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Némero de Registro CNMV: 1959

Fecha de registro: 15 de diciembre de 1999
Gestora: Ibercaja Gestién, S.G.LI.C., S.A.
Grupo Gestora: Grupo Ibercaja
Depositario: Cecabank, S.A.

Grupo Depositario: CECA

Rating Depositario: Baa2 (Moody's)

Auditor: PricewaterhouseCoopers Audifores, S.L.

Este fondo tiene varias clases; la clase B va dirigida exclusivamente a
inversores que tienen suscrito un Contrato de Gestién de Carteras de
Fondos de Inversién con Ibercaja Banco S.A.

[ 2. Datos econémicos ]

2.1. Datos Generales

( N° Participaciones )(
Case  (30/6/2025 ) (31/12/2024) (30/6/2025 ) (31/1 2/2024)

N° Parficipes :
Inversion

minima

Clase A 6.184.102,04 6.465.121,74 5.946 137 EUR 300
Clase B 11.019.275,89 10.763.525,73 10.895 10.946 EUR 6
[Patrimonio fin de periodo (en miles) j
. 1.er semestre
Clase ( Divisa J ( 2005 J ( 2024 J ( 2023 J ( 2022 J
Clase A EUR 87.169 104.740 100.590 129.047
Clase B EUR 178.903 199.891 382.485 486.145
[Valor liquidativo de la participacién fin de periodo j
. 1.er semestre

Clase [ Divisa J [ 2005 J [ 2024 J [ 2023 J [ 2022 J
Clase A EUR 14,0956 16,2009 15,1967 15,3024
Clase B EUR 16,2355 18,5711 17,2536 17,2061
[Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio j

( Comisién de gestion

( % efectivamente cobrado )

( 1. sem. 2025 ) ( Acumulado 2025 ) Base de | | Sistema de

céleulo | | imputacién
Clase sobre sobre To sobre sobre Tolal
patrimonio ) | resultados patrimonio ) { resultados
Clase A 0,94 - 0,94 0,94 0,94 Patrimonio
Clase B 0,46 - 0,46 0,46 0,46 Patrimonio
( Conmisién de depositario )
( % efectivamente cobrado )

Base de céleulo

Clase (

12sem. 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 rotacin de la cartera 0,08 0,05 0,08 0,08
Remobmdod media de la liquidez (% 1,52 216 1,52 256
anualizado)

INFORME COMPLETO PRIMER SEMESTRE 2025

El presente informe, junto con los Gltimos informes periédicos, el folleto simplificado y el
completo, que contiene el reglamento de gestién y un mayor detalle de la informacién,
pueden solicitarse gratuitamente en Ibercaja Gestién o en cualquier oficina de Ibercaja , o
mediante correo electrénico en igf.atencion.clientes@gestionfondos.ibercaja.es , pudiendo ser
consultados en los Registros de la CNMV, y por medio telemdticos en
http://fondos.ibercaja.es/revista.

La Entidad Gestora atenderd las consultas de los clientes relacionadas con las 1IC 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 Internacional

Perfil de riesgo: 3 (en una escala del 1 al 7)
Descripcién general: Politica de inversion: Fondo de renta variable global que invierte en
las principales compaiiias cuyo obijefo social estd relacionado con el sector de la salud y
actividades de investigacién, desarrollo y produccién de férmacos. Ademds, el fondo
seguird en su gestion criferios financieros y exfrafinancieros de inversién socialmente
responsable (ISR) - llamados criterios ASG  (Ambientales, Sociales y de Gobiemno
Corporativo).
Operativa en instrumentos derivados: El fondo ha utilizado 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.

( )
( )
[Rentobilidod (% sin onuc||izar) ]

Trimestral ) ( Anual )

2025 2024 2024 2024 2023

Acum.

2025
2025

Rentabilidad IIC -12,99  -12,43 0,64 -3,87 0,48 61 0,69
( 2. trimestre 2025 ) ( Ultimo afio )
Rentabilidades extremas’ ( % ) ( Fecha ) ( % ) ( Fecha )
Rentabilidad minima 4,51 04-04-2025 4,51 04-04-2025
Rentabilidad méxima 3,26 12052025 3,26 12052025

! Sélo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se
haya modificado su vocacién inversora. Se refiere a las rentabilidades méximas y minimas entre dos valores
liquidativos consecutivos. la periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Recuerde que
rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una
politica de inversién homogénea en el periodo.

[Medidos de riesgo (%) ]

Trimestral ) ( Anual )

Volaffidad? d hom
olatilidad? de 2025 sr

2025 2025 2024 2024 2024 || 2023
Valor liquidativo 17,03 21,09 11,54 11,12 11,76 10,00 10,55
lbex 35 1967 2389 1453 13,08 1368 1327 1396
lefra Tesoro 1 a0 042 042 046 062 080 063 076
VaR historico® 803 803 7,68 721 734 721 782

2 Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A
modo comparativo se ofrece la volafilidad de disfintas referencias. S¢lo se informa de la volatilidad para los
periodos con politica de inversién homogénea.

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 comporiamiento de la lIC en los tliimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de
referencia.

[Roﬁo de gastos (% s/ potrimonio medio) ]

Trimestral Anual
Acum. ) (

2025

1,05 0,53 0,52 0,54 0,53 2,13 2,1

Ratio fotal de gastos

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio,
comisién de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de
gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/ compartimentos que invierten més de un 10% de su patrimonio en ofras IIC se incluyen también los
gastos soportados indireciamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion
y de reembolso. Este rafio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién
por la compraventa de valores.
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Evolucién valor liquidativo tltimos 5 afios

—Valor Liquitativo —Indice de referencia del Fondo

Evolucién valor liquidativo dltimos 5 afios

—Valor Liquitativo —Indice de referencia del Fondo

Rentabilidad semestral dltimos 5 afios

Hrondo

W indice de referencia

.

Rentabilidad semestral Gltimos 5 afios

5.00

10.00

W indice de referencia

Hrondo

J
El 24 de junio de 2022 se modifica la politica de inversion del fondo. El 12 de diciembre de 2023 se
elimina el benchmark del fondo. Por o que la linea de evolucién del benchmark se compone del benchmark
que ha fenido el fondo hasta el 12.12.23 y la evolucion de la Lefra a un afio, a partir de enfonces.

El 24 de junio de 2022 se modifica la politica de inversion del fondo. El 12 de diciembre de 2023 se
elimina el benchmark del fondo. Por lo que la linea de evolucion del benchmark se compone del benchmark
que ha tenido el fondo hasta el 12.12.23 y la evolucion de la Lefra a un afio, a partir de enfonces.

( )

( )

[Rentabilidod (% sin anualizar) ]

Acum. ( Trimestral ) ( Anual )
2025 (2 (1= \( 4 [ 3~
( 2025 ] [ 2025 J [ 2024 J [ 2024] [202“] ( 2023 ]

Rentabilidad IIC -12,58  -12,22 0,40 -3,64 0,72 7,64 0,28
( 2." trimestre 2025 ) ( Ultimo afio )
Rentabilidades extremas’ ( ) ( ) ( ) ( )
% Fecha % Fecha
Rentabilidad minima -4,50 04-04-2025 -4,50 04-04-2025
Rentabilidad méxima 3,26 12-05-2025 3,26 12-052025

! Sélo se informa para las clases con una antigiedad 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
rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una
poliica de inversién homogénea en el periodo.

[Medidas de riesgo (%) ]

Trimestral Anual
Volaflidodt d hons ( ) ( )
olatilidad? de 2025
Valor liquidativo 17,03 21,09 11,54 Al 11,76 10,00 10,55
Ibex 35 19,67 23,89 14,53 13,08 13,68 1327 13,96
lefra Tesoro 1 afio 0,42 0,42 0,46 0,62 0,80 0,63 0,76
VaR histérico® 8,03 8,03 7,68 7,21 7,34 7,21 7,82

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

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 IC en los ultimos 5 afios. El dafo es a finales del periodo de
referencia

[Ro’rio de gastos (% s// po’rrimonio medio) ]
Trimestral Anual
Acum. ) (
2025

0,57 0,29 0,28 0,29 0,29 1,15 1,16

Ratio fotal de gasfos

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
gesfion corriente, en férminos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
fondos/ compartimentos que invierten mas de un 10% de su pafrimonio en ofras 1IC se incluyen también los
gastos soporfados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion
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 segun su vocacion inversora.
Patrimonio Ned Rentabilida
Gestionado* - de semestral
miles de euros)) [POTICIPes media**

Vocacién
Inversora
16.553.491 361.832 1,68

Renta fija euro
514.257 29.266 0,82

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

IC de gesfion pasival
Garantizado de rendimiento fijo 366.530 14.629 1,23
Garantizado de rendimiento variable 10.050 384 4,29
De garantia parcial

Retorno absoluto

Global 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 renfanilidad 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 (30672025 )(_ 31/12/2024 )
(Impor'res enimiles & euros) [ . N ) ] Valor de| [ % sobre % sobre
Descripcién de la inversion y emisor ivi o o
( 30/6/2025 ) ( 31/12/2024 ) mercado) | patrimonio | (mercado) | patrimonio
Distibucién del patrimonio b b ACCIONES UNITEDHEALTH GROUP USD 10719 4,03 14414 473
( Importe J ( patrimonio J ( Importe J( patrimonio J ACCIONES BAXTER INTERNATIONAL usb  1.223 0,46 1.341 0,44
ACCIONES LILLY USD 23.147 8,70 26.844 8,81
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 254.843 95,78 296.305 97,27 ACCIONES NOVO DKK 10.706 4,02 12.447 4,09
Cortera imerior N N N ACCIONES HCA HEALTHCARE USD 1860 070 2247 074
ACCIONES CIGNA usb  2.510 0,94 2.387 0,78
Cartera exterior 254.843 95,78 296.305 97,27 ACCIONES AMGEN USD 5279 1,98 5610 .84
Infereses de la cartera de inversion - - - - ACCIONES ESSILORLUXOTTICA ER 3.043 1,04 4256 1,40
Inversiones dudosas, morosas o en ACCIONES SANOFI SA EUR  9.332 3,51 4.642 1,52
liigio } ) ) ) ACCIONES JOHNSON & JOHNSON USD 7.542 2,83 8130 2,67
(+) UQUIDEZ (TESORERIA) 7.585 2,85 5.296 1,74 ACCIONES MERCK & CO INC UsD  8.990 3,38 17187 564
(+/ RESTO 3644 137 3030 0,99 ACCIONES BRISTOLMYRS SQUIBB usb  3.478 1,31 4.838 1,59
ACCIONES PFIZER usb  6.087 2,29 7.585 2,49
TOTAL PATRIMONIO 266.072 100,00 304.631 100,00 ACCIONES MEDTRONIC USD 6.900 2,60 7080 )
Nota: Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacién. ACCIONES TAKEDA Y 2355 0,88 2311 076
o o2 0 N ACCIONES ABBOTT LABORATORIES usb  6.070 2,28 5.747 1,89
o e CRA e
( % sobre patrimonio medio ) % ACCIONES ROCHE HOLDINGS CHF 10.790 4,06 10.620 3,49
Variacion ACCIONES NOVARTIS CHF 6349 2,39 7.341 241
Variacién) (Variacién | (Variocién) | respecto Total Renta Variable Cofizada 250.090 94,01 290.670 95,44
! oo Zé”OS;T Gg:um;' e TOTAL RENTA VARIABLE 250090 94,01 290.670 9544
PARTICIPACIONES CANDRIAM EQ BIOTECH UsD  4.755 1,79 5.635 1,85
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de euros)  304.631  320.491  304.631 - TOTALICC 4.755 1,79 5.635 1,85
+/- Suscripciones,/ reembolsos (neto) 0,26 -1,89 0,26 -112,59 TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 254.844 95,80 296.305 97,29
- Beneficios brutos distribuidos - - - - TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 254.844 95,80 296.305 97,29
+/- Rendimientos netos -13,33 -3,07 -13,33 300,25
{#) Rendimientos de gesfion 1246 229 1246 402,83 3.2. Distribucion de las inversiones financieras a
- ieeses 003 003 003 14 30/6/2025 (% sobre el patrimonio total)
+ Dividendos 1,15 0,64 1,15 67,21
+/- Resultados en renta fija (redlizadas o no) - - - - e N
+/- Resuliados en renta variable (realizadas o no) -13,29 2,97 13,29 312,61 Distribucién por sectores
+/- Resultados en depdsitos (realizadas o no) - - - -
+/- Resuliados en derivados (realizadas o no) - - - -
+/- Resultados en IIC (realizadas o no) 0,30 0,01 0,30  -2.740,73
+/- Ofros resultados 0,04 0,01 0,04 411,58 . Acciones Eii Ll & Co 8,70%
+/- Otros rendimienios - = - - B o e Sugicol INC 4,07%
() Gastos repercutidos 0,87 0,79 0,87 2,03 . !
- Comision de gesfion 0,62 0,64 0,62 9,78 Tesoreria 4,06%
- Comision de depositario 0,10 0,10 0,10 -8,98 . Acciones Roche Holdings AG 4,06%
- Gastos por servicios exteriores 0,01 0,01 0,01 1,77 . Otros 79,11%
- Ofros gasfos de gesfion corriente - 0,01 - 75,44
- Ofros gasfos repercufidos 0,14 0,04 0,14 256,72

(+) Ingresos - - - 26,81 \ J

+ Comisiones de descuento a favor de la IC - - - o .
b . 3.3. Operativa en derivados
+ Comisiones retrocedidas - - - -

+ Otros ingresos

B f B 26,81 — . -
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de ewros) 266,072 _304.631 266072 - ( Posiciones abiertas a 30/6/2025 fen miles de euros) )
( J ( J ( Nominal J (Obieﬁvo de |0J
; N ; Subyacente Instrumento ) ( Comprometido Inversion
(3. Inversiones financieras J C/TTRO'S/
STOXX 600 3.100 Inversion
3.1. Inversiones financieras a valor estimado de D) Europe Stoxx Health HEALTH A:0925
realizacién (en miles de euros) a cierre del periodo C/ FUTURO
S/EMINI HEALTH 3.010 Inversion
( 30/6/2025 ) ( 31/12/2024 ) THE HEALT CARE SELECT SECTOR CARE SELECT :
INDEX A:0925
[ Descripcién de la inversién y emisor J [% sobreJ Valor de [% sobreJ Total Subyacente Renta Variable 6.110
mercado, patrimonio mercado, patrimonio, TOTAL OBLIGACIONES 6.110
ACCIONES INSULET CORP Ush  3.805 1,43 3.600 1,18
ACCIONES DANAHER CORP USD 6536 246 5100 1,67 (4. Hechos relevantes )
ACCIONES LONZA GROUP CHF  4.837 1,82 4.566 1,50
ACCIONES VERTEX PHARMA Usb  4.344 1,63 4.473 1,47
ACCIONES ZOETIS UsD  3.043 1,14 3.620 1,19 i o
ACCIONES QVIA HOLDINGS D 267 100 3706 125 a) Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
ACCIONES QIAGEN NV TR 1,78 D) 2/26 b) Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
ACCIONES ALCON INC CHF 1153 043 1257 041 ) Reembolso de paimonio significafivo X
ACCIONES SIEMENS HEALTHINEERS EIR 4047 1,52 4403 145 d) Endeudamiento superior ol 5% del patimonio *
ACCIONES ILUMINA USD 1138 043 1815 0,60 €) Susftucién de la Sociedad Geslora X
ACCIONES THERMO FISHER USD 7121 268 6884 2,26 f) Sustitucién de la Enfidad Depositaria X
ACCIONES SONOVA HOIDING AG CHF 2674 1,01 333 1,10 g) Cambio de confrol de la Sociedad Gestora X
ACCIONES INTUTIVE SURGICAL USD 10834 407 11 848 3,89 h) Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
ACCIONES UCB SA ER - - 1776 157 i) Autorizacién del proceso de fusién X
ACCIONES ABBVIE INC USD 7254 273 7907 2,60 i) Ofros hechos relevantes X
ACCIONES MERCK KGAA EUR  5.684 2,14 7.228 2,37
ACCIONES BIOGEN INC USD 2264 085 3139 1,03 (_5. Anexo explicativo de hechos relevantes )
ACCIONES ELEVANCE HEALTH UsD  6.006 2,26 6.485 2,13 Modificacion del lugar de publicacion del valor liquidativo: Con fecha 3 de junio de 2025,
ACCIONES BOSTON SCIENTIFIC usb  6.880 2,59 7.075 2,32 IBERCAJA GESTION, SGIIC, SAU, como entidad Gestora, comunica a la CNMV que, a partir del
ACCIONES BECTON DICKINSON&CO USD  1.754 0,66 7.670 2,52 1 de junio de 2025, el valor liquidativo de las respectivas clases de participaciones de la IIC se
ACCIONES SMITH & NEPHEW. CBP  5.436 2,04 5025 1,65 publicard en la pagina web de la Sociedad Cestora, dejando de publicarse en el boletin de
ACCIONES ZIMMER BIOMET USD 2.863 1,08 3775 1,24 cofizacién de la Bolsa de Volores de Modid.
ACCIONES GSK PLC GBP  3.113 1,17 3.129 1,03
ACCIONES GILEAD SCIENCES usb  7.393 2,78 7.013 2,30
ACCIONES AGILENT usb  2.052 0,77 2.660 0,87
ACCIONES EW LIFESCIENCES Ush  8.294 3,12 8.938 2,93
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(6. Operaciones vinculadas y otras informaciones )

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

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

b) Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c) Gestora y el depositario son del mismo grupo (segn 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, X
respectivamente

e) Se han adquirido valores o instrumentos financieros emifidos o

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

o alguno ha actuado como colocador, asegurador, director o

asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas

f) Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya

contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o

depositario, u ofra IIC gestionada por la misma gesfora u ofra

gestora del grupo

g) Se han percibido ingresos por enfidades del grupo de la gestora

que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IC

h) Otras informaciones u operaciones vinculadas X

otras informaciones

* Ibercaja Banco S.A., es propietaria del 100% del capital de la Gestora.

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

- Compraventa de divisas:

Efectivo compra: 12.981.822,36 Euros (4,40% sobre patrimonio medio)

Efectivo venta: 15.906.112,72 Euros (5,39% sobre patrimonio medio)

- Comisién de depositaria:

Importe: 292.428,63 Euros (0,0991% sobre patrimonio medio)

- Comisién pagada por liquidacién de valores:

Importe: 810,00 Euros (0,0003% sobre patrimonio medio)

- Tarifa CSDR por Operacién liquidada:

Importe: 0,10 Euros (0,0000% sobre patrimonio medio)

[ 7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y ]

(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.

la primera mitad de afio ha sido convulsa en los mercados financieros. Tras una abrupta
correccion iniciada por el sector tecnolégico y los miedos de sobrecapacidad en infraestructura
para |A, apuntalados por la aparicién de DeepSeek, sigui¢ el devenir arancelario de Trump con
amenazas exorbitadas y miedos de recesion en Estados Unidos que motivé correcciones
generalizadas. Los minimos se alcanzaron el 7 de abril, antesala de una fuerte recuperacién en V,
que hizo repuntar al indice global MSCI World un 24%. Asi, el MSCI World, en délares, sube un
8,59% en la primera mitad de afio, con secfores como industriales, financieras, eléctricas y
servicios de comunicacién repuntando més de un 10%; mientras que consumo discrecional y
sanidad quedan a la cola con correcciones. A destacar en el semestre la fuerte depreciacion del
dolar, que pierde un 12,16% frente al euro. En este contexto, el sector sanidad ha experimentado
un mal comportamiento motivado por (i) los titulares relacionados con los recortes a la financiacion
de programas publicos e investigacién y (i) precios de los medicamentos en los EE.UU. e (iii)
imposicion de aranceles geograficos asi como especificos (Seccién 232). Por subsectores del
indice de salud en EEUU, en délares: Asequradoras y gestoras de salud corrigen un 28,3% en el
semestre, lastradas por la fuerte correccion de UnitedHealth y Centene, que ponen de manifiesto la
problematica de los programas Medicare y Medicaid, asi como de los intercambios ("exchanges")
de salud creados por el ACA ('Affordable Care Act'); le sigue ciencias de la vida con una
correccion del 17,7%, debido al anuncio de intenciones de recorte del presupuesto discrecional
del depariamento de salud en 1/3, donde una parte importante se refiere a recortes en becas de
investigacién y cosfes asociados dentro de la reesfructuracion del Instituto Nacional de Salud
(NIH). Proveedores de salud corrige un 6,5%, farmacéuticas un 4,3%; mientras que tecnologia
médica y biotecnologia suben un 9,3% y 3,7%, respectivamente. Cuando convertimos a euro,
todos los subsectores citados regisiran pérdidas. La mala evolucién del sector a ambos lados del
Afléntico ha motivado el comportamiento del liquidativo del fondo.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

Durante el periodo, hemos subido el peso en Opciones y Futuros y lo hemos bajado en Sanidad e
IIC extranjeras. Por paises, hemos aumentado la exposicién a Francia, Europa y Alemania vy la
hemos reducido a EE.UU., Bélgica y Holanda.

¢) Indice de referencia.

La Letra del Tesoro a 1 afio ha regisfrado una rentabilidad del 1,39%.

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

A fecha 30 Junio 2025, el patrimonio de la clase A ascendia a 87.169 miles de euros, variando
en el periodo en -17.571 miles de euros, y un fotal de 5.946 participes. El patrimonio de la clase
B ascendia o 178.903 miles de euros, variando en el periodo en -20.988 miles de euros, y un
total de 10.895 participes. La rentabilidad simple semestral de la clase A es del -12,99% y del
-12,58% de la clase B, una vez deducidos sus respectivos gastos del 1,05% de la clase Ay del
0,57% de la clase B sobre patrimonio.

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

La rentabilidad ha sido inferior para la Clase A y ha sido inferior para la Clase B, respecto a la
rentabilidad media de todos los fondos, que ha sido de un 0,59%. La negativa evolucion del
sector sanidad en el semestre 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.

las companias cotizadas en EE.UU., Dinamarca y Espafa han sido las que més han restado al
resultado final. Las posiciones mantenidas en Suiza, Reino Unido y Japén destacan positivamente.
Por secfores, Sanidad y IIC extranjeras son los de peores resultados; ningun sector destaca
positivamente. Por posiciones individuales, Novartis, Roche, Smith&Nephew, Gilead Sciences y

Boston Scientific han sido las inversiones mas destacadas. Por el lado negativo, las posiciones en
UnitedHealth Group, Merck &Co, Novo Nordisk, Eli Lilly y Beckion Dickinson son las que peor se
han comportado. A lo largo del periodo, el resultado generado por todas las operaciones ha sido
de -36.752.291,73 euros. Concrefamente hemos comprado UnitedHealth Group, Thermo Fisher
Scientific, Danaher, Sanofi y Novo Nordisk; y hemos vendido UCB, Qiagen, Novartis, Essilor
Luxoftica, Medironic, HCA Healthcare, Beckion Dickinson, Merck&Co y Bosfon Scientific.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de acfivos.

El fondo ha utilizado instrumentos derivados de mercados organizados para llevar a cabo sus
esfrafegias de inversién. las operaciones con este fipo de instrumentos han tenido un resuliado de
-8.939,94 euros en el periodo. El fondo aplica la mefodologia del "'compromiso” para el cdlculo
de la exposicion fotal al riesgo de mercado asociado a derivados. Este fondo puede realizar
operaciones a plazo (segun lo establecido en la Circular 3/2008), pero que se corresponden con
la operativa habitual de contado del mercado en el que se realicen, o adquisiciones femporales
sobre Deuda del Estado con un plazo inferior a 3 meses que podrian generar un riesgo de
contfrapartida. Asimismo el grado de apalancamiento medio del fondo ha sido de un 1,81%.

d) Otra informacion sobre inversiones.

El fondo se encuentra invertido un 96,3% en renta variable (94,01% en inversién directa y 2,29% a
fravés de instrumentos derivados), un 1,79% en lICs y un 2,85% en liquidez. Por divisas: dolar
(65,04%), euro (14%), franco suizo (9,77%), libra esterlina (6,16%) y corona danesa (4,04%) son
sus principales divisas.

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 plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de los tltimos 5 afios) ha sido de un 8,03% para la clase A'y de un 8,03% para la clase B.

5. EJERCICIO DERECHOS POLTICOS.
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.

Tras una recuperacién en V y la recuperacién de méximos en los indices globales de renta
variable, esperamos que los préximos meses sean de consolidacién, mas atn cuando la liquidez
en mercado es menor en periodo estival. El impacto arancelario no se ha frasladado todavia a
inflacién porque, entre ofras razones, todavia no ha entrado en vigor el arancel minimo del 10%
anunciado el 2 de abril, ni las farifas especificas en funcién del déficit comercial. Al mismo tiempo,
a diferencia de 2018, el délar se ha depreciado, lo cual agrava el impacto para las cuentas de
resultados de las empresas americanas y, por ende, el consumidor.

En este contexto, y fras el mal comportamiento en absoluto y relativo del sector frente a mercado,
consideramos que presenta una oportunidad de inversion. En un entorno de dudas macro y caida
de tipos deberfia recuperar foda vez que las revisiones iniciadas por la Administracién Trump
arrojen claridad. Trump pone sobre la mesa iniciativas para rebajar el costo de los medicamentos,
reubicar manufactura y pago de impuestos, que deben conjugarse con la seguridad del suministro y
el liderazgo en innovacion médica. El probable desenlace sea una situacién menos extrema que la
que se descuenta actualmente de un escenario agresivo de recortes en invesfigacion médica, de
mayor agresividad en descuentos IRA, aranceles reciprocos y especificos.

( 10. Informacién sobre la politica de remuneracién. )

No aplica en esfe informe.

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos
(operaciones de simultéaneas).
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