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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 4, enuna escalade 1 a7

Descripcion general




Politica de inversion: Mas del 75% de la exposicion total se invertira en renta variable de cualquier capitalizacion y sector
de emisores/mercados principalmente de la OCDE (preferentemente Europa y Estados Unidos), pudiendo invertir hasta un
30% de la exposicion total en emisores/mercados de paises emergentes. La inversion en renta variable de baja
capitalizacién puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Respecto a la seleccion de compaifiias, se invertira
tanto en compafiias cuyo criterio de seleccidn sea su calidad, como en compaifiias infravaloradas (aquellas que cotizan
con un gran descuento frente a su valor intrinseco). El fondo combina dindmicamente ambos tipos de compafiias (las de
mayor calidad y las de mayor atractivo por valoracién) en funcion de las oportunidades de mercado, es decir, de la
valoracién relativa de las compafiias en cada momento.

La parte no invertida en renta variable se invertira en renta fija publica y/o privada de emisores/mercados de la Union
Europea (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), con al menos mediana
calidad crediticia (rating

minimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating que tenga el Reino de Espafia en cada momento. Para emisiones no calificadas
se tendra en cuenta la calificacion del propio emisor. La duracién media de la cartera de renta fija sera inferior a 1 afio.

La exposicion al riesgo de divisa sera del 0-100% de la exposicion total.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método del compromiso

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,55 0,80 0,55 1,77
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,44 2,69 1,44 2,78

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima [ dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
5.757.470,7 | 6.499.027,8
CLASE A 3 4 1.277 1.366 EUR 0,00 0,00 15 NO
CLASE B | 386.355,59 | 81.241,47 7 3 EUR 0,00 0,00 15 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
CLASE A EUR 100.216 111.225 99.145 38.171
CLASE B EUR 5.785 1.193

Valor liquidativo de la participacion (*)

CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
CLASE A EUR 17,4063 17,1141 17,0335 14,4821
CLASE B EUR 14,9736 14,6785

(*)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
ist. o

CLASE e SalhEEl B%se de

Imputac. ) célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE A 0,87 0,87 0,87 0,87 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio
CLASE B 0,57 0,57 0,57 0,57 patrimonio 0,02 0,02 Patrimonio




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

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 1,71 2,29 -0,57 -4,18 1,68 0,47 17,62

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,12 04-04-2025 -4,12 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 2,69 12-05-2025 2,94 05-03-2025

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o ) : ) - -
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 16,64 18,55 14,55 9,55 12,66 9,93 11,18
Ibex-35 19,67 23,89 14,53 13,31 13,66 13,31 13,84
Letra Tesoro 1 afio 0,08 0,08 0,08 0,09 0,11 0,11 0,13
MSCI World Net Total
20,19 24,99 14,09 11,63 15,99 11,70 11,15
Return EUR
VaR histérico del
o 4,36 4,36 4,37 4,05 4,00 4,05 4,07
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,93 0,47 0,46 0,47 0,47 1,84 1,20

(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 gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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 |

Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,01 2,44 -0,42 -4,04 1,97 -4,04

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -4,12 04-04-2025 -4,12 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 2,69 12-05-2025 2,94 05-03-2025

(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e o : : : . . . .
2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 16,64 18,55 14,55 9,55
lbex-35 19,67 23,89 14,53 13,31
Letra Tesoro 1 afio 0,08 0,08 0,08 0,09
MSCI World Net Total
20,19 24,99 14,09 11,63
Return EUR
VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(ii) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(iii) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,63 0,32 0,31 0,32 0,31 0,67

(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 gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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 |

Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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B) Comparativa

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

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

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixta Euro

Renta Fija Mixta Internacional
Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional
Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional 185.880 2.316 -0,31
IIC de Gestion Pasiva

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable

FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo 14.810 200 0,59
IIC que Replica un indice




Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles
de euros)

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado

Total fondos

200.690

2.516

-0,24

*Medias.

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

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 104.040 98,15 109.133 97,08
* Cartera interior 5.633 5,31 5.035 4,48
* Cartera exterior 98.407 92,84 104.098 92,60
* 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) 694 0,65 2.806 2,50
(+/-) RESTO 1.267 1,20 478 0,43
TOTAL PATRIMONIO 106.001 100,00 % 112.418 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién 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) 112.418 119.354 112.418
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -7,42 -3,40 -7,42 111,22
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,85 -2,43 1,85 -173,67
(+) Rendimientos de gestion 2,80 -1,48 2,80 -283,19
+ Intereses 0,01 0,05 0,01 -69,74
+ Dividendos 1,81 0,80 1,81 118,27
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,99 -2,28 0,99 -142,29
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,02 -0,05 -0,02 -56,13
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,95 -0,95 -0,95 -3,562
- Comision de gestion -0,85 -0,88 -0,85 -5,61
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,02 -4,53
- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,03 -0,04 11,31
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 17,94
- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,02 -0,03 57,86
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 423,86
+ 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 0,00 0,00 423,86
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 106.001 112.418 106.001




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 5.633 5,31 5.035 4,48
TOTAL RENTA VARIABLE 5.633 5,31 5.035 4,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.633 531 5.035 4,48
TOTAL RV COTIZADA 98.406 92,85 104.098 92,58
TOTAL RENTA VARIABLE 98.406 92,85 104.098 92,58
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 98.406 92,85 104.098 92,58
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 104.039 98,16 109.133 97,06

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 SECTORES

® PRODUCTOS QUIMICOS @ COMPONENTES INDUSTRIALES
MATERIALES DE CONSTRUCCION  CONSTRUCCION Y WIVIENDA @ OTROS

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
CUENTA NOR C/V DIVISA Ventas al contado 320 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 320
TOTAL OBLIGACIONES 320
] ] ]

4. Hechos relevantes

Sl

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX [X[X|X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha

X XXX

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

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

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Durante este periodo el personal de la Sociedad Gestora a la que pertenece el fondo de inversién ha realizado

operaciones vinculadas de tipo compra/venta de participaciones

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

El primer semestre de afio ha estado marcado por los acontecimientos geopoliticos en general y la politica arancelaria en
particular. Las nuevas medidas proteccionistas anunciadas por Estados Unidos (y posteriormente retiradas temporalmente)
han generado muchas dudas sobre el desarrollo econémico global.

En Europa, cabe destacar las medidas tomadas tanto a nivel particular por el gobierno aleman para fomentar el
crecimiento, como a nivel paneuropeo para desarrollar el gasto en defensa.

Para las compafiias, este nuevo entorno ha generado mayor incertidumbre y falta de capacidad previsora ante un
panorama regulatorio cambiante. Ademas, esta incertidumbre lleva a muchas compafiias a retrasar las inversiones que
tenian previstas.

Los mercados reaccionaron de manera negativa durante los dias siguientes al anuncio de la nueva politica comercial
americana, para posteriormente recuperar gradualmente hasta los niveles previos alcanzados a comienzos de afio.

b) Decisiones generales de inversién

En Panza Inversiones FI hemos reducido posiciones en algunas compafiias dada su positiva evolucion en la cotizacion y la
consiguiente reduccion de su margen de seguridad. También hemos aprovechado para aumentar o incluir compafiias que
ofrecian una valoracién atractiva.

c) indice de referencia

El indice de referencia, el MSCI World, ha obtenido una rentabilidad en el semestre del -3,43%. En este mismo periodo
Panza Inversiones, Fl ¢ Clase A, obtuvo una rentabilidad del 1,71%. Las diferencias de rentabilidad se deben a que la
vocacion inversora de los fondos mencionada en el punto 9.1.e no es la misma que la del indice de referencia. De hecho, el
indice de referencia se utiliza a efectos meramente comparativos, no estando gestionado el fondo en referencia a dicho
indice (el fondo es activo).
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d) Evolucion de patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la [IC

El valor liquidativo de la clase A, a 30 de junio de 2025 ha sido de 17,4063 euros y de la clase B, 14,9736.

El patrimonio del fondo, a cierre del primer semestre de 2025, alcanzé los 106.001.381,91 euros y el nUmero de participes
alcanzo la cifra de 1201 participes.

El ratio de gastos sobre el patrimonio medio soportados por la clase A en el primer semestre de 2025 es el 0,93% vy el
acumulado del afio 2025 es el 0,93%, y de 0,63% y 0,63% respectivamente para la clase B. En este ratio esta incluida la
comisién de gestion, la comision del depositario, y otros gastos de gestion corriente.

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

Rentabilidad ler Semestre de 2025:

- Panza Inversiones, Fl Clase A: 1,71%
- Panza Valor, FI Clase A: 5,36%

- Panza Premium, FI: -9,08%

- Panza Corto Plazo, FI: 1,09%

Rentabilidad acumulada 2025:

- Panza Inversiones, Fl Clase A: 1,71%
- Panza Valor, FI Clase A: 5,36%

- Panza Premium, FI: -9,08%

- Panza Corto Plazo, FI: 1,09%

La diferencia de rentabilidades entre los distintos fondos gestionados por la gestora viene determinada por la vocacion
inversora de cada uno de ellos.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

Durante el semestre hemos incorporado o incrementado algunas posiciones como Continental, Berkeley Group Clariant o
Visteon, aprovechando la atractiva valoracion.

De la misma manera, hemos aprovechado el buen momento de Dassault Aviation, Thales, Unicredit, Commerzbank,
Verallia o Babcock para reducir nuestra posicion.

b) Operativa de préstamo de valores
N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos
Se han realizado operaciones de autoforex de cobertura con el depositario para liquidacion de las operaciones de cartera
de activos denominados en divisa distinta del euro.

d) Otra informacion sobre inversiones
N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

La volatilidad de la clase A del fondo durante el ejercicio ha sido del 11,67% en el acumulado en el afio y la volatilidad del
MSCI World en el mismo periodo ha sido del 14,18%. La diferencia de en los riesgos asumidos entre los distintos fondos
gestionados por la gestora y el indice de referencia, respectivamente, viene determinada por la vocacion inversora de cada
uno de ellos comentada en el punto 9.1.e.

5. EJERCICIO DE DERECHOS POLITICOS

La politica de Panza Capital SGIIC, SA en relacion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores en cartera
de sus IICs garantiza el adecuado seguimiento de los distintos hechos corporativos garantizando el cumplimiento de los
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objetivos, la politica de inversion de cada IIC y los eventuales conflictos de interés.

Panza Capital SGIIC, SA ejercera los derechos politicos inherentes a todo tipo de valores de las Sociedades Cotizadas que
componen las carteras de las IIC gestionadas en beneficio exclusivo de los participes. Como criterio general, la actuacion
de la Sociedad en relacion con el ejercicio de los derechos como accionistas y en beneficio de los participes, se concretara
en aquellos valores que cumplan simultaneamente las siguientes condiciones:

- Acciones de sociedades que estén admitidas a negociaciéon en un mercado regulado que esté situado u opere en un
Estado Miembro de la Unién Europea

- Antigliedad superior a 12 meses en las IIC gestionadas (caracter estable de los valores).

- Los valores que cumplan el requisito precedente que representen, al menos, el 1% del capital de la sociedad participada
(relevancia cuantitativa).

No obstante, aunque no se cumplan los requisitos antes mencionados, la Sociedad actuara en defensa de los intereses de
los participes ejerciendo los derechos correspondientes, siempre que lo considere beneficioso para sus participes. En
concreto, para el ejercicio 2024 tal y como se muestra en el informe de implicacién aprobado y publicado en la web de la
gestora, no se han cumplido las condiciones antes mencionadas y por tanto no se ha llevado a cabo ningln ejercicio de
voto.

Del mismo modo, la Sociedad puede decidir no ejercer tales derechos cuando, atendiendo a los puntos del orden del dia
considere que se trata de asuntos no especificamente relevantes para la marcha y evolucién de la inversién de que se
trate, asi como cuando se dé cualquier otra circunstancia que se estime que no tiene un impacto directo en la evolucién de
la inversién, o por tratarse de una participacion poco significativa.

6. INFORMACION Y ADEVERTENCIAS 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

Los mercados seguirdn centrados en la evolucién de la nueva politica arancelaria americana y su impacto sobre el
crecimiento global. La incertidumbre alrededor de este y otros acontecimientos geopoliticos seguiran dominando el dia a
dia de los mercados. Pero no hay que olvidarse que la rentabilidad a largo plazo viene marcada por la evolucién de las
cuentas de resultados de las compafiias en las que invertimos. Las valoraciones son muy atractivas y nos protegen ante la
incertidumbre.

Nosotros seguiremos centrados en invertir en compafiias con tesis de inversién sencillas, poca deuda y valoraciones
atractivas.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105630315 - ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA EUR 2.756 2,60 2.382 2,12
ES0183746314 - ACCIONES|VIDRALA SA EUR 948 0,89 1.189 1,06
ES0157261019 - ACCIONES|LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI EUR 1.928 1,82 1.464 1,30
TOTAL RV COTIZADA 5.633 5,31 5.035 4,48
TOTAL RENTA VARIABLE 5.633 5,31 5.035 4,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 5.633 5,31 5.035 4,48
FR0000120693 - ACCIONES|PERNOD- RICARD EUR 121 0,11 1.228 1,09
IEOOBYTBXV33 - ACCIONES|RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 974 0,92 1.428 1,27
1T0005239360 - ACCIONES|UNICREDITO ITALIANO EUR 1.077 1,02 2.070 184
F10009003727 - ACCIONES|WARTSILA OYJ EUR 1.162 1,03
DK0010219153 - ACCIONES|ROCKWOOL INTERNATIONAL A/S DKK 1.314 117
SE0017486889 - ACCIONES|ATLAS COPCO AB SEK 1.507 1,42 1.381 1,23
GB00BYYW3C20 - ACCIONES|FORTERRA PLC GBP 2.129 2,01 1.637 1,46
IEOOB4BNMY34 - ACCIONES|ACCENTURE PLC UsD 1.199 1,13 2.595 2,31
FR0005691656 - ACCIONES|Trigano SA EUR 3.178 3,00 1.929 1,72
DEOOOCBK1001 - ACCIONES|COMMERZBANK AG EUR 1.838 1,73 2.440 2,17
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
GB0009697037 - ACCIONES|BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC GBP 3.951 3,73 3.602 3,20
CH0030170408 - ACCIONES|GEBERIT AG CHF 1.562 147 1.359 1,21
JEO0BN574F90 - ACCIONES|WIZZ AIR HOLDINGS GBP 374 0,35
US8581191009 - ACCIONES|STEEL DYNAMICS INC UsD 2.787 2,63 1.121 1,00
GBO00BYXJC278 - ACCIONES|IBSTOCK PLC GBP 1.861 1,76 2.100 187
FR0000121014 - ACCIONES|LVMH MOET-HENNESSY EUR 1.870 1,76 2.147 191
GB0032089863 - ACCIONES|NEXT PLC GBP 1.741 1,64 3.209 2,85
US26875P1012 - ACCIONES|EOG RESOURCES INC UsD 2.116 2,00 2.115 1,88
FR0000071946 - ACCIONES|Alten EUR 1.667 157
FR0000124570 - ACCIONES|PLASTIC OMNIUM SA EUR 128 0,12
GB0001638955 - ACCIONES|J D WETHERSPOON PLC GBP 1.364 1,29 1.365 121
GB00BTK05J60 - ACCIONES|ANGLO AMERICAN PLC GBP 1.205 1,14
NLO015001KT6 - ACCIONES|BREMBO SPA EUR 1.155 1,09 1.947 1,73
GB0008085614 - ACCIONES|MORGAN SINDALL GROUP PLC GBP 2.872 2,71 1.923 1,71
NO0010345853 - ACCIONES|AKER BP ASA NOK 1.688 1,59 2212 197
FR0013447729 - ACCIONES|VERALLIA EUR 782 0,74 1.587 1,41
US23331A1097 - ACCIONES|D R Horton UsD 1.023 0,97 1.529 1,36
FR0014004L86 - ACCIONES|Dassault Aviat EUR 1.679 1,49
CHO0012221716 - ACCIONES|ABB LTD CHF 1.756 1,66 1.433 1,27
DEOO0OA1DAHHO - ACCIONES|BRENNTAG AG EUR 1.869 1,76 1.570 1,40
CHO0002432174 - ACCIONES|BUCHER INDUSTRIES AG CHF 1.148 1,02
US4364401012 - ACCIONES|HOLOGIC INC UsD 1.450 1,37 1.712 1,52
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP UsD 3.073 2,73
NL0000852564 - ACCIONES|AALBERTS INDUSTRIES NV EUR 782 0,74 369 0,33
GB0000904986 - ACCIONES|BELLWAY PLC GBP 837 0,79
GB0007323586 - ACCIONES|RENISHAW PLC GBP 999 0,94
DEOOOA3E5D64 - ACCIONES|FUCHS PETROLUB SE-PREF(FPE3 GY) EUR 276 0,26 1.430 1,27
SE0015811963 - ACCIONES|INVESTOR AB B SHS(INVEB SS) SEK 1.099 1,04
GB00B2BODG97 - ACCIONES|REED ELSEVIER PLC GBP 1.483 1,40 2.607 2,32
GB00BZ4BQC70 - ACCIONES|JOHNSON MATTHEY PLC GBP 3.040 2,87 792 0,70
US7703231032 - ACCIONES|Robert Half UsD 1.451 1,37 1.318 117
US60770K1079 - ACCIONES|MODERNA INC UsD 745 0,70 1.131 1,01
FR0000121329 - ACCIONES|THALES SA EUR 1.429 1,27
DK0062498333 - ACCIONES|NOVO NORDISK A/S DKK 1.396 1,32 2.276 2,02
DE0005313704 - ACCIONES|CARL ZEISS MEDITEC AG EUR 1.274 1,20 1.018 0,91
CH0012142631 - ACCIONES|CLARIANT AG CHF 943 0,89
DEOOOEVNKO013 - ACCIONES|EVONIK INDUSTRIES AG EUR 1.181 1,11
SE0015658109 - ACCIONES|EPIROC AB-A SEK 1.984 1,87 1.482 1,32
GB00BPORGDO03 - ACCIONES|BERKELEY GROUP HOLDINGS GBP 958 0,90
GB0000811801 - ACCIONES|BARRATT DEVELOPMENTS PLC GBP 808 0,76 975 0,87
US30231G1022 - ACCIONES|EXXON MOBIL CORP UsD 2.308 2,05
NL00150001Q9 - ACCIONES|STELLANTIS NV EUR 1.083 1,02 1.424 1,27
US7427181091 - ACCIONES|PROCTER AND GAMBLE CO/THE UsD 2.081 1,96 2.888 2,57
SE0011337708 - ACCIONES|AAK AB SEK 1.259 1,19 1.439 1,28
US1156372096 - ACCIONES|BROWN FORMAN COPR-CLASS B UsD 368 0,35 1.052 0,94
GBOOBVYVFW23 - ACCIONES|AUTO TRADER GROUP PLC GBP 1.375 1,30
GB00B1YW4409 - ACCIONES|3I GROUP PLC GBP 1.393 124
US7458671010 - ACCIONES|PULTEGROUP INC UsD 1.059 1,00 1.500 1,33
US4470111075 - ACCIONES|HUNTSMAN UsD 1.445 1,36 501 0,45
SE0000148884 - ACCIONES|SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN A SEK 2414 2,28 2.038 1,81
DE0005470405 - ACCIONES|LANXESS AG EUR 1.063 1,00
FR0010313833 - ACCIONES|ARKEMA SA EUR 2.679 2,53 2.665 2,37
DE0005439004 - ACCIONES|CONTINENTAL AG EUR 1.093 1,03
FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC SA EUR 1.967 1,86 1.182 1,05
NLO0000395903 - ACCIONES|WOLTERS KLUWER CVA EUR 1.416 1,34 3.229 2,87
DK0060448595 - ACCIONES|COLOPLAST A/S DKK 1.690 1,59 1.909 1,70
NL0015435975 - ACCIONES|DAVIDE CAMPARI-MILANO SP EUR 248 0,23 1171 1,04
US8243481061 - ACCIONES] win Williams UsD 1.125 1,00
ZAE000013181 - ACCIONES|VALTERRA PLATINUM LIMITED GBP 208 0,20
FR0000130395 - ACCIONES|REMY COINTREAU EUR 257 0,24 1.181 1,05
FR0000121147 - ACCIONES|FAURECIA EUR 3.102 2,93 1.217 1,08
1T0001347308 - ACCIONES|BUZZI UNICEM SPA EUR 1.458 1,38 973 0,87
CHO0024638196 - ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG CHF 864 0,82 2.187 1,95
US84265V1052 - ACCIONES|SOUTHERN COPPER CORP UsD 1.587 1,50 1.298 1,15
US92839U2069 - ACCIONES|VISTEON CORP UsD 1.184 1,12
NL0012059018 - ACCIONES|EXOR N.V. EUR 1.108 0,99
US5260571048 - ACCIONES|LENNAR CORP UsD 855 0,81 1.465 1,30
DEOOOA3E5D56 - ACCIONES|FUCHS PETROLUB SE EUR 68 0,06
DK0063855168 - ACCIONES|ROCKWOOL INTERNATIONAL A/S DKK 1.497 141
DEOOOWCHB8881 - ACCIONES|WACKER CHEMIE EUR 499 0,47
DE0005190003 - ACCIONES|BMW EUR 1.086 1,02
TOTAL RV COTIZADA 98.406 92,85 104.098 92,58
TOTAL RENTA VARIABLE 98.406 92,85 104.098 92,58
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 98.406 92,85 104.098 92,58
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Periodo actual Periodo anterior

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 104.039 98,16 109.133 97,06

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

Sin informaciAn

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Sin informaciA3n
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