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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Otros

Vocacion inversora: [IC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado
Perfil de Riesgo: 2, en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversion: El objetivo de rentabilidad estimado no garantizado es que el valor liquidativo (VL) a 17.03.2026 sea
el 108,21% del VL a 17.03.2023.TAE NO GARANTIZADA del 2,66% para suscripciones a 17.03.2023 mantenidas a
17.03.2026. La TAE dependera de cuando suscriba. Los reembolsos antes de vencimiento no se beneficiaran del objetivo
de rentabilidad no garantizado y podran experimentar pérdidas significativas. Hasta 17.03.2023 y desde 17.03.2026
ambos inclusive se invertird en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo. Durante la estrategia se invierte en
renta fija pablica/privada, incluyendo titulizaciones (liquidas, hasta un 10%), depdsitos e instrumentos del mercado
monetario, cotizados o no, liquidos con una duracion similar al vencimiento de la estrategia.

Los emisores/mercados OCDE (hasta 10% emergentes) con al menos mediana calidad crediticia a fecha de compra
(minimo BBB-). Si hay bajadas sobrevenidas de rating, los activos podran mantenerse. La rentabilidad bruta estimada del
total de la cartera inicial de renta fija y liquidez, sera al vencimiento de la estrategia del 10,17%. Esto permitira, de no
materializarse otros riesgos, alcanzar el objetivo de rentabilidad no garantizado descrito y satisfacer las comisiones de
gestion, deposito y gastos previstos que se estiman en un 1,88%.Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Autonoma, 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 inversién en valores de
una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC. Con el fin de poder alcanzar el objetivo de rentabilidad, no se
valoraran los instrumentos financieros derivados que se utilicen hasta el 17.03.2023 inclusive, por lo que, cuando estos se
valoren, podran producirse oscilaciones apreciables en el valor liquidativo de la participacion que no afectaran al objetivo
de rentabilidad.

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 0,00 0,03 0,00 0,02
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,95 2,96 1,95 3,09

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 442.647,05 446.558,58
N° de Participes 883 888
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 47.983 108,4008
2024 47.748 106,9241
2023 47.143 103,5814
2022
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 0,28 0,28 0,28 0,28 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,01 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) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 1,38 0,68 0,69 0,70 1,81 3,23

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,04 02-05-2025 -0,10 05-03-2025
Rentabilidad maxima (%) 0,07 17-04-2025 0,09 30-01-2025

(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 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 0,39 0,28 0,48 0,73 0,82 1,09

Ibex-35 19,70 24,03 14,39 12,96 13,62 13,15

Letra Tesoro 1 afio 0,44 0,43 0,46 0,63 0,43 0,50
VaR histérico del

o 0,70 0,70 0,75 0,80 0,87 0,80

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) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,30 0,15 0,15 0,15 0,15 0,60 0,52

(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.
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

‘l LETRAS DEL TESORO

REFERENCIA 1 A&

fio M Rentabilidad HE‘

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 3.108.458 30.844 2
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 491.501 8.348 3
Renta Fija Mixta Internacional 951.238 5.876 2
Renta Variable Mixta Euro 53.413 50 2
Renta Variable Mixta Internacional 1.309.711 5.319 1
Renta Variable Euro 148.456 1.397 24
Renta Variable Internacional 788.389 13.072 -2
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 1.932.215 1.080 -1
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 1.247.353 40.116 1
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 453.371 6.461 1
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.553.589 6.465 2
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 166.817 5.235 1
Total fondos 12.204.514 124.263 1,27
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 45.423 94,66 45.093 94,44
* Cartera interior 8.129 16,94 6.794 14,23




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 35.907 74,83 37.142 77,79
* Intereses de la cartera de inversion 1.387 2,89 1.158 2,43
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.649 5,52 2.742 5,74
(+/-) RESTO -88 -0,18 -87 -0,18
TOTAL PATRIMONIO 47.983 100,00 % 47.748 100,00 %
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)

47.748
-0,88
0,00
1,37
1,67
0,02
0,00
3,27
0,00
0,00
-0,01
0,00
0,00
-1,61
-0,31
-0,28
-0,01
-0,01
0,00
-0,01
0,01
0,01
0,00
0,00
47.983

46.877
-0,65
0,00
2,47
2,81
0,03
0,00
2,78
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,34
-0,29
-0,01
-0,01
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00

47.748

47.748
-0,88
0,00
1,37
1,67
0,02
0,00
3,27
0,00
0,00
-0,01
0,00
0,00
-1,61
-0,31
-0,28
-0,01
-0,01
0,00
-0,01
0,01
0,01
0,00
0,00
47.983

36,56
0,00
-44,34
-39,04
-31,00
0,00
18,63
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-3,14
-0,45
-0,43
3,20
296,06
-44,34
332,29
224,03
0,00
-100,07

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.129 16,94 6.794 14,23
TOTAL RENTA FIJA 8.129 16,94 6.794 14,23
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.129 16,94 6.794 14,23
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 35.907 74,83 37.142 77,79
TOTAL RENTA FIJA 35.907 74,83 37.142 77,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 35.907 74,83 37.142 71,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44.036 91,77 43.936 92,02

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

© 30,00 % EsPARA

® 1441 % FRANCIA
24,10 % ITALIA
20,82 % 0TROS
10,67 % PAISES BAIOS

. ® 100,00 % EUROPEAN CURRENCY UNIT

® 2023 % BONOS
® 551 % LaubEz
7426 % DBLIGADIONES

® 305 % ESTADOS UNIDOS
® 508 % EUROPAZONA NO EURD
551 % LIQUIDEZ
85,38 % ZONA EURD

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

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 XX |X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

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)

X XXX

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, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra 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

a) El fondo no tiene participaciones significativas.

e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, 0 en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 694.360,27 euros suponiendo un 1,45% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 25 euros.

f.) El importe de las adquisiciones de 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 grupo es 694.360,27 euros,
suponiendo un 1,45% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 25 euros.

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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el primer semestre de 2025, los mercados financieros estuvieron marcados por fuertes contrastes entre regiones y
una elevada volatilidad impulsada por eventos politicos y geopoliticos. Las politicas econdmicas de la nueva administracion
de Trump hicieron temer un enfriamiento econémico domeéstico por aumento de la inflacion y menor poder adquisitivo de los
consumidores. De hecho, tras afios de rally bursatil, el S&amp;P 500 inicid el afio corrigiendo -4,5% en el primer trimestre.
El famoso grupo de las 7 magnificas cayeron en conjunto un 16% en ese periodo, con Tesla desplomandose 35% debido a
la impopularidad creciente de su polémico CEO y Nvidia cediendo 19% tras la irrupcion de la china DeepSeek. Estos
retrocesos evidenciaron la rotacion del apetito inversor hacia otros mercados. Europa, por el contrario, destacé al alza en el
trimestre. Impulsadas por valoraciones atractivas y expectativas de mayor crecimiento (apoyado en la flexibilizacion fiscal
en paises como Alemania). Los sectores ciclicos lideraron: banca y defensa que se dispararon ante la perspectiva de
mayor actividad econdmica, y expansion del gasto militar en la Unidn Europea. En abril, los mercados enfrentaron un nuevo
sobresalto: el anuncio de aranceles reciprocos por parte de EE.UU. afectando a amplios sectores (incluyendo un 25% a la
importacién de automoviles) desencadend caidas bursatiles generalizadas. El temor a una guerra comercial plena hizo que
la volatilidad se disparara y muchos indices borraran las ganancias recientes. Hacia mayo, la administracion Trump
concedid prorrogas y simultdaneamente varios paises aceleraron pactos bilaterales con EE.UU.

Este giro mas conciliador, sumado a datos macroeconémicos mejores de lo esperado, restauré la confianza inversora. Para
finales de junio, los principales indices estadounidenses habian no solo recuperado lo perdido, sino, alcanzado méaximos
histéricos (+6,20% S&amp;P 500). Europa, aunque tuvo dificultades para seguir el frenético ritmo americano en el segundo
trimestre, acab6 subiendo un 8,5%. La volatilidad también ha afectado a los mercados de renta fija. La TIR del Bono
americano a 10 afios americano se ha movido entre el 4.8% y el 4% durante el semestre, muy presionado por las dudas
sobre el aumento del déficit americano. El Bund aleman subié llegando a tocar niveles de 2,90% con la publicacién del
paquete fiscal aleman, para estabilizarse posteriormente entorno al 2.5%. Los diferenciales de crédito se ampliaron tras el
sobresalto de abril, pero cerraron el semestre estrechando nuevamente vy finalizando el periodo en zona de minimos, con
alta demanda por bonos de calidad. En divisas, el movimiento del ddlar ha sido especialmente llamativo, que cierra cerca
del 1,18 EUR/USD, lo que supone una depreciacion de mas de un 12% en el afio. Esta debilidad del ddlar, junto a los
aranceles, explica también el buen comportamiento del oro, que se aprecia un 20% en el semestre.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

A principios de 2025, Mutuactivos mantuvo una postura neutral en bolsa, preparada para aprovechar un rebote. El mercado
experimenté un fuerte crecimiento hasta febrero, impulsado por buenas perspectivas de beneficios empresariales en
Europa y valoraciones atractivas. Sin embargo, a partir de marzo, comenzamos a reducir gradualmente la exposicion y
adoptar una postura mas defensiva debido al aumento del riesgo de escalada arancelaria de EE.UU. El movimiento de abril
nos permitié volver a recuperar los niveles de inversion previos a marzo. Desde mayo, decidimos recoger beneficios y bajar
exposicion a renta variable. Junto a este movimiento, comenzamos a rotar desde EE.UU hacia Europa.

En renta fija, aumentamos la duracion en las carteras con el anuncio del paquete fiscal de inversién en infraestructuras y
defensa en Alemania. En abril, rotamos desde Gobiernos hacia crédito y bajamos duracién. En el segmento de crédito,
mantenemos una clara preferencia hacia el crédito financiero y emisiones hibridas de rating elevado, en detrimento de
posiciones en high yield méas volatiles.

En cuanto a las divisas, se observé el dolar estadounidense sobrevalorado frente al euro y otras divisas fuertes. Debido a la
incertidumbre comercial y la fuerte depreciacion del activo en los Ultimos meses, el equipo decidié reducir ligeramente su
exposicion a doélar, hasta que se esclarezca el tema arancelario.

c) indice de referencia.

No sigue a ningun indice de referencia

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

El ratio de gastos soportados en el presente periodo se situé en 0,30% dentro de un nivel normal de gastos para este fondo
gue incluye los gastos por comisiones de gestidon sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. El nimero de participes
del fondo asciende a 883. El patrimonio neto aumenta en un 0,49% en el ejercicio. La rentabilidad neta del fondo se ha
situado en un 1,38%.

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

Los fondos de la misma categoria de IIC, con objetivo concreto de rentabilidad no garantizada gestionados por Mutuactivos
SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad media del 1,22% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Compras

ITALY BTPS 4,5% 01/03/2026

BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 2,8% 31/05/2026

SPANISH GOV'T SPGB5,9% VTO.30.07.26



SPANISH GOV'T SPGB 1,30% VTO0.31.10.2026

BUONI POLIENNALI DEL TES 1,6% 01/06/2026

SPANISH GOV'T SPGB5,9% VT0.30.07.26

ELECTRICITE DE FRANCE 1% 13/10/2026

BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 2,8% 31/05/2026

BUONI POLIENNALI DEL TES 1,6% 01/06/2026

CREDIT AGRICOLE 1,875% 20/12/2026

Ventas

NISSAN MOTOR CO 2,652% 17/03/2026

CREDIT AGRICOLE 2,8% 21/07/2026

Activos iliquidos:0%. Activos con calificacion HY o NR: 1,65%

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversion. El Grado de
cobertura medio se sitia en 97,28% y el apalancamiento medio en el 0,45%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

La entidad depositaria ha remunerado los importes mantenidos en cuenta corriente en las condiciones pactadas.

Activos en situacion de litigio: N/A

Duracion al final del periodo: 0,78 afios

Tir al final del periodo: 2,22%

Concentracion por Gestora: N/A

Inversiones clasificadas como 48.1.j: El fondo no tiene activos clasificados dentro de este apartado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si por
el contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una
medida de la frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo. La volatilidad anual del fondo se ha situado en
el 1,09% aumentando desde el semestre pasado. El nivel actual de volatilidad anual se encuentra en niveles inferiores en
comparacion con la volatilidad anual del Ibex 35, que se situé en 13,15% y superiores a la de la Letra del Tesoro con
vencimiento a un afio, que se situd en el 0,50%. El VaR histérico, que es el método utilizado para medir el riesgo global del
fondo, indica la pérdida esperada del fondo con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta
la composicién actual del fondo y el comportamiento reciente del mercado. El VaR del fondo se ha situado este ultimo
semestre en el 0,80%, manteniéndose con respecto al anterior.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso, desarrollada
en la seccién 12 del capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV. Dentro de este calculo no se consideran las operaciones a
plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, aquellas en las que el
diferimiento de la adquisicion sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias de gestién con derivados en las
gue no se genere una exposicion adicional.

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del periodo, el
porcentaje de instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 0%.
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

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.

El consenso proyecta una desaceleracion suave en EE.UU. con un crecimiento del PIB del 1,5% en 2025 y una leve

recuperacion en Europa con un crecimiento del 1%. Si la inflaciébn comienza a ceder tras el verano, los bancos centrales
podran adoptar un enfoque mas moderado. Se prevé que la Fed recorte 50 puntos basicos entre el cuarto trimestre de
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2025 y el primer trimestre de 2026, mientras que el BCE mantendré los tipos estables en torno al 2,0-2,5%. Esta postura
seria favorable para la renta fija y neutral o positiva para la renta variable, siempre que el crecimiento no se deteriore
bruscamente. Las claves a vigilar incluyen: los resultados empresariales del segundo trimestre y las revisiones de
estimaciones. Existe riesgo de recortes en las estimaciones de beneficios a lo largo del afio. Los préximos trimestres
determinaran si las empresas logran mantener sus margenes a pesar de los costes arancelarios y salariales. Aunque el
panorama econdmico y financiero presenta desafios, también hay oportunidades dependiendo de la evolucion de la
inflacion, las politicas de los bancos centrales y los resultados empresariales. Mantener una vigilancia cuidadosa de estos
factores sera crucial para navegar en el entorno econémico actual.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000127Z9 - Obligaciones|KINGDOM OF SPAIN|1,950|2026-04-30 EUR 0 0,00 4.530 9,49
ES00000123C7 - Obligaciones|KINGDOM OF SPAIN|5,900[2026-07-30 EUR 644 1,34 0 0,00
ES00000128HS - Obligaciones|KINGDOM OF SPAIN|1,300|2026-10-31 EUR 10 0,02 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 653 1,36 4.530 9,49
ES00000127Z9 - Obligaciones|KINGDOM OF SPAIN|1,950|2026-04-30 EUR 4.563 9,51 0 0,00
ES0000012L29 - Bonos|KINGDOM OF SPAIN|2,800]2026-05-31 EUR 615 1,28 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 5.178 10,79 0 0,00
ES0213679HN2 - Obligaciones|BANKINTER SA|0,875|2026-07-08 EUR 768 1,60 766 1,60
ES0265936023 - Obligaciones| ABANCA CORP BANCARIA|0,500|2027-09 EUR 738 1,54 739 155
ES0211845302 - Obligaciones|ABERTIS INFRAESTRUTU|1,375|2026-05 EUR 0 0,00 759 1,59
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.506 3,14 2.263 4,74
ES0211845302 - Obligaciones|ABERTIS INFRAESTRUTU|1,375|2026-05 EUR 792 1,65 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 792 1,65 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.129 16,94 6.794 14,23
TOTAL RENTA FIJA 8.129 16,94 6.794 14,23
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.129 16,94 6.794 14,23
1T0005437147 - Obligaciones|REPUBLICA DE ITALIA|0,000|2026-04- EUR 0 0,00 5.604 11,74
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 5.604 11,74
1T0004644735 - Obligaciones|REPUBLICA DE ITALIA|2,250|2026-03- EUR 10 0,02 0 0,00
1T0005437147 - Obligaciones|REPUBLICA DE ITALIA|0,000]2026-04- EUR 5.589 11,65 0 0,00
1T0005170839 - Obligaciones|REPUBLICA DE ITALIA|0,800|2026-06- EUR 1.094 2,28 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 6.693 13,95 0 0,00
AT0000A2WVQ?2 - Bonos|ERSTE ASSET MANAGEME|1,500|2026-04-07 EUR 0 0,00 761 1,59
XS2200215213 - Obligaciones|INFRASTRUTTURE WIREL|0,000]2026-04 EUR 726 151 725 1,52
X82202744384 - Obligaciones|CEPSA FINANCE|0,000|2025-11-13 EUR 0 0,00 590 124
XS2354444023 - Bonos|JDE PEET'S NV|0,000]2026-01-16 EUR 0 0,00 704 1,47
CHO0336602930 - Obligaciones|UBS GROUP AG|1,250|2026-09-01 EUR 722 1,50 721 151
FR0013383213 - Obligaciones| CARREFOUR SA|1,750|2026-02-04 EUR 0 0,00 781 1,64
FR0013465358 - Obligaciones|BNP PARIBAS SECURITI|0,500|2025-06 EUR 0 0,00 777 1,63
FR0013412947 - Obligaciones|BANQUE FED CREDIT MU|0,750[2026-06 EUR 0 0,00 764 1,60
FR0013213295 - Obligaciones|ELECTRICITE DE FRANC|1,000|2026-07 EUR 684 1,43 0 0,00
FR0013452893 - Obligaciones|TIKEHAU CAPITAL SCS]|2,250]2026-10- EUR 765 1,59 784 1,64
FR0013053329 - Obligaciones|HOLDING D'INFRASTRUC|1,875|2026-03 EUR 0 0,00 777 1,63
FR0013518024 - Obligaciones|LA BANQUE POSTALE|0,500|2026-06-17 EUR 0 0,00 751 1,57
FR0013152899 - Obligaciones|RTE EDF TRANSPORT SA|1,000/2026-10 EUR 773 1,61 772 1,62
FR0013166477 - Obligaciones|CREDIT AGRICOLE SA|0,700]2026-07-2 EUR 0 0,00 716 1,50
FR0013510179 - Obligaciones| GROUPE AUCHAN|2,875|2026-01-29 EUR 0 0,00 739 155
XS1512827095 - Obligaciones|MERLIN PROPERTIES SO|1,875]|2026-11 EUR 712 1,48 717 1,50
XS2491963638 - Bonos|AIB GROUP PLC|3,625|2026-07-04 EUR 683 1,42 688 144
XS2168647357 - Obligaciones| SANTANDER ASSET MANA|1,375]2026-01 EUR 0 0,00 759 1,59
XS2465984289 - Bonos|BANK OR IRELAND GROU|1,875|2026-06-05 EUR 0 0,00 708 148
XS1391625289 - Obligaciones|AKZO NOBEL NV|1,125[2026-01-08 EUR 0 0,00 716 1,50
X$82151069775 - Obligaciones|LLOYDS BK CORP MKTS|2,375|2026-04- EUR 0 0,00 692 145
XS1933820372 - Obligaciones|ING GROUP NV|2,125|2026-01-10 EUR 0 0,00 590 1,24
XS2465792294 - Bonos|CELLNEX TELECOM SA|2,250|2026-01-12 EUR 0 0,00 786 1,65
XS2491189408 - Bonos|LEONARDO SPA|2,500]2026-06-15 EUR 0 0,00 690 1,45
X 8683277 - Obligaciones| N MOTOR CO LTD|2,652|2026-03- EUR 0 0,00 668 1,40
XS1808395930 - Obligaciones|INMOBILIARIA COLONIA|2,000]2026-04 EUR 0 0,00 779 1,63
X$2176783319 - Obligaciones|ENI SPA|1,250|2026-05-18 EUR 0 0,00 702 147
XS2355599197 - Bonos|NATWEST GROUP|0,125|2026-06-18 EUR 0 0,00 736 1,54
XS81799545329 - Obligaciones|ACS SERVICIOS COMUNI|1,875|2026-04 EUR 0 0,00 1.095 2,29
XS2343822842 - Obligaciones|VOLKSWAGEN LEASING GJ0,375|2026-07 EUR 711 1,48 711 1,49
X$1538284230 - Obligaciones|CREDIT AGRICOLE SA|1,875|2026-12-2 EUR 695 1,45 0 0,00
XS2305244241 - Bonos|LEASEPLAN CORPORATI|0,250[2026-02-23 EUR 0 0,00 726 1,52
XS2304664167 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|0,625|2026-02-24 EUR 0 0,00 727 152
XS1843459782 - Obligaciones|INTL FLAVOR & FRAGAN]|1,800|2026-09 EUR 721 1,50 722 1,51
X$1040508241 - Obligaciones|IMPERIAL BRANDS PLC|3,375|2026-02- EUR 0 0,00 683 143
XS1327504087 - Obligaciones|ATLANTIA SPA|1,750[2026-06-26 EUR 0 0,00 723 1,51
XS2537060746 - Bonos|ARCELORMI'I'I'AL|4.875E026-09-26 EUR 680 1,42 687 144
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2390400633 - Bonos|ENEL SPA|2026-04-28 EUR 0 0,00 705 148
XS2178833773 - Obligaciones|FIAT CHRYSLER AUTOMO|3,875|2026-01 EUR 0 0,00 697 1,46
XS2289133915 - Bonos|UNICREDIT SPA|0,325|2026-01-19 EUR 0 0,00 727 152
XS1823300949 - Obligaciones|] AMERICAN TOWER CORPOQ|1,950|2026-05 EUR 0 0,00 707 1,48
FR0013334695 - Obligaciones|RCI BANQUE|1,625|2026-05-26 EUR 0 0,00 697 1,46
XS1840618059 - Obligaciones|BAYER CAPITAL CORPOR|1,500]2026-06 EUR 0 0,00 777 1,63
X$1968846532 - Obligaciones|CAIXABANK SA|1,125|2026-03-27 EUR 0 0,00 770 161
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 7.873 16,41 30.746 64,39
AT0000A2WVQ?2 - Bonos|ERSTE ASSET MANAGEME|1,500|2026-04-07 EUR 793 1,65 0 0,00
XS2202744384 - Obligaciones|CEPSA FINANCE|0,000]2025-11-13 EUR 597 1,24 0 0,00
XS2354444023 - Bonos|JDE PEET'S NV|0,000|2026-01-16 EUR 701 1,46 0 0,00
FR0013383213 - Obligaciones| CARREFOUR SA|1,750|2026-02-04 EUR 780 1,63 0 0,00
FR0013412947 - Obligaciones|BANQUE FED CREDIT MU|0,750|2026-06 EUR 767 1,60 0 0,00
FR0013053329 - Obligaciones|HOLDING D'INFRASTRUC]|1,875|2026-03 EUR 773 1,61 0 0,00
FR0013510179 - Obligaciones| GROUPE AUCHAN|2,875|2026-01-29 EUR 782 1,63 0 0,00
XS2168647357 - Obligaciones| SANTANDER ASSET MANA|1,375]2026-01 EUR 756 1,58 0 0,00
X$1391625289 - Obligaciones|AKZO NOBEL NV|1,125|2026-01-08 EUR 731 1,52 0 0,00
XS2151069775 - Obligaciones|LLOYDS BK CORP MKTS|2,375|2026-04- EUR 699 1,46 0 0,00
X$1933820372 - Obligaciones|ING GROUP NV/|2,125|2026-01-10 EUR 597 1,24 0 0,00
XS2465792294 - Bonos|CELLNEX TELECOM SA|2,250|2026-01-12 EUR 796 1,66 0 0,00
XS2491189408 - Bonos|LEONARDO SPA|2,500|2026-06-15 EUR 688 1,43 0 0,00
XS1808395930 - Obligaciones|INMOBILIARIA COLONIA|2,000|2026-04 EUR 794 1,65 0 0,00
XS2176783319 - Obligaciones|ENI SPA|1,250|2026-05-18 EUR 701 1,46 0 0,00
XS2355599197 - Bonos|NATWEST GROUP|0,125|2026-06-18 EUR 763 1,59 0 0,00
XS81799545329 - Obligaciones|ACS SERVICIOS COMUNI|1,875|2026-04 EUR 754 157 0 0,00
XS2305244241 - Bonos|LEASEPLAN CORPORATI|0,250[2026-02-23 EUR 725 151 0 0,00
XS2304664167 - Bonos|INTESA SANPAOLO SPA|0,625[2026-02-24 EUR 726 1,51 0 0,00
XS1040508241 - Obligaciones|IMPERIAL BRANDS PLC|3,375[|2026-02- EUR 689 1,44 0 0,00
X$1327504087 - Obligaciones|ATLANTIA SPA|1,750|2026-06-26 EUR 737 1,54 0 0,00
XS2390400633 - Bonos|ENEL SPA|0,250|2026-04-28 EUR 742 1,55 0 0,00
X$2178833773 - Obligaciones|FIAT CHRYSLER AUTOMO|3,875|2026-01 EUR 697 1,45 0 0,00
XS2289133915 - Bonos|UNICREDIT SPA|0,325|2026-01-19 EUR 725 1,51 0 0,00
X$1823300949 - Obligaciones| AMERICAN TOWER CORPO|1,950[2026-05 EUR 721 1,50 0 0,00
FR0013334695 - Obligaciones|RCI BANQUE]|1,625|2026-05-26 EUR 735 1,53 0 0,00
X$1840618059 - Obligaciones|BAYER CAPITAL CORPOR]|1,500|2026-06 EUR 793 1,65 0 0,00
XS2485259241 - Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA|1,750[2025-11-26 EUR 791 1,65 792 1,66
X$51968846532 - Obligaciones|CAIXABANK SA|1,125|2026-03-27 EUR 788 1,64 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 21.342 44,48 792 1,66
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 35.907 74,83 37.142 77,79
TOTAL RENTA FIJA 35.907 74,83 37.142 77,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 35.907 74,83 37.142 77,79
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 44.036 91,77 43.936 92,02

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

12. 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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