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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversién Libre  Vocacién inversora: GLOBAL  Perfil de Riesgo: MUY ALTO

Descripcién general

Politica de inversién: El Fondo podra invertir entre un 0-100% de su patrimonio en IIC financieras (tradicionales, de
Inversién Libre y/o ETFs), del grupo o no de la Gestora. Las IIC en las que se invierta deberan tener una frecuencia de
suscripciones yreembolsos igual o superior a la del propio FIL. No obstante, se podra invertir hasta un 10% en activos
cuya frecuencia sea inferior a la del FIL. EIFIL podré invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IIC, en
diferentes activos (renta variable, renta fija, materias primas) sin que exista predeterminacién en cuanto a los
porcentajes de inversio; pudiendo  estar la totalidad de su patrimonio invertido en renta fija o en renta variable.
Asimismo, no existe objetivo predeterminado ni limites en lo que se refiere a la distribucién de estos activos por tipo de
emisor, rating de emisién/emisor, duracion, capitalizacion bursatil, divisa, sector econémico, paises. La exposicion a
riesgo divisa sera del 0 al 100% de la exposicién total. El riesgo de contrapartida con una misma entidad sera del 40%.
La concentracion maxima en un mismo emisor o lIC ser& del 40%. La exposicibn  maxima del FIL a los activos
subyacentes sera del 200%. Empleara como cobertura e inversién, instrumentos financieros derivados negociados o
no en mercados organizados de derivados. El endeudamiento bancario sera en efectivo por un maximo del 20% del
patrimonio.

Operativa en instrumentos derivados

Una informacién més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

2.1.a) Datos generales
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
participaci | participes . distribuidos | |nyersién | pistribuye :
GAsls ones a fin afin DI particpic;;;cién minima | dividendos A f;?iaolddoel Diciembre | Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo P 2024 2023 20__
actual)
100.000,00
SEMILLA 391.052 20 EUR 0 NO 4.499 4.547 3.828
Euros
100.000,00
ORO 12.910 5 EUR 0 NO 145 123 0
Euros
500.000,00
PLATINO 0 0 EUR 0 NO 0 0 0
Euros

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo _ L L L —
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2024 2023 20
realizo

SEMILLA EUR 30-06-2025 11,5058 11,0637 10,4937

ORO EUR 30-06-2025 11,4914 11,0754
PLATINO EUR 30-06-2025 0,0000 0,0000

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

SEMILLA | al fondo 0,62 0,34 0,96 0,62 0,34 0,96 mixta 0,05 0,05 Patrimonio
ORO al fondo 0,85 0,85 0,85 0,85 patrimonio 0,05 0,05 Patrimonio
PLATINO | al fondo 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es fondo



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

SEMILLA .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » » »
. L 2024 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
4,00 5,43

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

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

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 8,69
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

5,79 5,79 5,99 6,21 6,36 6,21

(i) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 Afio t-3 Afo t-5
Ratio total de gastos (iv) 0,81 1,55 1,32

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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ORO .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » 5 ~ ~
. . Afio t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
3,76

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo
actual trim (0)

Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos (iv) 1,03 0,82

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

(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 financiacién), 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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PLATINO .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado afio t actual Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » 5 ~ ~
. . Afio t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo
actual trim (0)

Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo
VaR histérico del
valor liquidativo(ii)
LET. TESORO 1 ANO
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Acumulado afio t Anual
actual Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Ratio total de gastos (iv)

(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 financiacién), 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 se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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 | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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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 3.927 84,49 3.815 81,69
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 3.927 84,49 3.809 81,56
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 7 0,15
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 786 16,91 1.309 28,03
(+/-) RESTO -66 -1,42 -454 -9,72
TOTAL PATRIMONIO 4.648 100,00 % 4.670 100,00 %

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4.670 4.842 4.670
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,95 -7,52 -1,95 -75,79
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Rendimientos de gestion 25,83 29,97 25,83 -19,47
(-) Gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
- Comision de gestion -0,52 -0,64 -0,52 -22,95
- Gastos de financiacién -23,92 -24,46 -23,92 -8,63
- Otros gastos repercutidos 0,52 -0,54 0,52 -191,36
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.648 4.670 4.648

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




3. Inversiones financieras

La inversion en renta variable se aumenta hasta el 65% (nivel neutral), Renta Variable, hemos cerrado los spread del
Nasdaq market cap frente al Nasdaq equiponderado (-8%) y el spread del Topix frente al Nikkei (-8%). Tambien hemos
vendido las posiciones en pequefias compafiias americanas (-5%), y la banca europea (-3%). También, hemos durante el
semestre, hemos comprado bolsa china (+3%), Dax aleman (+7%) y Nikkei japonés (+4%), futuros del Nasdaq (+3%) y la
compaiiia de United Health (+6%). En rentra fija, hemos cerrado la posicién en duracion americana con futuros sobre el
Treasury a 20 afios (-15%) y vendido el ETF de FALLEN ANGELS (-4%). También, hemos comprado bonos a largo plazo
de Japdén con exposicion al JPY (+6%). En materias primas, hemos aumentado la posicién de gas natural (+4%), hemos
comprado Litio (+3%), uranio (+3%) y plata (+3%).

4. Hechos relevantes

S| NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucion de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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, 0 alguno de éstos ha actuado de 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 una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

grupo.

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

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)

XX X[ X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente.

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores




7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

d.) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 796.806,50 euros,
suponiendo un 16,98% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.

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

El primer semestre de 2025 ha estado marcado por dos etapas claramente diferenciadas. Durante el primer trimestre,
predominé un entorno de elevada volatilidad, condicionado por el recrudecimiento de las tensiones comerciales entre
Estados Unidos y China. El anuncio de nuevos aranceles por parte de la administracién estadounidense generé
incertidumbre, provocando caidas en los mercados de renta variable. Esto provocé una rotacion hacia sectores defensivos
y valores de estilo valor.

Pese a este contexto, los mercados internacionales mostraron un comportamiento mas resiliente, apoyados en parte por la
debilidad del doélar. Destacaron especialmente los mercados asiaticos y europeos, mientras que las materias primas
vivieron un primer trimestre muy positivo: el cobre se revalorizé fuertemente y el oro alcanzé maximos, reflejando el
aumento de la demanda por activos reales y refugio. La renta fija también ofrecio rentabilidades positivas, tanto en deuda
publica como en crédito corporativo.

A partir del segundo trimestre, el tono de los mercados cambié sustancialmente. La desescalada parcial de las tensiones
comerciales, el avance de un acuerdo temporal entre EE.UU. y China, y la publicaciéon de datos macroeconémicos sélidos
impulsaron una recuperacién generalizada de los activos de riesgo. Ademas, los avances en inteligencia artificial y la
solidez de los resultados empresariales reforzaron la confianza del mercado.

Por el contrario, las materias primas corrigieron parte de las subidas previas, afectadas por la caida del precio del petréleo
y una mayor percepcion de equilibrio entre oferta y demanda. Esta evolucién contribuy6 a la moderacion de la inflacion en
las principales economias desarrolladas. A su vez, el délar estadounidense se debilitdé notablemente, lo que beneficié los
activos internacionales y favorecio la apreciacion de divisas asiaticas como el délar taiwanés y el won coreano.

En conjunto, el semestre ha mostrado una evolucién desde la cautela inicial hacia un entorno méas favorable para los
activos de riesgo. La recuperacion ha estado impulsada por factores estructurales ?como la tecnologia?, por la mejora del
tono macroeconémico y por una menor percepcion de riesgo en el plano politico y comercial. A pesar de ello, persisten
interrogantes relevantes, como el déficit fiscal en EE.UU., el calendario electoral en Europa o la sostenibilidad de las
valoraciones tras el rebote.

En este contexto, cabe sefialar que las bolsas europeas fueron las que mas se revalorizaron en el primer semestre dentro
de los mercados desarrollados, sobre todo teniendo en cuenta la depreciacion del délar. Asi el Stoxx 600 avanzé un +6,7%,
el Eurostoxx 50 un +8,3% y el Ibex 35 un +20,7%. Por otro lado, el S&amp;P 500 subié un 5,5% y el Nikkei un +1,5%, en
sus respectivas monedas. La depreciacién del délar americano fue muy acusada en el periodo de tal forma que la
revalorizacion del S&amp;P500 en euros fue negativa en un -7,2%.

En renta fija, el comportamiento también fue positivo. A pesar de los estrechos diferenciales de crédito con los que se
empezo6 el afo estos se mantuvieron al finalizar el semestre a pesar de la ampliacién sufrida a mitad del periodo. Tanto el
crédito de grado de inversion como el high yield continuaron dando retornos positivos. En Europa, el BCE continu6
recortando los tipos de interés situando el tipo de depdésito en el 2,0%. Esta postura mas acomodaticia favorecié
especialmente a los bonos soberanos de paises periféricos, como lItalia y Espafia
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El Treasury americano pasa de una TIR del +4,57% a una del +4,23% y la del bono a 2 afios del +4,24% al +3,72%. La TIR
del Bund aleman pasa del +2,40% al +2,60%. En Espafia la TIR del bono a 10 afios pasa del +3,06% al +3,14%, con lo que
la prima de riesgo disminuye, pasando desde los 66bps hasta los 54pbs.

De cara al segundo semestre, mantenemos una visién constructiva pero prudente. La evolucion de la politica monetaria en
EEUU, la gestion del déficit y las dinAmicas geopoliticas seguiran siendo determinantes en la evolucion de las economias.
Por ello, seguimos favoreciendo carteras diversificadas, con un enfoque en activos de calidad, y combinando visién de
largo plazo con flexibilidad tactica. En renta fija, preferimos crédito con grado de inversion y bonos ligados a inflacion, sin
perder de vista oportunidades selectivas.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

En cuanto a la estrategia de inversion seguida durante el semestre, en Renta Variable, hemos cerrado los spread del
Nasdaq market cap frente al Nasdaq equiponderado y el spread del Topix frente al Nikkei. Tambien hemos vendido las
posiciones en pequefias compafiias americanas, y la banca europea. También, hemos durante el semestre, hemos
comprado bolsa china, Dax aleman y Nikkei japonés, futuros del Nasdaq y la compafiia de United Health. En rentra fija,
hemos cerrado la posicién en duracidon americana con futuros sobre el Treasury a 20 afios y vendido el ETF de FALLEN
ANGELS. También, hemos comprado bonos a largo plazo de Jap6n con exposicion al JPY. En materias primas, hemos
aumentado la posicién de gas natural, hemos comprado Litio, uranio y plata.

c) indice de referencia
La gestion del fondo es patrimonialista sobre una cartera muy diversificada con el objetivo de preservar capital. Por lo tanto,

no se puede aportar informacién sobre el grado de discrecionalidad en la gestion realizada durante el periodo. La Letra del
Tesoro Espafiol a 12 meses, la cual en el periodo ha obtenido una rentabilidad neta de +1,18% y una volatilidad de 0,41%.

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

CLASE SEMILLA: El patrimonio en el periodo actual ha disminuido hasta 4.499.403,67euros, siendo el numero de
participes al final del periodo de 20, dos menos respecto al periodo anterior. El fondo ha obtenido una rentabilidad neta del
+3,745% en el semestre frente al +1,18% obtenido por la letra del tesoro a 12 meses.

CLASE ORO: El patrimonio en el periodo actual ha sumantedo hasta 123.540,22 euros, siendo el nimero de participes al
final del periodo de 5, dos mas respecto al periodo anterior. El fondo ha obtenido una rentabilidad neta del +3,492% en el
semestre frente al +1,18% obtenido por la letra del tesoro a 12 meses.

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

CLASE SEMILLA: La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del +3,745, inferior a la de la media de la gestora situada
en el +4,23%.

CLASE ORQO: La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del +3,492%, inferior a la de la media de la gestora situada en
el +4,23%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

La inversidn en renta variable se aumenta hasta el 65% (nivel neutral), Renta Variable, hemos cerrado los spread del
Nasdaq market cap frente al Nasdaqg equiponderado (-8%) y el spread del Topix frente al Nikkei (-8%). Tambien hemos
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vendido las posiciones en pequefias compafiias americanas (-5%), y la banca europea (-3%). También, hemos durante el
semestre, hemos comprado bolsa china (+3%), Dax aleman (+7%) y Nikkei japonés (+4%), futuros del Nasdaqg (+3%) y la
compafiia de United Health (+6%). En rentra fija, hemos cerrado la posicion en duracién americana con futuros sobre el
Treasury a 20 afios (-15%) y vendido el ETF de FALLEN ANGELS (-4%). También, hemos comprado bonos a largo plazo
de Japdn con exposicion al JPY (+6%). En materias primas, hemos aumentado la posicion de gas natural (+4%), hemos
comprado Litio (+3%), uranio (+3%) y plata (+3%).

El principal aportador ha sido el sector financiero junto con la duracién americana frente a las posiciones en metales raros,
hidrégeno y pequefias compafiias que has sido los que peor comportamiento han mostrado a lo largo del semestre.

b) Operativa de préstamo de valores

No se ha realizado operacién alguna de préstamo de valores.

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

El fondo puede operar con instrumentos financieros derivados negociados o no en mercados organizados. Los cuales
comportan riesgos adicionales a los del contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace sensibles a las
variaciones del precio del subyacente, pudiendo multiplicar las pérdidas. Los derivados no negociados en mercados
organizados conllevan riesgos adicionales, como que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacion entre las partes que asegure el buen fin de las operaciones. El apalancamiento medio de la cartera durante
el semestre ha sido del 39,43%.

d) Otra informacion sobre inversiones

El fondo tiene un 75,66% de su patrimonio invertido en otras IICs:
INVESCO 3,96%
WISDOMTREE 10,42%
BLACKROCK 2,58%
VANECK 9,56%
GENERALI 2,57%
RENAISSANCE 2,83%
KRANESHARES 2,03%
DPAM 2,83%

PICTET 2,41%

GLOBAL X 2,30%

US BANCORP 2,51%
SCHRODERS 2,67%
SPROTT 3,27%

SPDR 2,00%

DWS 2,82%

DEUTSCHE BANK 6,78%
AMUNDI 7,99%

SPDR TRUST SERIES 1 1,95%
MIRAE ASSET 1,75%
SANTANDER AM 2,43%

Es un Fondo multiactivo de caracter flexible cuya cartera, en momentos puntuales, puede ser concentrada
geograficamente, por sector y/o por emisor. Se gestiona de forma flexible y oportunista, tomandose las decisiones de
inversién en funcion del andlisis y de las expectativas de la Sociedad Gestora, sin que la gestidn tenga que estar
condicionada por la evolucion de un indice de referencia concreto. Asi, este fondo realiza una gestién activa lo que implica
una alta rotacion de la cartera con el consiguiente incremento de costes debido a la compra-venta de posiciones. El Fondo
podra invertir entre un 0-100% de su patrimonio en IIC financieras (tradicionales, de Inversion Libre y/o ETFs), del grupo o
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no de la Gestora. Las IIC en las que se invierta deberan tener una frecuencia de suscripciones y reembolsos igual o
superior a la del propio FIL. No obstante, se podra invertir hasta un 10% en activos cuya frecuencia de suscripciones y
reembolsos sea inferior a la del FIL. EI FIL podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IIC, en diferentes
activos (renta variable, renta fija, materias primas - a través de instrumentos aptos -) sin que exista predeterminacion en
cuanto a los porcentajes de inversién en cada clase de activo; pudiendo, por tanto, estar la totalidad de su patrimonio
invertido en renta fija (incluidos depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) o en renta
variable. Asimismo, no existe objetivo predeterminado ni limites maximos ni minimos en lo que se refiere a la distribucién
de estos activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisidon/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion
bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises (por tanto, los emisores/mercados podran ser sin limitacion
tanto OCDE como emergentes). La exposicién a riesgo divisa sera del 0 al 100% de la exposicién total. La inversion en
renta fija de baja calidad crediticia y en renta variable de baja capitalizacién puede influir negativamente en la liquidez del
FIL. La metodologia de calculo para la medicion de la exposicion total al riesgo de mercado asociada a la operativa con
instrumentos financieros derivados es la metodologia del compromiso. El riesgo de contrapartida con una misma entidad
sera del 40%. La concentracidon en un mismo emisor o IIC serd como maximo del 40%. Se cumple con los principios de
liquidez, transparencia y diversificacion del riesgo. La exposicion maxima del FIL a los activos subyacentes sera del 200%.
Empleard como cobertura e inversion, instrumentos financieros derivados negociados o no en mercados organizados de
derivados (incluyendo Warrants y CFDs) El endeudamiento bancario seré en efectivo para gestionar la liquidez y facilitar
reembolsos sera de un méximo 20% del patrimonio. El FIL no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

NO APLICA.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

CLASE SEMILLA: La volatilidad del fondo en el semestre ha sido del 8,69%, mientras que la del indice de referencia ha
sido del 0,41%.

CLASE ORQO: La volatilidad del fondo en el semestre ha sido del 8,69%, mientras que la del indice de referencia ha sido del
0,41%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

Respecto a la Politica de Ejercicio del Derecho de Voto, la Gestora no tiene bajo gestién ninguna IIC que tenga
participacion en sociedades espafiolas con participacion superior al 1% del capital social con mas de un afio de antigiiedad
por lo que la Gestora no ha ejercido el derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales de dichas sociedades. No
obstante, en interés de los participes, en el caso de Juntas de Accionistas con prima de asistencia, nuestra entidad realiza
con caracter general las actuaciones necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de las IIC gestionadas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

La valoracion de los activos de la cartera se realiza de acuerdo con los criterios establecidos por la normativa vigente de la
CNMV.

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

NO APLICA.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS
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El fondo ha soportado costes derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones de forma explicita y separada a
las comisiones de intermediacion. Dicho andlisis ha sido prestado por entidades que proporcionan el analisis de manera
independiente y separada respecto de los intermediarios y ha contribuido positivamente en las decisiones de inversion
sobre los valores que componen la cartera del fondo. La Sociedad dispone de una Politica de Andlisis que recoge, entre
otros: sistema de evaluacion de la necesidad de un andlisis, sistema de seleccion de analisis, sistema de imputacion de los
costes por analisis. El andlisis ha estado relacionado con la vocacion inversora del Fondo y ha permitido mejorar el proceso
de toma de decision de inversiones: ampliando la visibn macroecondémica y sobre la situacion de los mercados del equipo
gestor, recibiendo ideas tacticas de inversion y sirviendo de contraste para el analisis de las compafiias en las que invierte
el fondo.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)

NO APLICA.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO

De cara a los proximos meses, mantenemos una postura de cautela estratégica. Si bien los mercados han mostrado
fortaleza en el segundo trimestre de 2025, el trasfondo econémico y financiero sigue planteando desafios estructurales que
podrian limitar el recorrido alcista y elevar la volatilidad. La concentracion del rendimiento en un nimero reducido de
comparfiias tecnolégicas y la creciente fragilidad de los datos macroeconémicos refuerzan nuestra decisién de mantener un
enfoque prudente, sin dejar de estar preparados para actuar en momentos de oportunidad.

1. Crecimiento econémico: desaceleracion gradual pero persistente

Los principales indicadores adelantados, como los PMIs de servicios y manufacturas, los ISMs en EE.&amp;&#35;8239;UU.
y la confianza del consumidor, muestran una trayectoria descendente desde finales de 2024. Con los efectos de los
estimulos fiscales de la pandemia ya diluidos, la economia global entra en una fase de crecimiento mas lento. Europa, en
particular, continda lidiando con una actividad industrial débil, mientras que Estados Unidos muestra sefiales de fatiga en su
ciclo expansivo, aungue mantiene cierta resiliencia en el consumo.

2. Tipos de interés: niveles elevados por méas tiempo en EEUU

La Reserva Federal continua firme en su enfoque restrictivo, argumentando que los riesgos inflacionistas persisten. Por su
parte, el BCE ya ha realizado la mayoria de los recortes previstos aunque mantiene un discurso vigilante ante presiones
inflacionarias en el sector servicios. En este contexto, los tipos de interés reales continlan siendo restrictivos, y su impacto
pleno aun est4 por verse.

3. Inflacién: riesgo de persistencia estructural

Aunque las tasas generales de inflacién han descendido desde sus maximos de 2022, surgen sefiales de una inflacidn
subyacente mas resistente de lo esperado. El encarecimiento de materias primas, la presion salarial en algunos sectores y
las tensiones geopoliticas en las cadenas de suministro podrian mantener los precios por encima de los objetivos durante
mas tiempo. La FED ha mostrado preocupacion por estos factores estructurales, lo que refuerza nuestra percepcion de que
la lucha contra la inflacion adn no ha concluido.

4. Condiciones financieras: endurecimiento progresivo

Observamos una contraccion del crédito en EE.UU. y Europa, especialmente en los tramos de financiacion a pymes y
consumo. Este proceso, aunque gradual, puede actuar como freno para la inversion y el empleo en los proximos trimestres,
y constituye una de las principales fuentes de riesgo latente en el sistema.

5. Valoraciones: excesos concentrados

La revalorizacion de los indices bursétiles ha elevado las valoraciones a niveles exigentes en ciertos segmentos del
mercado. Si bien reconocemos el valor estructural de estas compafiias, la excesiva concentracion en un reducido nimero
de nombres limita el potencial alcista y aumenta la vulnerabilidad ante cualquier decepcion en resultados o cambios
regulatorios. Por el contrario, otros sectores y geografias ofrecen valoraciones mas atractivas, aunque con menor visibilidad
de beneficios a corto plazo.

6. Liquidez: un factor estratégico

En este contexto complejo, mantenemos niveles elevados de liquidez en nuestras carteras. La historia reciente ?como en
2018 0 2020? demuestra que disponer de liquidez permite aprovechar correcciones puntuales para construir posiciones de
largo plazo en activos de calidad. Dada la posibilidad de episodios de volatilidad como los acontecidos durante el primer
semestre, consideramos que la liquidez debe ser tratada como una clase de activo mas.Asi, hemos preparado nuestras
carteras para un rango de escenarios, incluyendo aquellos de naturaleza adversa, mediante la diversificacion estratégica y
la inversion en activos antifragiles. Entre las medidas adoptadas destacan:
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- Seleccién activa: en renta variable, priorizamos sectores con visibilidad de beneficios, poder de fijacién de precios y
estructuras financieras sélidas. Tecnologia seguird siendo relevante, pero preferimos un enfoque selectivo y mas
diversificado.

- Renta fija de calidad: en un entorno con los diferenciales de crédito muy ajustados preferimos el crédito con grado de
inversidn sobre el de alto rendimiento; ademas los bonos ligados a inflaciéon ofrecen una combinacion atractiva de
rentabilidad y proteccion. Mantenemos una duracion neutral, atentos a movimientos en las curvas soberanas.

- Gestion del riesgo y flexibilidad tactica: preservamos una parte significativa del patrimonio en liquidez y activos de bajo
riesgo, con el objetivo de responder rapidamente ante dislocaciones de mercado y aprovechar oportunidades tacticas.

- Materias primas y activos refugio: mantenemos una exposicion significativa al oro, complementada con posiciones en
otras materias primas como plata, cobre y metales raros.

Aungue los mercados han mostrado un impulso en el segundo semestre, creemos que el entorno para la segunda mitad del
afo serd mas desafiante. Los efectos retardados de la politica monetaria restrictiva en EEUU, la posible persistencia de la
inflacion y la fragilidad del crecimiento econémico conforman un escenario que exige cautela, analisis riguroso y capacidad
de adaptacioén. Por ello mantenemos una estrategia de espera activa, con alta liquidez y enfoque selectivo, orientada a
proteger el capital y generar valor sostenible a medio y largo plazo.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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