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[ 2. Datos econémicos ]

2.1. Datos Generales

INFORME SIMPLIFICADO PRIMER SEMESTRE 2025

Existe a disposicién de los participes un informe completo, que contiene el detalle de
la cartera de inversiones y que puede solicitarse gratuitamente en |bercaja Gestién o
en cualquier oficina de lbercaja, o mediante correo electrénico en
igf.atencion.clientes@gestionfondos.ibercaja.es, pudiendo ser consultado en los Registros
de la CNMYV, y por medios telemdticos en http://fondos.ibercaja.es/revista.

La Entidad Gestora atenderd las consultas de los clientes relacionadas con las IIC gestionadas
en Paseo de la Constitucién 4, 3.% planta, de Zaragoza (50008, teléfono 976 23 94 84 y en
el e-mail igf.atencion.clientes@gestionfondos.ibercaja.es.

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver
las quejas y reclamaciones. La CNMV también pone a disposicién la Oficina de Atencién al
Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

[ 1. Politica de inversién y divisa de denominacién ]

Categoria: Vocacién inversora: Renta Variable Infernacional

Perfil de riesgo: 4 (en una escala del 1 al 7)
Descripcién general: Poliica de inversion: El objefivo de gestion busca  maximizar la
rentabilidad de las inversiones de renta variable en un mercado tan amplio y variado
como el estadounidense. Para llevar a cabo este objefivo, el fondo invierte en activos de
renta variable de las compafifas de mayor capitalizacion bursétil cotizados en los
mercados de Estados Unidos.
Operativa en instrumentos derivados: El fondo ha uilizado instrumentos derivados de
mercados organizados para llevar a cabo sus estrategias de inversion.
La metodologia aplicada para caleular la exposicién total al riesgo de mercado es el
metodo del compromiso.
Una informacién mdés detallada sobre la Politica de inversién del Fondo se puede
encontrar en su folleto informativo.
Divisa de denominacién: Euro.

2.2. Comportamiento

( N° Participaciones ) ( N° Parficipes Inversion [ J
Cose  ((30/6/2025 ) (31/12/2024) (30/6/2025 ) (31/1 2/2024) minima [ ]
Close A 4.336.805,60 3.724.483,96 4.978 3.962 EUR 300
Close B 8.729.945,93  7.530.575,51 7.489 7.304 EUR 6 [Rentobilidod (% sin onuc||izar) ]
Trimestral Anual
[Patrimonio fin de periodo (en miles) j %‘JQ";
— a 2025 2024 2024 2024 2023 2022 2020
Clase ( Divisa J( s eJ( 2024 J( 2023 J( 2022 J
Rentabilidad IIC 7,70 1,51 9,08 1002 0,83 31,01 16,67 -17,85 5,65
Clase A EUR 100.886 93.872 55.617 50.126
Close B EUR 256.218 238.258 65.297 60.583 ( 2 rimestre 2025 ) ( Ulfimo afio ) ( Ulfimos 3 aios )
Rentabilidades extremas'
el o0-f A : q % Fech % Fech % Fech
[Valor liquidativo de la participacién fin de periodo j ( ) (reeho ) ( ) (e ) ( ) (e )
Rentabilidad minima 6,60 03042025 6,60 03042025 4,47 03022022
Clase [ Divisa J[] -6‘2?:;595'@}[ 2024 J[ 2023 J[ 2022 J Rentabilidad méxima 9,66 09042025 9,66 09042025 4,26 06112024
Clase A EUR 23,2627 25,2041 19,2387 16,4904 1 S¢lo se "\r.ﬂ(ormo para \a§ ,c|qses con una anfigiedad ml’m’mg »de\ per\'ofig sohcﬁoc,io. y siempre que no se
haya modificado su vocacién inversora. Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores
Clase B EUR 29,3494 31,6388 23,9077 20,2863 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
5 politica de inversién homogénea en el periodo.
[Comismnes aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio j
( Comisién de gestion [Medldos de riesgo (%) ]
% efecti te cobrad Trimestral Anual
( efectivamente cobrado ) i Acum. )(
( 1.2 sem. 2025 ) ( Acumulado 2025 ) Base de | | Sistema de olatfiidac™ oe 2025 . a 2023 2022 @
c8leulo | | imputacién 25)12025)2024) (202
Close sobre sobre To sobre sobre Tolal S
patimonio | | resultados patrimonio || resultados Valor liquidativo 27,41 34,59 17,52 14,17 16,23 13,06 12,66 20,14 32,66
Clase A 0,99 i 0,99 0,99 0,99 Pafrimonio lbex 35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 13,27 13,96 19,41 34,16
Clase B 0,49 . 0,49 0,49 0,49 Patrimonio lefra Tesoro 1 afio 042 042 046 062 080 063 0,76 1,44 0,53
indice referencia* 26,26 32,85 17,17 14,09 15,82 12,63 13,06 21,05 32,54
( Conmisién de depositario ) VaR histérico® 974 974 996 10,39 10,22 10,39 10,71 11,29 9,487
R 2 Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A
( % efecivamente cobrado ) modo comparativo se ofrece la volatilidad de disfintas referencias. S¢lo se informa de la volatilidad para los

Base de céleulo

Clase (

125em. 2025 ) Acumulodo 2025 )

Clase A 0,10 0,10 Patrimonio
Clase B 0,10 0,10 Patrimonio
1.5 semestre | | 2." semestre
[ 2ome J [ e J [ 2005 J [ 204 J
indice de rotacién de la cartera 0,08 0,00 0,08 0,00
Remobmdod media de la liquidez (% 295 3,34 225 3.50
anualizado)

periodos con polifica de inversion homogénea.

* Ver anexo explicativo y, en su caso, follefo informativo del Fondo.

3 VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de
1 mes, si se repifiese el comportamiento de la IIC en los tltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de
referencia.

[Raﬁo de gastos (% s// pofrimonio medio) ]

Trimestral Anual
Acum. ) (

2025 3

1,10 0,55 0,54 0,56 0,56 2,22 2,22 222 2724

Ratio total de gastos

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de
gesfion 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 ofras lIC se incluyen también los
gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion
y de reembolso. Esfe ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion
por la compraventa de valores.
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Evolucién valor liquidativo tltimos 5 afios

—Indice de referencia del Fondo

Evolucién valor liquidativo dltimos 5 afios

—Valor Liquitativo —Indice de referencia del Fondo

Rentabilidad semestral Gltimos 5 afios

Hrondo

W indice de referencia
\ J

Rentabilidad semestral Gltimos 5 afios

Hrondo

W indice de referencia

1 de enero de 2021 y el 1 de enero de 2024 se modifica el benchmark del fondo. la linea de
evolucion de los benchmark se compone de la sucesion de los indices de referencia que ha tenido el fondo.

1 de enero de 2021 y el 1 de enero de 2024 se modifica el benchmark del fondo. La linea de
evolucion de los benchmark se compone de la sucesién de los indices de referencia que ha tenido el fondo.

( )

( )

[Renfabilidod (% sin onualizqr) ]

Trimestral Anual

Acum.
2025
2025 2025 2024 2024 a 2023 2022 2020
Rertabildad IC 724 177 88 1030 109 32,34 1785 1701 691

Ultimo afio

( 2." trimestre 2025 )( )( Ultimos 3 afios )
Rentabilidades extremas’ ( % )( Fecha )( % )( Fecha )( % )( Fecha )

Rentabilidad minima 6,60 03042025 6,60 03042025 4,46 03022022
Rentabilidad méxima 9,66 09042025 9,66 09042025 4,27 06112024

! 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 méximas y minimas entre dos valores
liquidativos consecutivos. Lla periodicidad de cdlculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que
renfabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una
politica de inversién homogénea en el perfodo.

[Medidas de riesgo (%) ]

( Trimestral ) ( Anual

Volaflidad? d Ao,
olatilidad? de 2025 (2 (4

2025 ) (2024) (2024 @ 2023 2022 2020
Valor liquidafivo 2741 3459 17,52 1417 1623 13,06 12,66 20,14 32,65
Tbex 35 19,67 23,89 14,53 1308 13,68 1327 13,96 1941 3416
lefra Tesoro 1 afio 042 042 046 062 080 063 076 1,44 0,53
indice referencia* 2626 32,85 17,17 1409 1582 12,63 13,06 21,05 32,54
VaR histérico’ 9074 974 995 10,36 10,18 10,36 1068 11,27 9,83

2 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 referencics. Sélo se informa de la volatilidad para los
periodos con polifica de inversién homogénea.

* Ver anexo explicativo y, en su caso, folleto informativo del Fondo.

3 VaR histérico: 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 en los tlfimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de
referencia.

[Roﬁo de gastos (% s/ pofrimonio medio) ]
Trimestral Anual
Acum. ) (
2025

0,59 0,30 0,29 0,30 0,30 1,20 1,20

Ratio total de gastos

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gesfion sobre patrimonio,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de
gestion corrienfe, en términos de porcentaje sobre patfrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/ compartimentos que invierten mas de un 10% de su pafrimonio en ofras |IC se incluyen también los
gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién
y de reembolso. Este rafio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién
por la compraventa de valores.

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los
Fondos gestionados por Ibercaja Gestion se presenta en el cuadro adjunfo. Los Fondos se
agrupan segln su vocacion inversora.

Vocacis Patrimonio N° de Rentabilida
lococmn Gestionado* ortfci ot semestral
nversora miles de euros) P media**

16.553.491 361.832 1,68
514.257 29.266 0,82

Renta fija euro

Renta fija internacional

Renta fija mixta evro

Renta fija mixta internacional 3.280.344 77.532 0,19

Renta variable mixta euro

Renta variable mixia internacional 1.042.847 36.796 -1,03
49.224 2.648 24,74

3.711.955 171.580 -3,85

Renta variable euro

Renta variable internacional

IIC de gestién pasiva'
Garantizado de rendimiento fijo 366.530 14.629 1,23
Garantizado de rendimiento variable 10.050 384 4,29
De garantia parcial

Retorno absoluto

Clobal 1.355.244

FMM a corto plazo de valor liquidativo variable

25.708 1,03

FMM a corto plazo de valor liquidativo constante de
deuda publica

FMM a corfo plazo de valor liquidativo de baja
volatilidad

FMM estandar de valor liquidativo variable

Renta fija euro corto plazo 576.820 2.864 1,01
IIC que replica un indice

IIC con objetivo concreto de rentanilidad no
garantizado

Total Fondos 27.460.762 723.239 0,59

* Medias.

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

" Incluye IIC que replican o reproducen un indice, Fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concrefo de
rentabilidad no garantizado.
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2.3. Distribucién del patrimonio a cierre del periodo

(Importes en miles de euros)

3.3. Operativa en derivados

( Posiciones abiertas a 30/6/2025 (en miles de euros) )
30/6/2025 31/12/2024
istribucion del patrimont ( e/ ) ( 2/ ) Nominal Obijetivo de la
Distribucién del patrimonio ( | ] [ % sobre J [ ] [ % sobre ] Subyacente Instrumento |  Comprometido Inversion
mporte L Importe S
patrimonio patrimonio
C/ FUTURO
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 347.971 97,44 295.507 88,97 S&P500 EMINI 2.336 Inversion
Cartera inferi - - B B Standard & Poor's 500 FUT A:0925
ariera imeror Total Subyacente Renta Variable 2.336
Carfera exterior 347.971 97,44 295.507 88,97 TOTAL OBLIGACIONES 2.336
Intereses de la cartera de inversién - - - -
Inversiones dudosas, morosas o en - - B ) ( 4. Hechos relevantes
litigio
(+) UQUIDEZ (TESORERIA) 8772 2,46 35.406 10,66
(+/-) RESTO 361 0,10 1.218 0,37 a) Suspension temporal de suscripciones// reembolsos
TOTAL PATRIMONIO 357.104 100,00 332,131 100,00 b) Reanudacion de suscripciones/reembolsos

Nota: Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién.

2.4. Estado de variacién patrimonial

c) Reembolso de patrimonio significativo

)
d) Endeudamiento superior al 5% del patrimonio
e) Sustitucion de la Sociedad Gestora

) Sustitucién de la Entidad Depositaria

( % sobre patrimonio medio ) %
Variacién

Variacién) (Variacién) (Variacién respecto
Tesem. || 2. sem. || acumul. a
2025 2024 anval ) (31/12/24

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de evros)  332.131  183.295  332.131 =

+/- Suscripciones,/ reembolsos (neto) 14,73 60,79 14,73 60,65
- Beneficios brutos distribuidos - - - -
+/- Rendimientos netos 7,43 9,80 7,43 223,22
(+) Rendimientos de gestion 6,62 10,77 6,62 -199,84
+ Infereses 0,09 0,10 0,09 36,32
+ Dividendos 0,57 0,60 0,57 56,72

+/- Resultados en renta fija (redlizadas o no) - - -
+/- Resuliados en renta variable (realizadas o no) 6,58 10,37 6,58

203,04

+/- Resultados en depdsitos (realizadas o no) - - - -
+/- Resuliados en derivados (realizadas o no) 0,63 0,31 0,63 226,78
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) - - - -
+/- Ofros resultados 0,08 0,02 0,08 -885,03
+/- Ofros rendimientos - - - -
() Gastos repercutidos 0,82 0,97 0,82 36,81
- Comision de gesfion 0,63 0,67 0,63 52,35
- Comision de depositario 0,10 0,10 0,10 60,46
- Castos por servicios exteriores 0,01 - 0,01 121,51
- Ofros gasfos de gesfion corriente - - - -5,37
- Ofros gasfos repercufidos 0,08 0,19 0,08 32,38
(+) Ingresos - - - -
+ Comisiones de descuento a favor de la IC - - - -
+ Comisiones retrocedidas - - - -
+ Otros ingresos - - - -
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de euros) 357.104 332.131 357.104 =
[3. Inversiones financieras }

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de

realizacién (en miles de euros) a cierre del periodo

(" 30/6/2025 )( 31/12/2024 )

Valor de | [ % sobre | [ Valor de | [ % sobre
mercado | patrimonig {mercado ) patrimoni

347.960 97,50 295.607 89,00
347.960 97,50 295.607 89,00
347.960 97,50 295.607 89,00
347.960 97,50 295.607 89,00

ﬁ)isiribucién de la inversién

Total Renta Variable Cotizada

TOTAL RENTA VARIABLE

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

3.2. Distribucion de las inversiones financieras a

30/6/2025 (% sobre el patrimonio total)

Distribucién por sectores

Tecnologia 31,76%
Financiero 14,96%
Servicios de Comunic 12,33%

Consumo Discrecional 10,45%

Otros 30,50%

g) Cambio de control de la Sociedad Gesfora

h) Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i) Autorizacién del proceso de fusién

i)
i)

Ofros hechos relevantes x

( 5. Anexo explicativo de hechos relevantes )

Modificacion del lugar de publicacién del valor liquidativo: Con fecha 3 de junio de 2025,
IBERCAJA GESTION, SGIIC, SAU, como entidad Gesfora, comunica a la CNMV que, a partir del
1 de junio de 2025, el valor liquidativo de las respectivas clases de participaciones de la IIC se
publicaré en la pagina web de la Sociedad Cesfora, dejando de publicarse en el bolefin de
cotizacion de la Bolsa de Valores de Madrid.

(6. Operaciones vinculadas y otras informaciones )

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

b) Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

¢) Gesfora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de

la LMV)

d) Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores

en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador, x
respectivamente

e) Se han adquirido valores o insirumentos financieros emitidos o

avalados por alguna entidad del grupo de la gesfora o depositario,

o alguno ha actuado como colocador, asegurador, director o

asesor, o se han prestado valores a enfidades vinculadas

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

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

h) Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y
otras informaciones

* |bercaja Banco S.A., es propiefaria del 100% del capital de la Gestora.

* Operaciones vinculadas: Ibercaja Gestion SGIIC realiza una serie de operaciones en las que
actta como intermediario/ contrapartida una enfidad del grupo, Ibercaja Banco S.A. o la enfidad
depositaria, CECABANK:

- Compraventa de divisas:

Efectivo compra: 84.526.658,49 Euros (24,68% sobre patrimonio medio)

Efectivo venta: 11.522.216,74 Euros (3,36% sobre patrimonio medio)

- Comision de depositaria:

Importe: 339.257,28 Euros (0,0991% sobre patrimonio medio)

- Comisién pagada por liquidacién de valores:

Importe: 5.910,00 Euros (0,0017% sobre patrimonio medio)

(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 situacién de los mercados.

En la primera parte del afio, el mercado global de renta variable vivié una montafa rusa marcada
por dos grandes movimientos: una caida brutal en abril seguida por una recuperacion espectacular
hacia finales de junio. El desencadenante de estas correcciones fueron las tensiones arancelarias
impuestas por EE.UU. y las represalias de China, generando caidas de entre el 5 y el 10% en las
bolsas a nivel global en pocos dias. Sin embargo, la posterior suspension temporal de los
aranceles y datos macroeconémicos mdés benignos actuaron como catalizadores de la
recuperacion, consiguiendo superar, en el caso del S&P 500 y el Nasdag, sus maximos histéricos.
Asi, las bolsas mundiales en moneda local (MSCI World) avanzan un 8,6%, con disparidad entre
los grandes indices, aunque en general, en terreno positivo. El S&P500, a pesar del impacio
arancelario, avanza un 5,5%, el Eurostoxx 50 un 8,3%, el MSCI Europe un 6,4%, el lbex 35 un
20,7%, el MSCI China un 16,7% y el Nasdaq un 5,5%. Todo ello con una fuerte depreciacion del
délar, superior al 12% frente al euro, que resta brillo al resultado final en euros. Por sectores, a nivel
global en euros, hemos seguido viendo mucha disparidad, siendo los que mejor se han
comportado bancos (+7%) e industriales (+6%); y los més penalizados automéviles (-24,3%) y
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( 9. Anexo explicativo del informe periédico (conlinuucién))

( 9. Anexo explicativo del informe periédico (continuacién) )

Tecnologfa de hardware (22%).

Como consecuencia, hemos visto una rotacién hacia mercados internacionales y sectores no
dominados por EE.UU., una marcada volatilidad y una evidente tendencia a la diversificacién
global.

Con fodo, las revisiones de beneficios han sido minimas desde abril e incluso empieza a haber
mas refoques al alza que a la baja en mercados como EE. UU. y en secfores, como el financiero o
el de software.

lbercajo Bolsa USA, se ha visto impactado por la volatilidad de un escenario en el que la
depreciacion del délar ha deslucido los refornos de la bolsa americana en moneda local.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

Durante el periodo, hemos subido el peso en Tecnologia, Financiero y Utilities, y lo hemos bajado
en Futuros y Consumo Discrecional. Por paises, hemos aumentado la exposicion a EE.UU., Taiwdn
y Reino Unido y la hemos reducido a Espafia.

o) Indice de referencia.

El indice de referencia es tnico para el fondo si bien una vez deducidas las comisiones de gestfion
y depdsito correspondiente a cada clase, ha registrado una rentabilidad durante el periodo del
-7,48% (Clase A)y del -6,98% (Clase B) , frente a la rentabilidad del -7,70% de la clase Ay del
-7,24% de la clase B. El fondo ha registrado una renfabilidad inferior o su indice de referencia
como consecuencia de la mayor exposicion del fondo a renfa variable en un entorno de mal
comportamiento de los activos de riesgo.

A partir del 1 de enero de 2021, el benchmark incluido en el follefo (95% S&P 100 TR + 5% Repo
Dia) difiere del calculado y publicado en la Informacién Publica Periodica (97% S&P 100 TR + 3%
EGBO Index). Esta modificacién se ha realizado para tratar que el indice de referencia, que se usa
a efectos comparativos, sea més representativo de la polftica de inversiones del fondo.

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

A fecha 30 Junio 2025, el patimonio de la clase A ascendia a 100.886 miles de euros,
variando en el periodo en 7.014 miles de euros, y un tofal de 4.978 participes. El pafrimonio de
la clase B ascendia a 256.218 miles de euros, variando en el periodo en 17.960 miles de euros,
y un fotal de 7.489 participes. La rentabilidad simple semestral de la clase A es del -7,70% y del
-7,24% de la clase B, una vez deducidos sus respectivos gastos del 1,10% de la clase Ay del
0,59% de la clase B sobre patrimonio.

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

La rentabilidad ha sido inferior para la Clase A y ha sido inferior para la Clase B, respecio a la
rentabilidad media de todos los fondos, que ha sido de un 0,59%. La negativa evolucién de los
mercados de renfa variable no ha permitido superar a la media de los fondos gestionados por la
gestora donde fienen mayor peso los fondos de renta fija.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Por sectores, Tecnologia, Consumo Discrecional y Sanidad son los de peores resuliados; en
cambio el sector Industrial destaca positivamente. Por posiciones individuales, las acciones de
Meta Platforms, Microsoft, Nvidia, Uber Technologies y Nefflix han sido las inversiones mds
destacadas. Por el lado negativo, las posiciones en acciones de Apple, Alphabet, Tesla,
UnitedHealth y Amazon son las que peor se han comportado. A lo largo del periodo, el resultado
generado por fodas las operaciones ha sido de -22.673.539,62 euros. Concretamente, hemos
abierto posicién en acciones de Taiwan Semiconductors, Elevance Health, American Electric
Power, PG&E , Sempra Energy, Consolidated Edison, Xylem, Johnson Controls Infernational, Arista
Networks, Moody's Corporation, Marvell Technology, Eversource Energy, Datadog, Aflassian y
futuros sobre el S&P500; hemos cerrado posicion en acciones de Comcast, Quanta Services y
Paypal, en opciones call sobre Colgate Palmolive y futuros sobre el S&P500; y hemos realizado
compraventas en opciones call sobre Cheniere Energy, Walt Disney, Nvidia, Rockwell
Automation, Meta Platforms y Tesla, asi como en opciones put sobre Dell, Nvidia, Amphenol,
Electronic Arts, Alphabef, Amazon, Paypal, Intuitive Surgical, Booking, Constellation Energy,
Microsoft, Meta, Datadog, Pinferest y UnitedHealth.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo ha utilizado instrumentos derivados de mercados organizados para llevar a cabo sus
estrategias de inversién. Las operaciones con este fipo de instrumentos han tenido un resultado de
2.142.658,11 euros en el periodo. El fondo aplica la metodologia del "compromiso' para el
cdlevlo de la exposicion total al riesgo de mercado asociado a derivados. Este fondo puede
realizar operaciones a plazo (segin lo establecido en la Circular 3/2008), pero que se
corresponden con la operafiva habitual de contado del mercado en el que se redlicen, o
adquisiciones temporales sobre Deuda del Estado con un plazo inferior a 3 meses que podrian
generar un riesgo de contrapartida. Asimismo el grado de apalancamiento medio del fondo ha
sido de un 4,88%.

d) Otra informacién sobre inversiones.

El fondo se encuentra invertido un 98,17% en renta variable (97,50% en inversién directa y 0,67%
a fravés de instrumentos derivados) y un 2,46% en liquidez.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A

4. RESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El nivel de riesgo asumido por el fondo, medido por el VaR histérico, (lo méximo que se puede
perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plozo de 1 mes, si se repitiese el
comportamiento de los ltimos 5 afios) ha sido de un 9,74% para la clase Ay de un 9,74% para
la clase B.

5. EJERCICIO DERECHOS POLTICOS.
N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
N/A

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

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

Q. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En cuanto al escenario que prevemos para los siguientes frimestres, no va a ser un afo facil con la

incertidumbre y la alta volafilidad que existe. Tras el dia de la liberacion el 2 de abril, lo
anunciado aumenta el nivel medio de los aranceles en EE.UU. del 3% pre-elecciones hasta el
entomo del 20%. Es la poliica comercial estadounidense més proteccionista desde los afios 30 del
siglo pasado. A primera vista, los peores parados son los pafses del sudeste asidtico, que en los
Gltimos afios han aumentado mucho sus exportaciones a EE. UU. a la vez que cafan las de China.
A pesar del anuncio de las tarifas, Trump, ha pospuesto la imposicién de estas durante 90 dias, lo
que da un poco mds de oxigeno a las economias mundiales. Solamente mantiene, e incluso
incrementa los aranceles, (125%) a China.

A pesar del rvido, la economia global mantiene su velocidad de crucero en esfe inicio de 2025.
La sorpresa en los datos de Latinoamérica, India y algunos pafses europeos, va a compensar la
debilidad de EE.UU. No obsfante, la sensacién es muy distinta. Ya conocemos los nuevos
aranceles, pero no conocemos ni su duracion ni las medidas de represalia del resto de pafses.

En este escenario, las probabilidades de que el consumidor americano siga siendo el motor de la
economia mundial pracficamente desaparecen. Aun asi, por ahora los datos muestran més
esfabilidad tras un buen 4° trimestre que un parén abrupfo del consumo privado.

Las buenas noticias vienen de Europa y China. En primer lugar, la retirada del apoyo americano ha
hecho reaccionar a los dirigentes del viejo confinenfe y se estén viendo acuerdos y reformas
dificiles de imaginar hace tan solo 3 meses.

En segundo lugar, China fambién ha sido fuente de soporte. Los consumidores e inversores esfan
recuperando la confianza en la marcha del pais con el cambio de actitud del gobiemno hacia el
sector privado y con avances fecnolégicos de calado, como el modelo de inteligencia artificial
Deepseek.

En conjunfo, muchas dudas, pero de momento los datos muestran una economia global creciendo
en el enforno del 3%. Habra que estar atenfos a ver cémo evoluciona el panorama.

El efecto de las tarifas, si al final se acaban aplicando, deberia ser negativo para la economia
americana. Algunos analistas cifran la elasticidad del efecto en 7 p.b. por cada punto de aumento
en el arancel medio. Esto dejaria a la economia estadunidense al borde de una recesion. En el
caso de la eurozona, el efecto serfa de medio punfo de efecto negativo y también tendria
crecimienfo negativo o plano en los Glfimos trimestres del afio fras la aplicacién. Ademés, las
medidas de impulso fiscal de Alemania no se espera que afecten positivamente hasta final de afio
y habria que confiar en que la Unién Europea desplegase medidas de ayuda.

Si al final se implementan los aranceles, el efecto en los indices de precios de EE. UU. podria ser
de entre un 1 y un 1,5% al alza. En el resto del mundo, el efecto directo no deberia ser fan
importante. De momento los datos de precios de la zona euro y EE. UU. en marzo sorprenden a la
baja.

Con tfodo esto el BCE deberia confinuar con sus recortes de fipos en abril, pero ante la
incertidumbre, es probable que se manfendrdn en la posicién de esperar y ver. Por su parte, la
Reserva Federal tendré més complicado llevar a cabo maés bajadas de tipos de interés ante la
perspectiva de que las politicas arancelarias puedan estimular de nuevo la inflacion al alza.

En renta variable la pausa de los aranceles ha sido bienvenida por el mercado experimentando un
fuerte rebote, sin embargo, fodavia existe una gran incertidumbre. Ademas, se afiade la proxima
presentacién de resuliados empresariales, suponiendo que las compafias darén unas perspectivas
menores para 2025. En este enforno preferimos sectores mas defensivos.

( 10. Informacién sobre la politica de remuneracién. )

No aplica en este informe.

11. Informacién sobre las operaciones de financiacién
de valores, reutilizacién de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).

Duranfe el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de acfivos
(operaciones de simulténeas).
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