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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Garantizado de Rendimiento Fijo
Perfil de Riesgo: 3, en una escala del 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: Banca March SA garantiza al fondo a vencimiento(2.12.2025)el 105,45% del valor liquidativo(VL)
inicial a 28.9.2022(TAE 1,68% para suscripciones a 28.9.2022, mantenidas a vencimiento). La TAE dependera de cuando
suscriba.

Los reembolsos antes de vencimiento no estan sujetos a garantia y se realizaran al VL aplicable a fecha de solicitud,
aplicando comision de reembolso(excepto en las ventanas de liquidez establecidas), pudiendo incurrir en pérdidas
significativas.

Hasta 28.9.2022 inclusive y tras vencimiento sélo se invertir en activos que preserven y estabilicen el VL.

Durante la garantia invertira en deuda publica (principalmente italiana) y hasta un 30% en renta fija (RF) privada de paises
de la UE en euros, con vencimiento similar al de la garantia, y en liquidez, y hasta un 20% en depdsitos OCDE(no
titulizaciones). A fecha de compra, las emisiones tendran al menos calidad crediticia media (minimo BBB-)o, si es inferior,
la de Espafia en cada momento.

LAS INVERSIONES DEL FONDO EN RF TENDRIAN PERDIDAS SI LOS TIPOS DE INTERES SUBEN, POR LO QUE
LOS REEMBOLSOS

ANTES DEL VENCIMIENTO DE SU HORIZONTE TEMPORAL PUEDEN SUPONER MINUSVALIAS PARA EL
INVERSOR.

La rentabilidad bruta estimada de la cartera inicial de RF y liquidez sera, a vencimiento de la estrategia,7,43%. Esto
permitird, de no materializarse otros riesgos, alcanzar la rentabilidad objetivo (105,45% del VL inicial) y satisfacer las
comisiones de gestién, depdsito y gastos previstos, estimadas en un 1,97% para todo el periodo.

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

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

Con el fin de poder alcanzar el objetivo de rentabilidad, no se valoraran los instrumentos financieros derivados que se
utilicen hasta el 28.09.2022 (inclusive), por lo que, cuando estos se valoren, podran producirse oscilaciones apreciables en
el valor liquidativo de la participacién que no afectaran al objetivo de rentabilidad.

Operativa en instrumentos derivados
Una informaciéon 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 2024 2023
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 3,32 0,00 0,81

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

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 4.669.244,48 5.129.841,95
N° de Participes 765 793
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 47.918 10,2625
2023 53.539 9,8261
2022 53.539 9,8261
2021
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,27 0,00 0,27 0,27 0,00 0,27 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,46 0,49 2,51 0,48 -0,34 3,97

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,09 07-06-2024 -0,20 17-01-2024
Rentabilidad maxima (%) 0,14 12-04-2024 0,18 25-01-2024

(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 s : : . - - -
2024 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,07 0,86 1,66 1,94 2,34 2,65

lbex-35 13,16 14,29 12,11 12,15 10,75 13,93

Letra Tesoro 1 afio 0,12 0,13 0,14 0,14 0,13 0,13
VaR histérico del

L 1,64 1,64 1,90 2,09 2,09 1,90

valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2024 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,31 0,15 0,15 0,16 0,16 0,63 0,22

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad

B v B IND. STANDARD LETRA BVAL IYR

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 279.589 6.448 0,83
Renta Fija Internacional 10.438 894 -1,36
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 357.406 5.259 1,25
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 358.669 3.103 3,68
Renta Variable Euro 0 0 0,00
Renta Variable Internacional 90.238 2.845 4,62
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 127.090 1.796 0,29
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 665.588 9.608 1,87
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.889.018 29.953 1,95

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 47.288 98,69 51.825 98,89
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 46.520 97,08 51.152 97,61
* Intereses de la cartera de inversion 768 1,60 673 1,28
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 664 1,39 647 1,23
(+/-) RESTO -34 -0,07 -66 -0,13
TOTAL PATRIMONIO 47.918 100,00 % 52.406 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

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

52.406
-9,37
0,00
0,43
0,72
1,32
0,00
-0,59
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,31
-0,27
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,01
47.918

53.081
-4,23
0,00
2,95
3,29
1,35
0,00
1,95
0,00
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
-0,34
-0,28
-0,03
-0,01
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
52.406

52.406
-9,37
0,00
0,43
0,72
1,32
0,00
-0,59
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,31
-0,27
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,01
47.918

109,82
0,00
-86,37
-79,12
-7,32
0,00
-128,74
0,00
0,00
-82,04
0,00
0,00
0,00
-12,46
-6,58
-6,58
-26,34
-53,94
-81,01
165,57
-38,66
0,00
1.886,02

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




3. Inversiones financieras

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

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 46.520 97,09 51.152 97,61
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 46.520 97,09 51.152 97,61
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 46.520 97,09 51.152 97,61
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 46.520 97,09 51.152 97,61

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Distribucion Sectores

~TESORERIA 2,92%

GOVERNMENT: 97,08%—

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




SI NO

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
j. Otros hechos relevantes

XXX XX [X[X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

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
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

X XXX

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplica.

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 cambio mas relevante los Gltimos 3-4 meses, lo encontramos en la recuperacion en actividad industrial gracias a la
estabilidad en el consumo estadounidense y la mejora de perspectivas en China, que justifica en parte el fuerte ajuste a la
baja desde enero en estimacion de recortes de tipos.

La menor sensibilidad de familias y empresas a las subidas de tipos y los beneficios de iniciativas fiscales que han sumado
casi un 10% del PIB han ayudado a la economia mas grande del mundo a mantener su dinamismo a pesar del ciclo de
tensionamiento monetario mas agresivo en 40 afios. China, por su parte, crecié un 5,4% en 2023 con una fuerza laboral
gue se contrajo en 0,5%. Esto significa que la productividad del pais creci6é a tasas superiores al 6%. Con las medidas
recientemente anunciadas para estabilizar el sector residencial, la confianza y el consumo puedan mejorar. El mejor tono
en China también favorece a Europa, al tratarse de una economia abierta, muy dependiente de sus exportaciones.

A pesar de este cuadro macro, la inflacion se estd mostrando mas persistente de lo esperado sobre todo en Estados



Unidos, obligando a la Fed a postergar el inicio del ciclo de recortes de tipos. En Europa, Lagarde bajo 0,25% pero a la vez
reviso al alza las perspectivas de inflacion para este afio y el préximo.

Dificultando el andlisis, cada vez hay mas indicios de enfriamiento en el mercado laboral. EL exceso de oferta de trabajo
estd disminuyendo rapidamente, las bajas voluntarias de empleados en busqueda de mejores condiciones retributivas
pierden inercia, las horas trabajadas son menos, se comienza a sustituir mano de obra con contrato fijo por trabajo
temporal y el ahorro extra en Estados Unidos se ha agotado, presentando un dilema a los banqueros centrales: ¢ Deberian
bajar tipos para evitar que la economia se ralentice en exceso o con demasiada rapidez, o dar prioridad a la inflacion? .

El ciclo econémico lleva tiempo manejandose en su fase de madurez. Pensamos que las probabilidades estan
uniformemente repartidas entre un escenario de aterrizaje suave o tal vez "no aterrizaje" y uno - més factible- de recesion,
mas adelante. El crecimiento en beneficios, tras la contraccién de 2022, y un menor temor a tipos mas altos puede
sostener el optimismo, pero mas alla de actuaciones tacticas, mantenemos la prudencia en la gestidn y consideramos que
a nivel sectorial merece la pena tener una estructura de mancuerna, con sectores mas sensibles a tipos en un lado y
acciones defensivas en industrias como la de generacion/distribucidn eléctrica, farmacéuticas y servicios de salud o
consumo estable en el otro.

En Estados Unidos la tasa de ahorro como porcentaje de la renta disponible esta cerca de minimos y el uso de tarjetas de
crédito se ha disparado en un intento por parte de los hogares con menos recursos (y mas propension al gasto) de
compensar la disminuciéon en poder adquisitivo, y la mora en préstamos al consumo es la mas alta desde 2010.

Los puestos de trabajo vacantes han pasado de 12 millones en 2022 a aproximadamente 8 millones, y el nimero de
desempleados esta cerca de los 7 millones. Las PYMESs, que son responsables de dos tercios de la creacién de empleo
han recortado sus planes de contratacion. Aunque el paro solo ha aumentado desde 3,4% hasta 4%, incrementos de 0,5%
desde minimos de ciclo han venido acompafados de ralentizacion en actividad o incluso de recesion.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Un mercado laboral menos dinamico estimula el ahorro y desincentiva el consumo y -en Ultima instancia- la inversion, de
forma que a corto plazo y también gracias a los factores estacionales, la inflacion probablemente vuelve a la senda bajista
después de 3 meses de sorpresas negativas. No obstante, aunque esta es nuestra hipotesis base, la bolsa en maximos, el
crecimiento de PIB por encima de potencial los ultimos trimestres y los diferenciales de crédito en minimos parece
razonable concluir que el nivel de tipos puede no ser suficientemente restrictivo con el consiguiente riesgo de repunte en
inflacion.

El maximo en la rentabilidad del bono tesoro suele coincidir con el pico del ciclo de subidas de tipos; con esta perspectiva
macro, y teniendo en cuenta sus atributos como activo diversificador de riesgo, consideramos que la deuda publica - a
pesar de la volatilidad- puede ofrecer una rentabilidad interesante a 12 meses vista. Aunque a corto plazo nos
mantendermos cerca de neutralidad en lo que a duracidn se refiere hasta no observar mas evidencias de enfriamiento en el
mercado laboral y recortes en los planes de inversiéon de las empresas.

A pesar de una TIR atractiva y el apetito inversor por el activo, el crédito esta caro en términos histdricos, especialmente en
EE. UU. Ponderado por su peso a nivel global, el diferencial del crédito grado de inversién y alto riesgo de Europa y
Estados Unidos esta dentro se muestra dentro del 20% de los mé&s caros de los ultimos 20 afios.

La bolsa estadounidense cotiza a un multiplo precio/beneficios que esta dentro de 3% de las lecturas mas onerosas desde
1881. En EE. UU, incluso ajustando al sorprendente efecto por la revalorizacién de los "7 Magnificos", el S&P 500 estaria
operando por encima de su media histdrica de valoracion; Europa tampoco se muestra claramente infra valorada. A pesar
de la probable disminucién en presiones inflacionistas, se aprecia un exceso de complacencia respecto a la desaceleracion
en crecimiento que cada vez es mas notoria.



Por dltimo, y respecto al euroddlar, mantenemos la neutralidad, aunque a corto plazo la mejora en indicadores de confianza
como el ZEW o la recuperacion en sentimiento pueden ayudar al euro.

c) indice de referencia.
La evolucion del indice de referencia de la IIC durante el periodo ha sido de 0 % .

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

Durante el periodo, el patrimonio de la IIC ha disminuido en -4.487.503 euros, el nimero de accionistas ha disminuido en
28y la rentabilidad neta de la IIC ha sido de un 0,46 % frente a la rentabilidad media de las instituciones gestionadas por la
Entidad Gestora que se ha situado en el 1,95 % durante el mismo periodo.

El impacto total de gastos soportados por la [IC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,3 %.

Durante el periodo, los valores que mas han contribuido a la rentabilidad de la cartera han sido:

* BTPS 1,85% 01/07/2025 (rendimiento -0,04 %)
* BTPS 1,45% 15/05/2025 (rendimiento 0 %)

* BTPS 2,5% 15/11/2025 (rendimiento -0,17 %)
*BTPS 1,20% 15/08/2025 (rendimiento -0,14 %)
* BTPS 1,50% 01/06/2025 (rendimiento 0 %)

En la tabla 2.4 del presenta informe, puede consultar los conceptos que en mayor o menor medida han contribuido a la
variacién del patrimonio de la IIC durante el periodo. Fundamentalmente, dicha variacion viene explicada por las
suscripciones y/ reembolsos del periodo, los resultados obtenidos por la cartera de inversién (con un detalle por tipologia
de activos), los gastos soportados (comisiones, tasas, etc...) y otros conceptos menos significativos.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

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

Supone una diferencia respecto a la rentabilidad de la IIC de 0,46 %, debido fundamentalmente al mejor comportamiento
de la cartera.

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

La cartera de este fondo se construyé a vencimiento con una rentabilidad garantizada a la fecha 02/12/2025. Por lo tanto,
salvo oportunidades excepcionales para intercambiar posiciones y optimizar la cartera o ajustes necesarios derivados de la
evolucion de los activos o el patrimonio, no se realizaran operaciones. Por lo tanto, la estructura de cartera al final del
periodo se sigue manteniendo estable, con un 98,68% invertido en las 6 referencias iniciales de deuda publica italiana.

Con esta estructura de cartera disefiada para hacer coincidir, en la medida de lo posible, el vencimiento de las posiciones
con el vencimiento del fondo, la duracion de la cartera es de 1,21 afios. Por su parte, la TIR del fondo se sitla en el entorno
de 3,46%. Por ultimo, el fondo mantiene una liquidez del 1,32%.

La perspectiva para el fondo es llegar a su rentabilidad garantizada en la fecha de vencimiento. Lo que es, que el valor

liquidativo a 02/12/2025 sea el 105,45% del valor liquidativo a 28/09/2022. El valor liquidativo a 28/09/2022 era de 10,00 y
actualmente el valor liquidativo es de 10,26181 lo que significa 102,62% sobre el valor liquidativo a 28/09/2022.
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Se advierte que la rentabilidad garantizada del fondo vence el 02/12/2025 y que todo reembolso realizado con anterioridad
a dicha fecha soportard una comisién de reembolso del 3%, excepto si se ordena en alguna de las siguientes fechas
especificamente previstas.

En concreto, no se aplicara comisién de reembolso en las fechas indicadas a continuacion, si la solicitud de reembolso se
realiza en los periodos de preaviso fijados. Las participaciones reembolsadas en estas fechas no tendran garantia y se les
aplicara el valor liquidativo correspondiente a dichas fechas:

- E1 02.09.2024, para los reembolsos solicitados entre el 22.08.2024 y el 28.08.2024 (ambas incluidas).

- E1 02.12.2024, para los reembolsos solicitados entre el 21.11.2024 y el 27.11.2024 (ambas incluidas).

- E1 03.03.2025, para los reembolsos solicitados entre el 20.02.2025 y el 26.02.2025 (ambas incluidas).

- E1 02.06.2025, para los reembolsos solicitados entre el 22.05.2025 y el 28.05.2025 (ambas incluidas).

- E1 01.09.2025, para los reembolsos solicitados entre el 21.08.2025 y el 27.08.2025 (ambas incluidas).

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

La IIC ha efectuado operaciones de:

Ademas en este periodo se han contratado adquisiciones temporales de activos por importe de 0 euros
d) Otra informacion sobre inversiones.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones en litigio de dudosa recuperacion.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad acumulada de la 1IC a lo largo del afio ha sido del 1,07 %, comparada con la del IBEX 35, que es del 13,16 %,
y con la de la Letra del Tesoro a 1 afio que es del 0,12 % frente a la volatilidad del indice de referencia que es del 0 %
Adicionalmente, el valor maximo que se podria perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de un mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios es de 1,64 %.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A.

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

N/A.
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8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVESIBLE DEL FONDO.

A Europa le sienta bien la mejora en indices de manufacturas experimentado desde comienzos de afio, que apuntan a una
recuperacion en confianza empresarial (indice de expectativas ZEW) y en el PIB. Ademas, a diferencia de lo que sucede en
Estados Unidos, las familias disponen de ahorros, y hay demanda diferida en sectores como el de automéviles que espera
ser satisfecha. Adicionalmente, habiendo superado la crisis energética derivada del conflicto en Ucrania, la caida en el
precio del gas ha favorecido una recuperacién en el poder adquisitivo de las familias. No obstante, y aunque es probable
gue el BCE rebaje mas los tipos de interés antes de final de afio, y con el viento en contra de la contraccién en demanda de
crédito y de un impulso fiscal negativo, la recuperacion puede acabar siendo efimera. El riesgo politico resultado de las
elecciones europeas, y sus ondas explansivas sobre los costes de financiacién de paises como Francia, es otro factor
negativo.

Ante lo improbable de una subida de tipos por parte de la Fed en 2024 y las bajadas de canadienses, suecos, suizos o
europeos entre otros, las economias emergentes también estan en disposicién de disfrutar de la recuperacion en actividad
industrial. China es un caso interesante; sigue infra ponderada en carteras institucionales, es uno de los mercados mas
baratos a nivel global, el balance de su banco central estd aumentando y es probable una recuperacién en confianza
empresarial y del consumidor que facilitaria superar el objetivo de crecimiento en PIB.

El fondo esta invertido principalmente en deuda publica italiana y liquidez. Esperamos una evolucién acorde al desempefio
de estos activos en cartera, con la estrategia de conseguir una evolucién positiva del valor liquidativo de la cartera hasta el

vencimiento.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

0,00

0,00

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

0,00

0,00

TOTAL IIC

0,00

0,00

TOTAL DEPOSITOS

0,00

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

0,00

olo|loflo|lo|lo|o|lo|o|o|o o |o |o |e |e

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

olo|loflo|lo|lo|lo|lo oo |o |o |o |o o |e |e

0,00

0,00

1T0005090318 - BONO|ESTADO ITALIANOJ|1,50]2025-06-01

EUR

o

0,00

1.016

1,94

1T0005493298 - BONO|ESTADO ITALIANO|1,20|2025-08-15

EUR

12.595

26,28

14.139

26,98

1T0005345183 - BONO|ESTADO ITALIANO|2,50]2025-11-15

EUR

13.505

28,18

13.893

26,51

1T0005327306 - BONO|ESTADO ITALIANO|1,45|2025-05-15

EUR

0,00

1.015

1,94

1T0005408502 - BONO|ESTADO ITALIANOJ|1,85]2025-07-01

EUR

0,00

6.431

12,27

1T0005127086 - BONO|ESTADO ITALIANO|2,00[2025-12-01

EUR

13.487

28,15

14.658

27,97
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 39.587 82,61 51.152 97,61
1T0005090318 - BONO|ESTADO ITALIANOJ|1,50]2025-06-01 EUR 1.014 2,12 0 0,00
1T0005327306 - BONO|ESTADO ITALIANO|1,45|2025-05-15 EUR 1.014 2,12 0 0,00
1T0005408502 - BONO|ESTADO ITALIANOJ|1,85]2025-07-01 EUR 4.906 10,24 0 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 6.933 14,48 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 46.520 97,09 51.152 97,61

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 46.520 97,09 51.152 97,61

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 46.520 97,09 51.152 97,61

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 46.520 97,09 51.152 97,61

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

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