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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 4
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversion: Las inversiones que realizara la 1IC seguiran el enfoque de la inversién en valor, en concreto en
compafiias que cumplan una de las

dos siguientes condiciones:

1) Aquellas que han demostrado histéricamente la capacidad de generar una rentabilidad sobre el capital superior a su
coste de capital

y que puedan ser adquiridas a un precio justo;

2) Compafiias que poseen activos que en el momento de la compra estan por debajo de su capacidad de generacion de
beneficios real,

y por tanto provoquen un precio de mercado por debajo de su potencial.

Se descartaran aquellas oportunidades en ambos grupos que cuyo riesgo financiero sea alto al poseer un endeudamiento
considerado

excesivo.

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 2026 2025
indice de rotacion de la cartera 0,56 0,47 0,56 0,74
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -3,07 -0,35 -3,07 0,43

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 3.038.258,00 2.860.281,00
N° de accionistas 129,00 125,00
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 6.351 2,0902 1,7853 2,1597
2025 5.105 1,7849 1,3871 1,8325
2024 4,183 1,5348 1,3525 1,6154
2023 4.080 1,3683 1,2470 1,3958

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

Cotizacion (€)

Volumen medio

Frecuencia (% Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo diario (miles €) 0) q
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
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 0,20 0,00 0,20 0,20 0,00 0,20 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,03 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2026 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
17,11 5,58 10,92 -1,10 11,49 16,29 12,17 6,82 19,04
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) 0,64 0,32 0,32 0,32 0,33 1,30 1,33 1,51 1,43

(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

Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 5.993 94,36 4.883 95,65
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 5.993 94,36 4.883 95,65
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 297 4,68 159 3,11
(+/-) RESTO 61 0,96 64 1,25
TOTAL PATRIMONIO 6.351 100,00 % 5.105 100,00 %
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) 5.105 4.567 5.105
+ Compra/ venta de acciones (neto) 6,13 1,35 6,13 445,10
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 14,79 9,46 14,79 86,86
(+) Rendimientos de gestion 15,68 10,17 15,68 84,40
+ Intereses 0,02 0,02 0,02 36,43
+ Dividendos 0,96 0,97 0,96 18,33
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 16,13 10,29 16,13 87,48
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -1,49 -1,06 -1,49 68,47
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,06 -0,05 0,06 -250,28
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 206,70
(-) Gastos repercutidos -0,90 -0,84 -0,90 27,95
- Comision de sociedad gestora -0,20 -0,20 -0,20 17,62
- Comision de depositario -0,03 -0,04 -0,03 17,66
- Gastos por servicios exteriores -0,38 -0,38 -0,38 19,83
- Otros gastos de gestién corriente -0,03 -0,03 -0,03 21,46
- Otros gastos repercutidos -0,25 -0,19 -0,25 57,60
(+) Ingresos 0,00 0,13 0,00 -97,60
+ 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 0,13 0,00 -97,60
+ 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) 6.351 5.105 6.351

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 5.994 94,38 4.884 95,67
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 5.994 94,38 4.884 95,67
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 5.994 94,38 4.884 95,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.994 94,38 4.884 95,67

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

Distribucion Sectores

OTROS: 33 41%

FINANCIERO: 12,04% ——._

| -
[
|

INDUSTRIAL: 15,01% —

A
Ny

CONSUMO CICLICO:

2427%

CONSUMO NO CICLICO:
1527%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

V/ Fut. FU. EURO

EURO FX 125000 2.409 Inversion
140926
Total subyacente tipo de cambio 2409

TOTAL OBLIGACIONES 2409
]




4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
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, 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 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a)un accionista posee participaciones significativas directas del 30,71% sobre el patrimonio del fondo.
g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 1.587,38

euros, lo que supone un 0,03%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 149,66 euros, lo que supone un 0,00%.

Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de otros pagos han sido 726,00, lo que supone un

0,01%.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 3.545.461,65 euros, suponiendo un 56,65%.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.




9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a. Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre de 2026 ha prolongado el buen tono de los mercados financieros. No obstante, el semestre ha estado
marcado por dos novedades relevantes que modifican el escenario dibujado a comienzos de afio: la reaparicion de las
presiones inflacionistas y el giro de los bancos centrales, que han pasado de recortar tipos a mantenerlos e incluso a
subirlos. A ello se suma un episodio geopolitico de primer orden, que provocé un repunte del crudo antes de relajarse tras
el acuerdo alcanzado en junio.

En renta variable, las bolsas han prolongado la tendencia alcista durante la primera mitad de 2026, alcanzando nuevos
maximos en buena parte de los indices. En EE. UU., el S&P 500 avanza en el semestre en torno a un +10%, con el Nasdaq
comportandose mejor gracias al liderazgo tecnolégico.

En Europa, el comportamiento ha vuelto a ser solido, con el Eurostoxx 50 y el Stoxx 600 registrando avances de doble
digito. El Ibex 35 ha vuelto a destacar, apoyado en el gran peso y desempefio del sector financiero, mientras que el DAX
aleman se ha beneficiado del impulso del estimulo fiscal. Los mercados emergentes asiaticos (con Corea y Taiwéan a la
cabeza) han brillado al calor del superciclo de inversion en IA, mientras que China ha quedado rezagada, lastrada por la
debilidad de su demanda interna y las presiones deflacionistas.

El contexto macroeconémico se ha mantenido resistente. En EE. UU. la economia sigue en una fase de ciclo intermedio,
con los indices de actividad (PMI) en zona de expansion (50-55) y unas ventas minoristas sorprendentemente firmes
(+6,9% interanual en mayo). En Europa, la actividad ha mejorado, apoyado por el despliegue del estimulo fiscal en defensa
e infraestructuras.

El semestre estuvo especialmente marcado por el conflicto en Oriente Medio. La escalada bélica en torno a Iran y el cierre
temporal del Estrecho de Ormuz dispararon el precio del crudo y elevaron las primas de riesgo geopoliticas durante la
primavera. La firma de un memorando de entendimiento (MoU) en junio permitié una progresiva normalizacién de los flujos
de petrdleo y una relajacién de las tensiones, con el Brent regresando a niveles inferiores a los 80 ddlares por barril.
Respecto a la renta fija, el primer semestre de 2026 ha estado marcado por la geopolitica como principal motor de las
curvas de tipos de interés de la deuda publica, tanto en Europa como en Estados Unidos. El cierre del principal corredor
petrolero mundial impulsé al alza los precios del crudo y, con ellos, las expectativas de inflacién, lo que llevé a las curvas
alemana y estadounidense a desplazarse claramente al alza durante marzo y abril, especialmente en los tramos cortos,
llegando el mercado a descontar hasta dos subidas de tipos (50 puntos bésicos) en la Eurozona para el conjunto del afio.
En EEUU, la fortaleza econdmica y el tono mas restrictivo de la Reserva Federal las han mantenido en niveles elevados.
En el terreno de la politica monetaria, el Banco Central Europeo (BCE) ante la persistencia del conflicto geopolitico y la
presién de los precios energéticos en la inflacion, subié sus tipos de interés de referencia en junio por primera vez desde
septiembre de 2023, en 25 puntos bésicos, hasta situar la facilidad de depdsito en el 2,25%. En este escenario se han
comenzado a disipar las probabilidades de una nueva subida de tipos en la Eurozona en 2026. Por su parte, la Reserva
Federal (Fed) estadounidense mantuvo sus tipos de interés sin cambios durante todo el semestre, en el rango del 3,50%-
3,75%, en un contexto de relevo en la presidencia: Jerome Powell cedio el testigo a Kevin Warsh a mediados de mayo.
Bajo el nuevo mandato, y ante la persistencia de la inflacion en EEUU, la Fed ha adoptado un tono mas restrictivo
(hawkish).

Las primas de riesgo frente a Alemania de Espafia e Italia se han mantenido, en lineas generales, contenidas a lo largo del
semestre, con la excepcién del repunte generalizado registrado en marzo, desde niveles que, por otro lado, ya se
consideraban exigentes. La excepcion ha sido Francia, cuya prima de riesgo ha vuelto a repuntar al final del semestre por
la creciente incertidumbre politica de cara al calendario electoral de 2027.

Los diferenciales de crédito siguieron una pauta similar a la de las primas de riesgo periféricas: partieron de niveles ya
ajustados a comienzos de afio, se ampliaron de forma notable en marzo por el estallido del conflicto, y fueron corrigiendo
esa ampliacion en los meses siguientes a medida que se despejaba la incertidumbre geopolitica, apoyados también por
unos resultados empresariales del primer trimestre que batieron ampliamente las expectativas. En divisas, tras haber sido
el gran perdedor de 2025, el délar se ha estabilizado e incluso ha recuperado terreno en la primera mitad de 2026. El cruce
EUR/USD, que cerr6 2025 en torno a 1,17, se ha situado cerca de 1,14, con sesgo hacia niveles de 1,12, impulsado por el
giro restrictivo de la Fed y el repunte de las rentabilidades estadounidenses.

En materias primas, se ha consolidado entorno a los 4.200 doélares por onza, tras la extraordinaria revalorizacién superior al
60% de 2025. Las tensiones geopoliticas, las compras de los bancos centrales, el aumento de la deuda publica y el temor a
presiones inflacionistas continGan dandole soporte. El Brent, por su parte, ha vivido un semestre muy volatil: repunt6 con
fuerza por encima de los 110 délares por barril durante la crisis del Estrecho de Ormuz y se relajé posteriormente tras el
acuerdo de junio.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas



Se mantiene una estrategia de inversion en valor, buscando de manera permanente la compra de inversiones infravaloras y
vendiendo aquellas que alcanzan su valor intrinseco. Por tanto durante el primer semestre del afio 2026 se realizaron
desinversiones al alcanzar las distintas compafiias los precios objetivos previamente calculados y pudiendo ser
posteriormente reinvertido en nuevas oportunidades que mantienen la seguridad de las inversiones al mismo tiempo que
afiaden nuevas probabilidades de revalorizacién.

c. Indice de referencia

N/A

d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio de la sociedad a fin del periodo se sitda en 6,351 millones de euros

frente a 5,105 millones de euros a fin del periodo anterior.

El nimero de accionistas ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 125 a 129.

La rentabilidad obtenida por la sociedad en el periodo se sitla en 17,11%

frente al 16,29% del periodo anterior.

Los gastos soportados por la sociedad han sido 0,64% del patrimonio en elperiodo, frente al 0,64% del periodo anterior.
El valor liquidativo de la sociedad se sitta en 2,0902 a fin del periodo, frente a 1,7849

a fin del periodo anterior.

La rentabilidad de 17,11% obtenida por la sociedad en el periodo, sitda a la [IC por encima de la rentabilidad media
obtenida por la letra a 12 meses, que es de 1,14%

e. Rendimientos del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad de 17,11% obtenida por la sociedad en el periodo frente al 16,29%

del periodo anterior, sitda a la l1IC por encima de la rentabilidad media obtenida por los

fondos de la gestora con su misma vocacion inversora (GLOBAL), siendo

ésta Ultima de 6,27%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el primer semestre se realizaron ventas en las siguientes compafiias reduciendo las posiciones de las mismas de
manera total o parcial, principalmente aprovechando las subidas de los precios del petréleo debido a la guerra de Iran, en
las compafiias que poseiamos del pertenecientes al sector de petréleo y gas que habiamos acumulado durante periodos
anteriores debido a sus bajas cotizaciones. Todas las ventas se han realizado con importantes plusvalias, obteniendo un
promedio en ellas del 68% aproximadamente.

Valor

Plusvalia

Caltagirone SpA

78,9%

General Motors Co

128,5%

Bayer AG

83,1%

Danieli & C Officine Meccanich
114,2%

Chevron Corp

12,0%

1001031Kosmos Energy Ltd
25,3%

Occidental Petroleum Corp
4,1%

Tidewater Inc

47,9%

523247Nabors Industries Ltd
57,4%

APA Corp

50,4%

1001031Kosmos Energy Ltd
27,5%



Vishay Intertechnology Inc
80,5%

RENTABILIDAD MEDIA
68,7%

El montante obtenido por estas ventas fue reinvertido en su totalidad en las siguientes compaiiias, aprovechando sus bajos
precios (todas ellas han sido compradas en minimos del ultimo afio o de varios afos) , y con el criterio de que dichas
compras incrementen el valor intrinseco global de la cartera.

Impacto

Molina Healthcare Inc
1,4%

1432487Douglas AG
1,4%

Builders FirstSource Inc
2,7%

Conduent Inc

0,9%

Evolent Health Inc
0,9%

Fairfax India Holdings Corp
2,5%

Fiserv Inc

2,8%

FMC Corp

0,5%

Graphic Packaging Holding Co
1,9%

JELD-WEN Holding Inc
0,9%

Kyndryl Holdings Inc
1,4%

Lennar Corp

2,0%

Lululemon Athletica Inc
1,8%

Molina Healthcare Inc
1,0%

Mosaic Co/The

0,3%

Teleperformance

1,3%

Trupanion Inc

2,0%

UnitedHealth Group Inc
0,6%

Wizz Air Holdings Plc
1,4%

A cierre del semestre las principales posiciones, sumando aproximadamente el 40%, son:

Berkshire Hathaway Inc (6%) (Estados Unidos — Conglomerado e inversiones): Uno de los mayores conglomerados
empresariales del mundo, con posiciones de referencia en seguros, energia, transporte e inversiones.

UnitedHealth Group Inc (4%) (Estados Unidos — Salud y seguros médicos): Lider mundial en servicios sanitarios y seguros
de salud, destacando por su amplia cobertura asistencial y sus soluciones avanzadas de gestion sanitaria.

Danieli & C. Officine Meccaniche (4%) (Italia — Ingenieria industrial y siderurgia): Referente global en el disefio y suministro



de plantas y equipos para la industria siderurgica, reconocido por su innovacion tecnolégica.

CK Hutchison Holdings Ltd (4%) (Hong Kong — Infraestructuras, telecomunicaciones y servicios): Grupo multinacional lider
en puertos, telecomunicaciones, distribucion minorista, energia e infraestructuras.

Sumitomo Corp (4%) (Japén — Comercio e inversiones diversificadas): Una de las principales compafiias comerciales de
Japodn, con una posicion destacada en energia, infraestructuras, industria y tecnologias avanzadas.

Molina Healthcare Inc (3%) (Estados Unidos — Seguros de salud): Compaiiia lider en seguros y servicios sanitarios
orientados a beneficiarios de programas publicos de salud en Estados Unidos.

Lennar Corp (3%) (Estados Unidos — Construccion residencial): Uno de los mayores promotores y constructores de
viviendas de Estados Unidos, referente en el mercado residencial.

Evolent Health Inc (3%) (Estados Unidos — Tecnologia y gestién sanitaria): Empresa pionera en modelos de atencion
sanitaria basada en valor, ayudando a mejorar resultados clinicos y eficiencia operativa.

Occidental Petroleum Corp (3%) (Estados Unidos — Energia, petréleo y gas): Compafiia energética lider en exploracién y
produccion de hidrocarburos, con una creciente inversion en tecnologias de captura de carbono.

Builders FirstSource Inc (3%) (Estados Unidos — Materiales y soluciones para la construccién): Principal proveedor
estadounidense de materiales, componentes y servicios para la construccién residencial, con una posicién de liderazgo en
el sector.

b. Operativa del préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

No se ha realizado operativa en derivados como inversién. Se mantiene una posicién como cobertura parcial de la posicion
euro dolar para proteger las fluctuaciones del cambio.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el primer semestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 12.82, en comparacion con la volatilidad de los indices
en el mismo periodo que es de 17.67 para el Ibex 35, 16.93 para el Eurostoxx, y 13.61 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del
periodo es de 2.27. El ratio Sortino es de 2.38 mientras que el Downside Risk es 9.07.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LIC, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
tiene una participacion que represente porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora, de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto, lo considere relevante o cuando existan derechos econémicos
a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion, salvo
qgue los acuerdos a debate impliquen una modificacion en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decision que
motivo la inversion en la Compaifiia.

En el caso de las acciones del valor Renta 4 de esta sociedad (en el caso de tenerlas en cartera),el ejercicio de los
Derechos de Voto sobre Renta 4 Banco son ejercidos por la persona designada por la Junta General o el Consejo de
Administracion.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacién en las
mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de ESTR -0.1%

ASESORAMIENTO

La sicav recibe asesoramiento por parte de  GONZALEZ RODRIGUEZ, GUILLERMO

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo ARWEN CAPITAL SICAV SA para el primer semestre de 2026 es de 243.56€, siendo
el total anual 517.22€, que representa un 0.892000% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Arwen Capital posee particiones en 42 compafiias en 12 paises diferentes y 10 sectores distintos, lo que unido al rechazo
permanente de compra de compafiias a elevados precios proporciona elevadas probabilidades de seguridad y rentabilidad
en el largo plazo.

Nuestro escenario base para el segundo semestre de 2026 sigue siendo constructivo, aunque mas exigente que el
planteado a comienzos de afio. Mantenemos la expectativa de una evolucién positiva del ciclo, apoyada por la continuidad
en el crecimiento de los beneficios empresariales, la elevada liquidez y el sélido ritmo de inversion en IA. Sin embargo, el
principal cambio respecto a nuestras perspectivas iniciales es que la inflacidon ha vuelto al primer plano y los bancos
centrales han virado desde una politica de recortes hacia el mantenimiento e incluso la subida de tipos. Las expectativas
apuntan a una economia global todavia resistente, con un crecimiento cercano al 2% en EE. UU., algo superior al 1% en
Europa y por encima del 4% en los mercados emergentes.

En Estados Unidos, el ciclo aguanta mejor de lo esperado, apoyado por la inversién en IA, la recuperacion industrial y unas
condiciones financieras que, pese al giro monetario, siguen siendo relativamente laxas. Una de las claves para el segundo
semestre volvera a ser el mercado de trabajo, por su impacto en el consumo privado (cerca del 70% del PIB). EI consumo
muestra un perfil cada vez méas dual: prevemos que el crecimiento real de las rentas se modere (en torno al +0,9% en el
afio) y que el gasto pierda fuelle hacia el cuarto trimestre, a medida que se desvanezca el efecto de las mayores
devoluciones fiscales. A ello se afiade un nuevo foco de incertidumbre politica: las elecciones de mitad de mandato
(midterms), cuyo resultado podria condicionar la agenda regulatoria.

En Europa, 2026 debe ser el afio de convertir las promesas de estimulo fiscal en realidades, con una aceleracion del
crecimiento apoyada en el mayor gasto en defensa y en las inversiones en infraestructuras alemanas. No obstante, las
condiciones financieras son ahora menos favorables tras el giro del BCE, lo que exigira que la palanca fiscal tome el relevo.
Los principales riesgos siguen siendo la politica arancelaria, la incertidumbre politico-presupuestaria en Francia y la
debilidad de China.

En China se mantiene débil la demanda interna, con un sector inmobiliario todavia deprimido y persistentes presiones
deflacionistas. Los estimulos desplegados resultan insuficientes para reactivar de forma sostenible la confianza y el
consumo privado. Creemos que las tensiones comerciales entre EE. UU. y China persistiran y el riesgo asociado de cuellos
de botella en las cadenas de suministro.

Sobre la inflacién, el gran tema del semestre, percibimos riesgos claramente al alza en el corto plazo, especialmente en
Estados Unidos, donde confluyen los aranceles a productos importados, el encarecimiento de la electricidad ligado al capex
de IA, el “nearshoring” y la limitacién a la inmigracion. Situamos la inflacion subyacente (core PCE) estadounidense en
torno al 2,8% a cierre de afio. En la Eurozona, la inflacién se mantiene por encima del objetivo del 2%, con una tasa
subyacente todavia superior al 2,5%.

Respecto a la politica monetaria, asistimos a un auténtico cambio de régimen. En Estados Unidos, esperamos que la nueva
presidencia de la Fed priorice el retorno de la inflacion al 2%; el mercado ha pasado a descontar subidas de tipos, y no es
descartable que se revierta parte de las bajadas de 2025 hacia niveles del 4,50%, previsiblemente después de las
midterms. En la Eurozona, tras la subida de junio, el BCE mantendra un sesgo restrictivo mientras la inflacién subyacente
no ceda, con la rentabilidad del Bund aleman estabilizada en torno al 2,9%.

Los aranceles han impactado menos de lo temido, pero han venido para quedarse. Frente al elevado arancel medio
anunciado inicialmente, el nivel efectivo se ha estabilizado en el entorno del 13,5%, tras las treguas comerciales, el
cumplimiento de los acuerdos regionales y las exenciones en determinados sectores.

De cara a los proximos meses, los principales apoyos para que la renta variable mantenga un buen comportamiento son: 1)
la continuidad en el crecimiento de los beneficios empresariales; 2) la elevada liquidez del sistema; 3) el sélido ritmo de
inversion en IA; 4) la rotacion sectorial desde los valores que mas han impulsado las subidas hacia otros rezagados (salud,
consumo, industriales, energia); y 5) la reduccién de la oferta neta de acciones, con un volumen de recompras (buybacks)
gue supera con holgura a las nuevas emisiones.

No conviene, sin embargo, obviar los riesgos latentes que podrian imprimir volatilidad al mercado y ofrecer mejores puntos
de entrada: 1) las valoraciones de la IA y la estrecha amplitud del mercado; 2) el giro de los bancos centrales, con riesgo de
subidas de tipos por parte de la Fed y el BCE; 3) una inflacidn mas persistente de lo previsto; 4) un nuevo repunte de las
TIRes, ligado a la insostenibilidad de las cuentas publicas o al cuestionamiento de la independencia de la Fed; 5) la
geopolitica (Estrecho de Ormuz e Iran, Ucrania, China-Taiwén); 6) las elecciones de mitad de mandato en EE. UU.; y 7) el
aumento de la oferta de papel a medida que expiren los periodos de bloqueo (lock-ups) de las salidas a bolsa recientes.
Los bancos centrales, que habian reducido sus balances, se encaminan a estabilizarlos: la propia Fed ha situado la revision
de su politica de balance en el centro del debate y la retirada de liquidez (QT) est& practicamente concluida.
Adicionalmente, el desarrollo del mercado de “stablecoins” generara mas ddlares digitales en circulacién, una parte de los
cuales probablemente termine también en los mercados.

Esperamos una evolucion positiva de los resultados empresariales en 2026. En Estados Unidos, prevemos un crecimiento
de los beneficios del S&P 500 cercano al +24%. En Europa, estimamos un crecimiento proximo al +10% para el Stoxx 600,
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impulsado en buena medida por las materias primas, con el resto de los sectores creciendo a un ritmo mas moderado.
Desde el punto de vista de la valoracion, el S&P 500 estadounidense cotiza en el entorno de las 20x (PER 12 meses
adelantado), lo que supone una prima frente a su media histérica cercana a las 17,5x; no obstante, si ajustamos por las
grandes tecnoldégicas, los niveles se sitian mas en linea con la media. Europa (Stoxx 600) cotiza alrededor de 15x y
Espafia en torno a 13x, practicamente en linea con su media histoérica.

No pensamos que estemos ante una burbuja generalizada de la IA, aunque mantenemos una aproximacion prudente.
Existen diferencias relevantes frente a burbujas del pasado: 1) las valoraciones son exigentes, pero no tan extremas; 2) las
compafiias cuentan hoy con beneficios y una robusta generacion de caja de sus negocios principales; 3) el impacto de la IA
es tangible y transversal, empezando a transformar sectores a través de mayores ganancias de eficiencia; y 4) las
compalfiias siguen cumpliendo, en general, las expectativas de resultados y guias.

Respecto a las divisas, a diferencia de la vision de debilidad del délar que manteniamos a comienzos de afio (con un
EUR/USD apuntando a 1,20-1,22), el giro restrictivo de la Fed y el repunte de las rentabilidades estadounidenses han
frenado la depreciacion del billete verde. Esperamos que el cruce EUR/USD se mueva en un rango mas contenido, en
torno a 1,10-1,16, muy dependiente de la evolucién relativa de la politica monetaria a ambos lados del Atlantico. En
materias primas, esperamos un crudo relativamente estable, con sesgo a la baja una vez normalizados los flujos por el
Estrecho de Ormuz, si bien habra que seguir muy atentos a la geopolitica. El oro, gran ganador de los ultimos ejercicios,
deberia mantenerse en cartera como elemento de diversificacion.

Respecto a la renta fija, de cara a la segunda mitad del afio, el desenlace del conflicto en Oriente Medio y la consiguiente
relajacién de los precios energéticos deberian seguir favoreciendo a la deuda publica europea, en un contexto en el que el
BCE ha dado sefiales de estar proximo al final de su ciclo de subidas.

Por el lado de la deuda publica periférica, Espafia e Italia deberian seguir beneficiAndose de una percepcién de riesgo
favorable, mientras que Francia continuara bajo vigilancia por la incertidumbre politica asociada al calendario electoral de
2027.

En cuanto al crédito, los diferenciales han vuelto a niveles que consideramos exigentes tras la fuerte compresién de los
ultimos meses, por lo que no descartamos episodios puntuales de ampliacién ante cualquier repunte de incertidumbre.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

TOTAL RENTA FIJA

TOTAL RV COTIZADA

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL RENTA VARIABLE

TOTAL IIC

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS
TOTAL RENTA FIJA

ocloloflo|loflofc|loflo|lo|lo|lo|lo|o|o o |o (o |o (oo |o (o |o |o |o
clo|loflo|lo|lo|lo|lo|lolo|lo|lo|lo|o|o |o|o (o |o oo |o o |o |o |o

US0708301041 - ACCIONES|Bath & Body Works Inc usb 124 1,96 105 2,05
US931CVR0133 - ACCIONES|WALGREENS BOOTS ALLIANCE usb 0 0,00 0 0,00
DEOOOBEAU1Y4 - ACCIONES|Douglas AG EUR 65 1,02 0 0,00
JE00BJJIN4441 - ACCIONES|Clarivate PLC usb 14 0,22 21 0,42
US0207641061 - ACCIONES|Alpha Metallurgical Resources Usb 111 1,74 130 2,55
US5006881065 - ACCIONES|KOSMOS ENERGY LTD usb 0 0,00 66 1,30
CA13646K1084 - ACCIONES|Canadian Pacific Kansas City L Usb 140 2,21 116 2,27
US50155Q1004 - ACCIONES|KYNDRYL HOLDINGS INC usb 117 1,84 I 1,51
US03743Q1085 - ACCIONES|APA Corp USD 0 0,00 76 1,48
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US62955J1034 - ACCIONES|NOV Inc UsD 159 2,51 131 2,56
BMG6359F1370 - ACCIONES|Nabors Industries Ltd UsD 0 0,00 129 2,53
US29415F1049 - ACCIONES|Envista Holdings Corp UsD 19 0,30 15 0,30
US7223041028 - ACCIONES|Pinduoduo Inc UsD 30 0,47 43 0,85
CA1350861060 - ACCIONES|Canada Goose Holdings Inc UsD 28 0,45 37 0,73
US8982021060 - ACCIONES|Trupanion Inc UsD 130 2,05 0 0,00
CA3038971022 - ACCIONES|Fairfax India Holdings Corp UsD 160 2,52 0 0,00
KYG2177B1014 - ACCIONES|CK Asset Holdings Ltd HKD 113 1,79 99 1,94
US9282981086 - ACCIONES|Vishay Intertechnology Inc UsD 0 0,00 60 1,18
US91912E1055 - ACCIONES|Vale SA UsD 92 1,45 78 1,52
US91324P1021 - ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP INC UsD 245 3,86 147 2,88
USB8642R1095 - ACCIONES|Tidewater Inc UsD 0 0,00 86 1,68
US6745991058 - ACCIONES|OCCIDENTAL PETROLEUM COR UsD 190 3,00 290 5,67
US61945C1036 - ACCIONES|Mosaic Co/The UsD 46 0,73 31 0,60
US60855R1005 - ACCIONES|Molina Healthcare Inc UsD 216 3,41 0 0,00
US5500211090 - ACCIONES]Lululemon Athletica Inc UsD 100 1,57 0 0,00
US5260571048 - ACCIONES|Lennar Corp UsD 204 3,22 84 1,65
US47580P1030 - ACCIONES|JELD-WEN Holding Inc UsD 94 1,48 93 1,83
US3893751061 - ACCIONES|Gray Television Inc UsD 52 0,82 62 121
US3886891015 - ACCIONES|Graphic Packaging Holding Co USD 134 2,11 0 0,00
US37045V1008 - ACCIONES|GENERAL MOTORS CO UsD 0 0,00 19 0,37
US36237H1014 - ACCIONES|G-IIl Apparel Group Ltd UsD 118 1,86 99 1,93
US3377381088 - ACCIONESI|FISERV INC UsD 146 2,30 0 0,00
US3024913036 - ACCIONES|FMC Corp UsD 29 0,46 10 0,20
US30050B1017 - ACCIONES|Evolent Health Inc UsD 197 3,11 57 111
US2067871036 - ACCIONES|Conduent Inc UsD 134 2,11 98 1,92
US1667641005 - ACCIONES|CHEVRON CORP UsD 141 2,22 199 3,89
US15135B1017 - ACCIONES|Centene Corp UsD 101 1,59 63 1,24
US12008R1077 - ACCIONES|Builders FirstSource Inc UsD 188 2,96 0 0,00
US0367521038 - ACCIONES|ANTHEM INC UsD 146 2,29 128 2,51
US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Holding Ltd UsD 150 2,37 224 4,38
KYG217651051 - ACCIONES|CK Hutchison Holdings Ltd HKD 229 3,60 179 3,51
JP3898400001 - ACCIONES|MITSUBISHI CORP JPY 174 2,74 193 3,79
JP3877600001 - ACCIONES|Marubeni Corp JPY 187 2,95 255 5,00
JP3404600003 - ACCIONES|SUMITOMO CORP. JPY 221 3,48 194 3,81
JP3143600009 - ACCIONES|ITOCHU Corp JPY 169 2,66 145 2,84
JEO0BN574F90 - ACCIONES|Wizz Air Holdings Plc GBP 120 1,89 0 0,00
1T0003127930 - ACCIONES|Caltagirone SpA EUR 0 0,00 83 1,62
1T0000076486 - ACCIONES|Danieli & C Officine Meccanich EUR 233 3,67 219 4,29
FR0000051807 - ACCIONES|Teleperformance SE EUR 96 1,51 36 0,71
CA1363751027 - ACCIONES|CANADIAN NATL RAILWAY UsD 164 2,58 132 2,58
BMG383271050 - ACCIONES|GEOPARK LTD UsD 103 1,62 82 1,60
US0846707026 - ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 361 5,68 353 6,91
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYER AG EUR 0 0,00 141 2,75
TOTAL RV COTIZADA 5.994 94,38 4.884 95,67
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 5.994 94,38 4.884 95,67
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 5.994 94,38 4.884 95,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 5.994 94,38 4.884 95,67

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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