Alemania,
especialmente en el caso de Francia, por lo que las primas de riesgo se ampliaron.

A pesar de este entorno, los indices de renta fija ofrecieron rentabilidades positivas gracias al efecto del devengo del
cupon. Los bonos gubernamentales europeos a medio plazo avanzaron un 0,6%, mientras que la deuda corporativa
europea obtuvo una rentabilidad del 1,1%. En crédito, los diferenciales se mantuvieron estables o incluso se estrecharon
ligeramente en los segmentos de mayor riesgo, especialmente en el high yield estadounidense, lo que refleja que los
inversores continuaron confiando en la capacidad de las economias para evitar una desaceleracién abrupta.

El délar, por su parte, se apreci6 un 2,8% frente al euro en el semestre, favorecido por la posicion de Estados Unidos como
productor neto de energia e impulsado por el cambio de expectativas sobre la futura actuacion de la Reserva Federal.

En el universo de materias primas destaco el fuerte repunte de la energia, con un avance cercano al 20% en el petréleo
Brent y del 56% en el gas natural, reflejo de las preocupaciones sobre la oferta energética mundial. Por el contrario, el oro
corrigié parte de las importantes ganancias acumuladas en ejercicios anteriores y cerrd el semestre con una caida del 7,2%
hasta situarse cerca de 4.000 délares por onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La estructura de la cartera de contado estd condicionada por el logro de los objetivos especificos del fondo y esta
constituida principalmente por activos de renta fija publica/privada de emisores/mercados OCDE (principalmente Deuda
Publica espafiola e italiana), denominados en euros, con rating minimo a fecha de compra de BBB- o si fuera inferior, el
rating de Espafia/ltalia en cada momento, con un horizonte temporal similar al objetivo de rentabilidad no garantizado, para
intentar conseguir de esta forma, una inversién inmune a los movimientos en los tipos de interés si se considera como
horizonte temporal dicha fecha.

c) indice de referencia.

No tiene indice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 afio es del 1,14%.

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

En el semestre el patrimonio ha bajado un -2,95% y el nimero de participes ha caido un -2,74%, segun se detalla en el
apartado 2 de este informe.

Durante el semestre el Fondo ha obtenido una rentabilidad positiva del 1,79% (como resultado del comportamiento de la
estructura de cartera descrita -Renta Fija + Derivados-) pudiéndose ver en el cuadro de Comparativa el comportamiento
relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media de los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora, y
adicionalmente ha soportado unos gastos de 0,31% sobre el patrimonio medio de los cuales el 0% corresponden a gastos
indirectos.

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

En el cuadro de Comparativa puede verse el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media de los
fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.

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

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido del 1,89%.

b) Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Los instrumentos derivados que forman parte de la cartera se negocian en mercados secundarios no organizados. Las
posiciones en estos instrumentos aseguran la consecucién del objetivo de rentabilidad del fondo. Para lograr el objetivo de
rentabilidad variable ligado al subyacente se ha contratado una OTC con BNP PARIBAS como instrumento de gestion
encaminado a la consecuciéon del objetivo de rentabilidad especificado en el folleto informativo del Fondo, habiéndose
producido una reduccién de 77 miles de euros en el nominal de la opcién contratada con BNP PARIBAS, quedando al

cierre del periodo el saldo que se refleja en el cuadro de posiciones abiertas en instrumentos derivados.

Durante el semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados. El resultado en derivados en el semestre
ha sido de un 1,33% sobre el patrimonio medio.

d) Otra informacion sobre inversiones.

Si el participe reembolsara antes del vencimiento, lo hara al valor liquidativo aplicable a la fecha de solicitud y, ademas,
tendra que hacer frente a una comisién de reembolso del 3%, salvo los dias fijados como ventanas de liquidez, en los que
la comision de reembolso sera del 0%, siendo las mismas los dias 10 de cada mes o dia habil posterior hasta el 11/01/2027
inclusive (ventanas de liquidez mensuales).

Al final del periodo no hay posiciones en otras IIC.

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

No hay activos en cartera que pertenezcan al articulo 48.1 j) del RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

El valor liquidativo del fondo a 30/06/2026 representa el 111,79% sobre el valor liquidativo correspondiente al inicio del
objetivo de rentabilidad no garantizado, si bien la rentabilidad final dependera de la fecha de reembolso.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El riesgo asumido por el Fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario en el semestre, ha sido de 2,5%
(anualizada) frente a la volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio que ha sido de 0,66%, debido a que ha mantenido
activos de mayor riesgo que la Letra.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

No aplicable

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

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 aplicable
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8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara a la segunda mitad de 2026, el escenario macroecondmico continda caracterizado por una combinacion de
crecimiento moderado, inflacidn todavia por encima de los objetivos de los bancos centrales y una elevada incertidumbre
geopolitica. Ahora bien, la firma del Memorando de Entendimiento entre Estados Unidos e Iran deberia evitar los riesgos
mas extremos asociados al conflicto de Oriente Medio.

En Estados Unidos se espera que la actividad econdmica siga mostrando una notable capacidad de resistencia. El
consumo privado continla apoyado por un mercado laboral que permanece sélido, mientras que la inversion empresarial
mantiene un importante impulso gracias al desarrollo de la inteligencia artificial.

La zona euro afronta una situacién mas exigente. Las proyecciones mas recientes del BCE anticipan un crecimiento
moderado durante los préximos trimestres, condicionado por el impacto que los mayores costes energéticos han tenido
sobre el consumo y la confianza empresarial. Sin embargo, el escenario central contempla una recuperacion gradual a
medida que los precios de la energia se estabilicen.

La inflacion seguira siendo el principal foco de atencion para los bancos centrales durante los proximos meses. Tanto el
BCE como la Reserva Federal consideran que el repunte registrado en la primera parte del afio estuvo muy condicionado
por el encarecimiento de la energia derivado de las tensiones en Oriente Medio. Si el petréleo y el gas mantienen la
tendencia de normalizacién observada recientemente, las tasas de inflacion deberian retomar una trayectoria descendente
durante la segunda mitad del ejercicio. En este contexto, el escenario mas probable es que los principales bancos centrales
mantengan una actitud de prudencia.

Las empresas han mostrado un elevado grado de adaptacion a los multiples shocks que se han ido sucediendo. Los
resultados empresariales han registrado fuertes crecimientos, impulsados también por la temética de la inteligencia
artificial. De hecho, las previsiones de crecimiento para los beneficios empresariales del conjunto del afio se han estado
revisando al alza, hacia el entorno de +23% de media para las empresas del S&P500.

Ademas, las perspectivas para la renta variable mejoran con el acuerdo entre Estados Unidos e Iran, y podriamos contar
con un catalizador adicional si los bancos centrales no suben los tipos como descuenta el mercado.

No obstante, hay otros factores que invitan a la prudencia. Las expectativas de beneficios empresariales son muy elevadas
por lo que podria haber correcciones si no se llegan al alcanzar. Por otro lado, pueden resurgir los temores sobre las
inversiones en inteligencia artificial, y tampoco podemos descartar que se produzcan rebrotes de riesgo geopolitico.

Algunos segmentos del mercado han experimentado revalorizaciones muy relevantes y las valoraciones son exigentes. Asi,
podria producirse cierta rotacion entre los lideres del mercado.

De esta forma, el comportamiento del Fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacion en

funcion de la evolucion que tengan los activos subyacentes del objetivo concreto de rentabilidad, asi como del movimiento
de los precios de la cartera de renta fija.

10. Detalle de inversiones financieras

_ . X 5 - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012J15 - BONO|ESTADO ESPARNOL|3,22|2027-01-31 EUR 0 0,00 4.265 45,50
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 4.265 45,50
ESOOOOOlE‘lS - BONO|ESTADO ESPARNOL|3,22(2027-01-31 EUR 4.230 46,50 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 4.230 46,50 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.230 46,50 4.265 45,50
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

ES0000012K53 - REPO|BKT|2,22|2026-07-01 EUR 659 7,25 0 0,00

ES0000012K53 - REPO|BKT|2,22|2026-07-01 EUR 30 0,32 0 0,00

ES00000128Q6 - REPO|BKT]|2,00|2026-01-02 EUR 0 0,00 407 4,35

ES00000127Z79 - REPO|BKT]|1,97]|2026-01-02 EUR 0 0,00 407 4,34

ES00000124C5 - REPO|BKT]|1,95|2026-01-02 EUR 0 0,00 20 0,21
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 689 7,57 834 8,90
TOTAL RENTA FIJA 4.919 54,07 5.099 54,40
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.919 54,07 5.099 54,40

1T0005390874 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,85|2027-01-15 EUR 0 0,00 3.712 39,60
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 3.712 39,60

1T0005390874 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,85|2027-01-15 EUR 3.309 36,37 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 3.309 36,37 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.309 36,37 3.712 39,60
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 3.309 36,37 3.712 39,60
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.309 36,37 3.712 39,60
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 8.228 90,44 8.810 94,00

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

N/A

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

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