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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

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

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

Descripcion general
Politica de inversién: SICAV con vocacién inversora Global. La sociedad pretende alcanzar la maxima rentabilidad posible

en funcion de su capital y de las condiciones del mercado manteniendo un equilibrio entre la seguridad del mercado y la
rentabilidad. La sociedad no tiene indice de referencia. No existira predeterminacion en cuanto a los activos de renta
variable, renta fija, activos monetarios y divisas en los que invertira directa e indirectamente. Tampoco existe un objetivo
predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a distribucién de activos por tipo de emisor, ni por rating de emisor,
ni por sector econdémico ni por paises (pudiendo invertir en paises emergentes).

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 denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacién de la cartera 0,44 0,47 0,44 0,93




Periodo actual

Periodo anterior

2025 2024

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

1,77

2,78

1,77 3,03

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin 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 acciones en circulacion 2.861.366,00 2.859.117,00
N° de accionistas 233,00 231,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 307.917 107,6119 93,1580 109,1678
2024 296.514 103,7084 96,2427 112,4297
2023 269.147 97,2556 80,0117 97,4599
2022 220.772 80,0195 76,6431 92,2905

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

Cotizacién (€)

Min

Max | Fin de periodo

Volumen medio

diario (miles €)

Frecuencia (%)

Mercado en el que cotiza

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 gestiéon 0,02 0,02 0,02 0,02 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,04 patrimonio




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

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2025 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
3,76 5,10 -1,27 -2,99 -2,15 6,63 21,54 -12,62 -0,26
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,31 0,24 0,08 0,07 0,07 0,32 0,31 0,33 0,39

(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 . o B
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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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 285.274 92,65 274.697 92,64
* Cartera interior 67.155 21,81 67.790 22,86
* Cartera exterior 217.833 70,74 206.612 69,68
* Intereses de la cartera de inversion 286 0,09 295 0,10
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 19.313 6,27 20.649 6,96
(+/-) RESTO 3.330 1,08 1.169 0,39
TOTAL PATRIMONIO 307.917 100,00 % 296.514 100,00 %
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) 296.514 311.003 296.514
+ Compra/ venta de acciones (neto) 0,08 0,43 0,08 -82,29
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 3,75 -5,22 3,75 -170,67
(+) Rendimientos de gestion 4,17 -5,14 4,17 -179,93
+ Intereses 0,04 0,14 0,04 -68,68
+ Dividendos 2,53 1,17 2,53 113,26
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,20 0,00 -0,20 9.361,01
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,99 -6,89 2,99 -142,73
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,01 -0,01 -0,01 -57,82
+ Resultado en IIC (realizados o no) -1,17 0,49 -1,17 -333,58
+ Oftros resultados -0,02 -0,03 -0,02 -54,26
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,08 -0,44 441,32
- Comision de sociedad gestora -0,02 -0,02 -0,02 1,20
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -2,95
- Gastos por servicios exteriores -0,23 -0,06 -0,23 293,95
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 13,40
- Otros gastos repercutidos -0,15 0,04 -0,15 -423,71
(+) Ingresos 0,02 0,00 0,02 736,07
+ 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
+ Oftros ingresos 0,02 0,00 0,02 736,07
+ 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) 307.917 296.514 307.917

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 RV COTIZADA 63.827 20,73 64.494 21,76
TOTAL RENTA VARIABLE 63.827 20,73 64.494 21,76
TOTAL IIC 3.327 1,08 3.295 111
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 67.155 21,81 67.790 22,87
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.431 144 5.217 1,76
TOTAL RENTA FIJA 4.431 1,44 5.217 1,76
TOTAL RV COTIZADA 192.107 62,40 176.596 59,57
TOTAL RENTA VARIABLE 192.107 62,40 176.596 59,57
TOTAL IIC 21.278 6,91 24.766 8,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 217.816 70,75 206.578 69,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 284.970 92,56 274.368 92,55

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 PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

|! RENTA VARIABLE @ ICs @ OTROS © RENTA FIJA|

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 lainversion
comprometido
Compra de o,
VALARIS LTD 0 Inversion
warrants "call”
Total subyacente renta variable 0
TOTAL DERECHOS 0
CTA LIBRAS C/V DIVISA Ventas al contado 496 Inversion
CTA CORONAS SUECAS C/V DIVISA Ventas al contado 495 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 992
TOTAL OBLIGACIONES 992

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion 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 méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Accionistas significativos: 36.134.760,53 - 84,19%
La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos para evitar conflictos de interés

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

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.

Acaba de terminar el 1S25, un semestre para el recuerdo en todos los sentidos. Tras un inicio tranquilo, en apenas unos
meses se han vivido casi las cuatro estaciones meteoroldgicas que comprende un afio. El invierno abrio el periodo al hilo
del "Dia de la Liberacién” (2 de abril), cuando Trump anunci6 una bateria de aranceles mas que exigentes a la mayor parte
de los socios comerciales de EEUU.

Pocos dias después, la tregua abierta hasta el mes de julio, congelando la aplicacion inmediata de esas tarifas, dio pie a
una primavera donde la "floracién" del mercado se nutrid, ademas, del buen tono de las guias empresariales en la
temporada de resultados correspondiente al 1T25 (sobre todo, en materia de planes de inversién en el segmento de
inteligencia artificial), de la solidez del balance del sector privado (familias y empresas) en las principales economias, y de
la predisposicion de la politica monetaria y la fiscal a ambos lados del Atlantico a actuar en el caso de que los tintes
recesivos fueran cada vez mas visibles.

El verano, con temperaturas torridas y tormentas intensas, pero de corta duracion, llegé con el conflicto Israel-Iran, con la
intervencion, primero, y posterior mediacién de EEUU, cuya tregua dio paso a un otofio que observé cémo la economia
empieza a moderarse, pero a un ritmo muy paulatino, emulando el movimiento de la caida de las hojas de los arboles. Todo
lo susodicho tuvo el légico reflejo en el mercado, destacando (i) la recuperacion de las bolsas en "V" tras las correcciones
agudas de comienzos de abril, con los principales indices bursétiles de las economias desarrolladas (S&P 500, EuroStoxx,
etcg,) revisitando zona de méaximos histéricos recientes, llevando a muchos indices a revisitar maximos histoéricos; (ii) el
estrechamiento neto de los diferenciales de crédito corporativo en el trimestre, tras la ampliacién de las primeras semanas;



y, sobre todo, (iii) la depreciacion del délar estadounidense (USD), que en su cruce con el euro se dejo cerca de un 13% en
el semestre (especialmente a partir de primeros de abril), epitome del cuestionamiento del excepcionalismo americano por
parte del mercado al calor de los primeros pasos dados por la Administracién Trump en su segundo mandato.

En adelante , el mercado pondra el foco en las siguientes cuestiones:

Oriente Proximo ha salvado "una bola de partido", desapareciendo una de las principales fuentes de incertidumbre para los
activos de riesgo en el corto plazo. Quedan, sin embargo, algunas cuestiones relevantes sin resolver: (i) si hay un freno
efectivo en la busqueda de capacidad nuclear por parte de Iran; y (i) si la coordinacion entre EEUU e Israel establece un
marco de disuasion lo suficientemente sélido a medio plazo en la region. La duda, creemos, persistird de cara al medio
plazo, pero el mercado, mas cortoplacista, seguiria cotizando por ahora un escenario benigno.

Aranceles: a pesar de la ratificacion del acuerdo EEUU-China y de la aparente proximidad de uno con la India, en el seno
de la Unién Europea no esta clara aun la estrategia a seguir, y las tensiones entre paises son evidentes. A priori, si se
concretara una medida con una tasa efectiva en el entorno del 10%, el impacto seria digerible. Incluso si la magnitud es
algo superior, pero dentro de un marco razonable, la lectura del mercado podria ser positiva, en la medida en que se
permita rebajar el nivel de incertidumbre.

Grado de pérdida de fuelle del ciclo econémico: Los uUltimos datos en EEUU (ventas minoristas, consumo personal,
produccion industrial¢,) no han sido buenos. El nuevo retroceso de la confianza del consumidor (Conference Board), el peor
punto de partida del consumo de servicios (menor crecimiento del anticipado en el pasado), y el enfriamiento de los
trackers de actividad mantienen la voz de cautela de cara a los trimestres centrales del afio. En todo caso, siguen sin
sefialar un ajuste severo de la demanda doméstica, ajuste que se quedaria en modo ¢ aterrizaje suave¢,. Prevemos que el
mayor impacto econémico de la pinza arancelaria se hara notar en la recta final del 2T25 y en el 3T25.

El comodin (incierto) de las palancas compensatorias: La profundizacion de la desaceleracion ciclica afianzaria el
descuento de rebajas de tipos de una Fed que, ademas, estd siendo objeto de una presidn creciente. El posible
nombramiento de Trump del candidato para relevar a Powell en mayo de 2026 introduce un escenario de shadow Fed
(lucha interna) que no seria positivo para la estabilidad del mercado, a pesar de que pudiera acelerar las rebajas de tipos
de interés. En el frente fiscal, el mercado estara pendiente en EEUU de la aprobacién de la One Big Beautiful Bill -OBBB-
(ley fiscal promovida por Trump) en el Congreso y de avances en materia de desregulacién (foco en el sector financiero).

En cualquier caso, el grueso de los indices bursatiles desarrollados ha tenido un desempefio moderadamente positivo en el
semestre, con avances del 5% (en moneda local, sin incluir dividendos) en el S&P 500. Los indices europeos tuvieron un
mejor comportamiento relativo al principio del periodo, aunque en el tltimo mes (mayor intensidad de la recuperacion) se
quedaron algo atrds. Asi, el EuroStoxx ha terminado el semestre con un avance proximo al 9%, aglutinando un mejor
comportamiento relativo de aquellos indices con mayor visibilidad institucional (Ibex espafiol y Dax aleméan, con
revalorizaciones cercanas al 20%) que aquellos otros mas atenazados por la politica (CAC francés y FTSE britanico). En
Asia, el Nikkei 225 terminé el periodo con avances muy discretos, de apenas un 1,5%. En la esfera emergente, en la
primera mitad de 2025, se movié al compas marcado por las negociaciones arancelarias, ofreciendo un balance positivo
para los principales indices de LatAm (con revalorizaciones entre el 10% y 20% dependiendo del pais), mientras que en
Asia el balance burséatil fue mixto, con el mercado manteniendo cierto escepticismo respecto a la recuperaciéon econémica
del "gigante asiatico".

Por lo que respecta a la renta fija, hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en las curvas Tesoro, con un
tensionamiento generalizado de la parte larga de la curva (especialmente en EEUU) a raiz de las expectativas de mayor
gasto fiscal, que luego ha ido moderando en un contexto de relajacién de la prima por plazo. Asi, de punto a punto, la TIR
del bono a 10 afios estadounidense ha pasado de cotas superiores a 4,60% a cierre del pasado ejercicio, hasta niveles de
4,30% a mediados de afio. En Europa, el movimiento fue a la inversa, con el 10 afios tensionandose en el periodo en un
contexto de mayor gasto fiscal ligado a Defensa, con la TIR del bono aleméan a 10 afios en niveles de 2,58%. En cualquier
caso, hay que sefialar que ambas curvas Tesoro se apuntaron en el periodo, con la parte corta de cada curva recogiendo
un escenario mas acomodaticio en clave monetaria. En lo relativo a la renta fija privada, destacamos el mejor
comportamiento relativo del segmento high yield frente al investment grade en el conjunto del periodo, con un fuerte
compresion de diferenciales. En clave cambiaria, volvemos a resaltar la depreciacién del USD frente al resto de divisas en
el periodo, con una depreciacion del 13% frente al Euro.

Por ultimo, cabe destacar la evolucion practicamente plana de las materias primas durante el periodo (+1% si tomamos
como referencia el indice Commodity Research Bureau -CRB-), aunque con mucha volatilidad en funcién de los eventos
geopoliticos; especialmente en el caso del petrdleo. El oro ha seguido ejerciendo su papel de diversificacion en carteras,



con un avance cercano al 20% en el periodo.

B) DECISIONES GENERALES DE INVERSION ADOPTADAS

Al inicio del periodo el posicionamiento de la cartera arrojaba la siguiente distribucion por categoria de activos: 1,76% en
RF en directo, 81,33% en RV en directo y 9,46% en patrticipaciones de IICs. En lo que respecta a divisas, las inversiones
estaban principalmente denominadas en las siguientes monedas: un 60,13% en divisa EUR, un 14,96% en divisa USD, un
7,38% en divisa GBP, un 4,79% en divisa SEK, un 3,21% en divisa NOK, un 1,07% en divisa CAD, un 0,54% en divisa DKK
y un 0,47% en divisa MXN.

A lo largo del periodo se realizan diversos ajustes para adaptarse a la evolucién de los mercados, de manera que la
composicion de la cartera por categoria de activos a cierre del periodo es la siguiente: 1,44% en RF en directo, 83,13% en
RV en directo y 7,99% en participaciones de |ICs. Por divisas, las inversiones se concentran fundamentalmente en: un
63,41% en divisa EUR, un 12,95% en divisa USD, un 7,20% en divisa GBP, un 4,33% en divisa SEK, un 2,69% en divisa
NOK, un 1,19% en divisa DKK y un 0,79% en divisa CAD.

Estos cambios en la coyuntura econdmica han supuesto para la SICAV un comportamiento positivo en el periodo*, ya que
se ha visto beneficiado por la subida en la valoracién de los activos en los que mayoritariamente invierte.

C) INDICE DE REFERENCIA

La SICAV no tiene indice de referencia.

D) EVOLUCION DEL PATRIMONIO, PARTICIPES, RENTABILIDAD Y GASTOS DE LA IIC

La rentabilidad neta acumulada a cierre del trimestre es de 3,76%. En el calculo de la rentabilidad, estéan considerados los
gastos acumulados vinculados a la sociedad (entendido como sumatorio de gastos directos soportados por la SICAV) que a
cierre del trimestre supone un 0,31% sobre el patrimonio medio. Esta ratio comprende, entre otros, la comision de gestion
sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios y restos de gastos de gestion corriente. No incluye
los costes de transaccién por la compraventa de valores ni la comision de gestion sobre resultados.

El patrimonio de la SICAV en el periodo* creci6 en un 3,85% hasta 307.916.958,49 euros. El nUmero de participes aumentd
en el periodo* en 2 lo que supone 233 participes. La rentabilidad de la SICAV durante el trimestre ha sido de 5,10% y la
acumulada en el afio de 3,76%.

Los gastos totales soportados por la SICAV fueron de 0,24% durante el trimestre de los cuales un 0,01% corresponden a
gastos indirectos por inversion en otras IIC.

La liquidez de la SICAV se ha remunerado a un tipo medio del 1,77% en 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

Dentro de la actividad normal de la SICAV se realizaron diversas operaciones de compra y venta de diferentes activos. Al
final del periodo la SICAV se encuentra invertida, un 0,00% en renta fija interior, un 1,44% en renta fija exterior, un 20,73%
en renta variable interior y un 62,40% en renta variable exterior.

B) OPERATIVA DE PRESTAMO DE VALORES.

N/A

C) OPERATIVA EN DERIVADOS Y ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

La Sicav hace uso de instrumentos derivados con el Unico fin de una inversion agil y eficiente en el activo subyacente.
Como consecuencia del uso de derivados, la SICAV tuvo un grado de apalancamiento medio de 32,09% en el periodo* , y
tuvo un nivel medio de inversién en contado durante el periodo* de 99,45% . Todo ello para la persecucion de nuestro
objetivo de obtener rentabilidades superiores al indice de referencia.

D) OTRA INFORMACION SOBRE INVERSIONES

N/A

En el primer semestre y con el objetivo de dar cumplimiento a los coeficientes legales que marca la regulacion de 1ICs, la
Sociedad ha podido realizar operaciones de repo que eventualmente se han podido contratar a tipo nominal negativo.

A fecha del informe la IIC tenia las siguientes inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC: TURTLE CREEK
NORTH AMERICAN EQUITY-SEED, INVERSIONES NAIRA SICAV SA, AUSTRAL CAPITAL SIL, SOIXA SICAV, CHEYNE
REAL ESTATE CREDIT H SERIE B (EUR, VALOR ABSOLUTO FUND X (EUR), MIMOSA CAP- AZVALOR ULTRA- Fly
SABA CAPITAL SPECIAL OPP OFFSHORE FD 2-A.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad de la Sicav ha sido de 16,26.



5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

Con caréacter general, la Sociedad ejercera el derecho a voto siempre y cuando se cumplan los siguientes requisitos:

(i) cuando la participacion en la sociedad cotizada objeto de inversién tenga una antigiiedad de, al menos, doce (12) meses;
y

(i) cuando la Sociedad tenga una participacién que represente, al menos, el uno por ciento (1%) del capital social de la
sociedad objeto de inversion.

Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad ejercera los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales siempre que
existan derechos econdémicos, tales como prima de asistencia a juntas, o en aquellos casos en que en el orden del dia se
incluyan puntos significativos o que puedan afectar a los intereses de la Sociedad y sus accionistas. En todo caso, se podra
decidir no ejercer el derecho a voto si este es inmaterial debido al objeto de la votacion o cuando se considere que se trata
de asuntos que no son relevantes para la evolucion y desarrollo de las inversiones.

Durante el primer semestre de 2025 la Sociedad ha participado en la Junta General Ordinaria de Austral Capital SIL, S.A. y
de All Iron RE | Socimi, S.A., votando a favor de los acuerdos propuestos; y en la Junta General Ordinaria de Laboratorios
Farmacéuticos Rovi, S.A., delegando su representacién en el presidente del Consejo de Administracion.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

N/A

* Nota: En este Informe, los datos del periodo se refieren siempre a datos del primer semestre de 2025 a no ser que se
indique explicitamente lo contrario.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105229001 - ACCIONES|PROSEGUR CASH,S.A. EUR 3.297 1,07 2.230 0,75
ES0105495008 - ACCIONES|ALL IRON RE | SOCIMI SA EUR 3.528 1,15 3.080 1,04
ES0105630315 - ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA EUR 2.782 0,90 2.896 0,98
ES0105777017 - ACCIONES|PUIG BRANDS SA EUR 14.998 4,87 7.847 2,65
ES0129743318 - ACCIONES|ELECNOR SA EUR 5.283 172 4.732 1,60
ES0132945017 - ACCIONES|TUBACEX SA EUR 1.660 0,54 2.590 0,87
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI EUR 26.041 8,46 26.479 8,93
ES0173358039 - ACCIONES|RENTA 4 BANCO S.A. EUR 2.846 0,92 3.223 1,09
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 3.394 1,10 3.201 1,08
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 1.758 0,59
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 841 0,28
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 2.251 0,76
ES0119037010 - ACCIONES|CLINICA BAVIERA SA EUR 1.009 0,34
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR 2.358 0,80
TOTAL RV COTIZADA 63.827 20,73 64.494 21,76
TOTAL RENTA VARIABLE 63.827 20,73 64.494 21,76
ES0155057039 - ACCIONES|REMELLAN GLOBAL ALLOCATION, SIC EUR 3.175 1,03 3.145 1,06
ES0155531033 - ACCIONES|INVERSIONES NAIRA SICAV SA EUR 3 0,00 3 0,00
ES0176251033 - ACCIONES|SOIXA SICAV SA EUR 17 0,01 15 0,01
ES0168846006 - ACCIONES|AUSTRAL CAPITAL SIL EUR 132 0,04 132 0,04
TOTAL IIC 3.327 1,08 3.295 111
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 67.155 21,81 67.790 22,87
US912810TE82 - RFIJAJUNITED STATES TR|0.12|2052-02-15 USD 4.423 1,44 5.029 1,70
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 4.423 144 5.029 1,70
NO0012423476 - RFIJA|INTERNATIONAL PE|7.25|2027-02-01 USD 8 0,00 188 0,06
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 8 0,00 188 0,06
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 4.431 1,44 5.217 1,76
TOTAL RENTA FIJA 4.431 1,44 5.217 1,76
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKAFROST P/F NOK 1.719 0,56 3.230 1,09




Periodo actual

Periodo anterior

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

NL0000009165 - ACCIONES|HEINEKEN NV EUR 2.998 0,97 3.675 124
NL0000009538 - ACCIONES|KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 12.657 4,11 14.517 4,90
FR0000031775 - ACCIONES|VICAT S.A. EUR 2.352 0,76 1.466 0,49
FR0000051807 - ACCIONES|TELEPERFORMANCE EUR 3.094 1,00 3.124 1,05
GB0000055888 - ACCIONES|DISCOVERIE GROUP PLC GBP 3.844 1,25 4.375 148
FR0000064271 - ACCIONES|STEF SA EUR 2.099 0,68 2.099 0,71
CY0106002112 - ACCIONES|ATALAYA MINING COOPER SA GBP 1.099 0,36 1.303 0,44
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTO EUR 2.512 0,82 3.591 1,21
NLO0000334118 - ACCIONES|ASM INTERNATIONAL NV EUR 2.859 0,93 3.744 1,26
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING NV EUR 1.220 0,40 1.970 0,66
AT0000818802 - ACCIONES|DO & CO AG EUR 8.782 2,85 2412 0,81
NL0000852564 - ACCIONES|AALBERTS N.V. EUR 11.268 3,66 10.090 3,40
NLO015001KT6 - ACCIONES|BREMBO N.V. EUR 3.004 0,98 3.364 113
1T0001128047 - ACCIONES|CEMBRE SPA EUR 2.114 0,69 1.553 0,52
1T0001206769 - ACCIONES|SOL SPA EUR 4.810 1,56 3.715 1,25
1T0001347308 - ACCIONES|BUZZI UNICEM SPA EUR 9.276 3,01 7.671 2,59
GB0001500809 - ACCIONES|TULLOW OIL PLC GBP 558 0,18 778 0,26
NOO0003078800 - ACCIONES|TGS ASA NOK 1.694 0,55 2.254 0,76
NL0015435975 - ACCIONES|DAVIDE CAMPARI-MILANO NV EUR 742 0,24 782 0,26
BE0003874915 - ACCIONES|FAGRON N.V. EUR 3.749 1,22 2.799 0,94
FR0005691656 - ACCIONES|Trigano SA EUR 8.430 2,74

GB0006215205 - ACCIONES|MOBICO GROUP PLC GBP 688 0,22 3.223 1,09
DE0007274136 - ACCIONES|STO SE AND CO KGAA- PREF SHS EUR 4.381 1,42 4.932 1,66
F10009013403 - ACCIONES|KONE OYJ EUR 3.353 1,09 2.820 0,95
DE000JST4000 - ACCIONES|JOST WERKE AG EUR 5.612 1,82 5.232 1,76
LU2010095458 - ACCIONES|GLOBAL FASHION GROUP, S.A. EUR 312 0,10 226 0,08
DK0062498333 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 3.653 1,19 1.590 0,54
NO0010345853 - ACCIONES|AKER BP ASA NOK 2.496 0,81 3.106 1,05
NO0010379266 - ACCIONES|BLUENORD ASA NOK 2.369 0,77

NL0010558797 - ACCIONES|OCI NV EUR 4.525 147 3.785 1,28
SE0012673267 - ACCIONES|EVOLUTION GAMING GROUP SEK 3.371 1,09 2.605 0,88
SE0014428512 - ACCIONES|SURGICAL SCIENCE SWEDEN AB SEK 2.170 0,70 2.626 0,89
US30303M1027 - ACCIONES|META PLATFORMS INC UsD 3.757 1,22 2.262 0,76
VGG0457F1071 - ACCIONES|ARCOS DORADOS HOLDINGS INC UsD 5.199 1,69 5.110 1,72
GB00BJVJZD6E8 - ACCIONES|VALARIS PLC UsD 11 0,00 12 0,00
GB00BMBVGQ36 - ACCIONES|HARBOUR ENERGY PLC GBP 270 0,09 365 0,12
GBOOBMXNWHO7 - ACCIONES|NOBLE CORP PLC UsD 619 0,20 833 0,28
GBOOBNTJ3546 - ACCIONES|ALLFUNDS GROUP PLC EUR 5.850 1,90 1.008 0,34
GB00BVGBY890 - ACCIONES|ZEGONA COMMUNICATIONS PLC GBP 9.757 3,17

US3682872078 - ACCIONES|GAZPROM PJSC UsD 120 0,04 136 0,05
US21036P1084 - ACCIONES|CONSTELLATION BRANDS INC UsD 828 0,27

CA15135U1093 - ACCIONES|CENOVUS ENERGY CAD 715 0,23 907 0,31
CA23126M1023 - ACCIONES|CURALEAF HOLDINGS INC CAD 311 0,10 501 0,17
CAB8239011031 - ACCIONES|SHERRITT INTERNATIONAL CORP CAD 112 0,04 133 0,04
CA5625684025 - ACCIONES|MANDALAY RESOURCES CORP CAD 30 0,01 26 0,01
CA9628791027 - ACCIONES|WHEATON PRECIOUS METALS CORP UsD 2.743 0,89 1.956 0,66
CA19682H1073 - ACCIONES|COLOURED TIES CAPITAL INC CAD 1 0,00 1 0,00
US8334451098 - ACCIONES|SNOWFLAKE INC UsD 19 0,01 15 0,01
CA7397211086 - ACCIONES|PRAIRIESKY ROYALTY LTD CAD 1.252 0,41 1.600 0,54
USB84265V1052 - ACCIONES|SOUTHERN COPPER CORP UsD 1.809 0,59 2.299 0,78
US5006881065 - ACCIONES|KOSMOS ENERGY LTD UsD 321 0,10 727 0,25
CA5503721063 - ACCIONES|LUNDIN MINING CORP SEK 1.844 0,60 2.132 0,72
US05601U1051 - ACCIONES|BRC INC UsD 455 0,15 1.253 0,42
US35671D8570 - ACCIONES|FREEPORT MCMORAN INC UsD 2.056 0,67 2.538 0,86
CA46016U1084 - ACCIONES|INTERNATIONAL PETROLEUM SEK 5.959 1,94 5.104 1,72
CAB6510M2040 - ACCIONES|INORTHERN DYNASTY MINERALS UsD 343 0,11 113 0,04
BMG670131058 - ACCIONES|OAKLEY CAPITAL INVESTMENT LTD GBP 5.946 1,93 6.036 2,04
US26875P1012 - ACCIONES|EOG RESOURCES INC UsD 1.410 0,46 1.646 0,56
LU1704650164 - ACCIONES|BEFESA SA EUR 6.051 1,97 4.385 148
US62955J1034 - ACCIONES|NOV INC UsD 475 0,15 635 0,21
CA8672241079 - ACCIONES|SUNCOR ENERGY INC. UsD 823 0,27 893 0,30
US67421J2078 - ACCIONES|OATLY GROUP AB UsD 202 0,07

US6745991058 - ACCIONES|OCCIDENTAL PETROLEUM CORP UsD 1.390 0,45 1.861 0,63
US02079K1079 - ACCIONES|ALPHABET INC UsD 2.558 0,83 3.127 1,05
US29082A1079 - ACCIONES|EMBRAER SA UsD 2.969 0,96

BMG9460G1015 - ACCIONES|VALARIS LTD (RV) UsD 536 0,17 641 0,22
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 1.561 0,51 1.506 0,51
FR0000053951 - ACCIONES|AIR LIQUIDE SA EUR 465 0,16
US60770K1079 - ACCIONES|MODERNA INC UsD 703 0,24
US67421J1088 - ACCIONES|OATLY GROUP AB UsD 256 0,09
MXP314311103 - ACCIONES|CORP MOCTEZUMA MXN 1.389 0,47
GBOOBWFGQN14 - ACCIONES|SPIRAX GROUP PLC GBP 2.015 0,68
NO0012470089 - ACCIONES|TOMRA SYSTEMS ASA NOK 909 0,31
GB0002374006 - ACCIONES|DIAGEO PLC GBP 3.776 1,27
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

US7181721090 - ACCIONESI|PHILIP MORRIS INTL INC UsD 4.568 154

DEOOOHAGO0005 - ACCIONES|HENSOLDT AG EUR 2.367 0,80

SE0000667891 - ACCIONES|SANDVIK AB SEK 1.731 0,58
TOTAL RV COTIZADA 192.107 62,40 176.596 59,57
TOTAL RENTA VARIABLE 192.107 62,40 176.596 59,57

IEO00ADDM318 - PARTICIPACIONES|TURTLE CREEK NORTH AMERI EUR 2.862 0,93 3.412 1,15

LU2491563370 - PARTICIPACIONES|VALOR ABSOLUTO FUND EUR 3.730 121 3.497 1,18

LU1644943570 - PARTICIPACIONES|MIMOSA CAP- AZVALOR ULTR EUR 8.461 2,75 10.826 3,65

KYG2103A1105 - PARTICIPACIONES|CHEYNE REAL ESTATE CREDI EUR 989 0,32 1.045 0,35

SACASPOP89 - PARTICIPACIONES|SABA CAPITAL SPECIAL OPP UsD 5.236 1,70

SACASPOP102 - PARTICIPACIONES|SABA CAPITAL SPECIAL OPP USD 5.986 2,02
TOTAL IIC 21.278 6,91 24.766 8,35
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 217.816 70,75 206.578 69,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 284.970 92,56 274.368 92,55

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Sin informacién

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo la sicav no ha realizado ninguna operacion de: financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y
swaps de rendimiento total.
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