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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6 en una escalade 1a7

Descripcion general




Politica de inversion: El fondo podré invertir hasta un 100% de su patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto,
armonizadas y no armonizadas, pertenecientes o no al grupo la gestora, con un maximo del 30% del patrimonio en el caso
de las IIC no armonizadas.

El fondo invertird mas del 75% de la exposicion total en Renta Variable, principalmente en mercados regulados de paises
OCDE. El resto se invertird en activos de Renta Fija publica y/o privada (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, que sean liquidos).

La exposicion total en renta variable emitida por entidades radicadas en el area euro sera inferior al 60%. Este fondo
promueve caracteristicas medioambientales o sociales (art. 8 Reglamento UE 2019/2088)

El fondo tendra una exposicion a riesgo divisa superior al 30%.

No existe predeterminacion respecto a los emisores (publico o privado), paises o mercados donde cotizan los valores (se
podra invertir en mercados emergentes sin limite), rating de las emisiones (o emisores), duracion media de la cartera de
renta fija, capitalizacion bursatil ni sobre el sector econémico. La inversion en activos de baja capitalizacion puede influir
negativamente en la liquidez del fondo.

El grado méximo de exposicidn al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del
patrimonio neto.

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

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

Se podréa 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 cobertura y de inversion. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una camara de compensacion. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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

Una informaciéon més 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 0,27 0,01 0,27 0,03
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,60 2,82 3,60 3,10

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 4.289.219,49 4.454.801,76
N° de Participes 3.513 3.593
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

100

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 71.637 16,7017
2023 69.060 15,5024
2022 71.870 13,7089
2021 83.026 16,3259
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 0,95 0,00 0,95 0,95 0,00 0,95 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 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 2022 2021 2019
Rentabilidad IIC 7,74 -0,39 8,16 5,51 -1,47 13,08 -16,03 21,15 21,91

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,02 02-04-2024 -1,02 02-04-2024 -3,22 16-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 1,00 07-05-2024 1,18 22-02-2024 2,64 24-06-2022

(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 : : :
2024 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 6,70 6,56 6,77 8,03 7,72 9,21 15,02 9,35 8,36
Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,59 16,67 12,41
Letra Tesoro 1 afio 0,47 0,36 0,56 0,47 0,40 1,02 0,79 0,18 0,00
90% MSCI World ESG
Leaders NR (EUR) +
9,63 9,23 9,99 11,25 9,25 10,52 15,45 10,92 9,62
10% EUORDEPO
(BASE 100)
VaR histérico del
N, 8,47 8,47 8,54 8,61 9,31 8,61 9,34 7,54 5,88
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 2021 2019
Ratio total de gastos
(iv) 1,46 0,73 0,74 0,77 0,74 2,96 2,88 2,88 2,85

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 transaccién por la



compraventa de valores.

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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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 282.981 10.612 1,93
Renta Fija Internacional 1.012.595 30.785 1,66
Renta Fija Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Internacional 320.428 15.496 2,75
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 77.403 3.819 5,23
Renta Variable Euro 32.106 1.976 5,10
Renta Variable Internacional 71.044 3.536 7,74
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 463.118 7.348 -0,82
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 46.101 4.121 5,67
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 1.131.045 30.378 1,93
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 406.388 9.229 1,56
Total fondos 3.843.209 117.300 1,80

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




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 67.869 94,74 66.494 96,28
* Cartera interior 4 0,01 0 0,00
* Cartera exterior 67.865 94,73 66.494 96,28
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.161 3,02 2.260 3,27
(+/-) RESTO 1.607 2,24 306 0,44
TOTAL PATRIMONIO 71.637 100,00 % 69.060 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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) 69.060 74.270 69.060
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -3,73 -11,07 -3,73 -66,08
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 7,36 3,69 7,36 101,00
(+) Rendimientos de gestion 8,41 4,76 8,41 78,11
+ Intereses 0,05 0,03 0,05 68,49
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,98 1,55 0,98 -36,12
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,16 0,05 -0,16 -436,42
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 7,48 3,21 7,48 134,97
+ Oftros resultados 0,06 -0,08 0,06 -176,91
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,05 -1,07 -1,05 -0,83
- Comision de gestion -0,95 -0,96 -0,95 -0,69
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 -0,69
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,03 -0,02 -28,61
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,02 -0,02 -17,05
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,01 -0,02 73,34
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 71.637 69.060 71.637

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

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversién y emisor
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 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 .8 94,72 4 96,27
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 67.864 94,72 66.494 96,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 67.864 94,72 66.494 96,27

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 Distribucién Tipo Activo

TESORERIA:
|sos%

[

rowpos penta. |
VARIASLE &
o287

- LIQUIDEZ: 5.08%

oTROS:0,18% >
FONDOS: 04.74% - .‘mens 167%

0TROS:018%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
V/ Fut. EURO FX
EURO CURR FUT 7.689 Inversion
Sep24
Total subyacente tipo de cambio 7689
TOTAL OBLIGACIONES 7689
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X




SI

z
o

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX [X]|X]|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No Aplica

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicién 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, 0 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

Al cierre del periodo no se mantenia participacion significativa en la IIC.

Hay operaciones de compra / venta en la que el depositario ha actuado como vendedor/ comprador por un importe de
3.892.331,67 euros.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas..

Durante el periodo no se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
0 gastos satisfechos por la IIC.

Durante el periodo se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR, por un importe de 1210,00 euros.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 67 de la
LIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos de




interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en

condiciones iguales o0 mejores que las de mercado. |o gue se ha puesto en conocimiento de |la CNMV

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico
TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL, FI

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

Durante el primer semestre los datos de actividad han seguido siendo favorables a nivel global con revisiones al alza de las
expectativas para el afio especialmente en la Eurozona tras un comienzo de afio mejor de lo esperado. La fortaleza sigue
viniendo por los servicios a nivel global esto ha impedido que las inflaciones hayan bajado como se esperaba llevando a los
principales bancos centrales a esperar que las inflaciones se mantengan en los niveles actuales para la segunda mitad de
afio. Este nuevo escenario implica que las expectativas de bajadas de tipos se han reducido ligeramente (mayores bajadas
en 2025 que en 2024).

Ademas de la inflacion otro de los riesgos que habia en el afio es el calendario politico, durante el periodo se han celebrado
cuatro de las cinco elecciones importantes del afio (India, México, Sudafrica y Eurozona). Los resultados han provocado
aumentos de volatilidad en los activos locales con un factor de riesgo comin que creemos se va a ir repitiendo en los
proximos trimestres, la incertidumbre de como los cambios de gobierno puedan afectar a los elevados déficits y los niveles
de deuda en todas las economias.

En los activos de renta fija, los bonos de menos duracion han sido los que mejor se han comportado con los de menor
calidad crediticia liderando las subidas. La volatilidad de final del semestre por las elecciones anticipadas en Francia ha
provocado el primer repunte de diferenciales (desde minimos de 2021). El repunte en los diferenciales en bonos de
gobierno (prima de riesgo) se ha quedado en Francia y no se ha extendido al resto de paises con méas deuda. En general
han sido las divisas las que se han llevado el ajuste ante la incertidumbre politica con el délar fortaleciéndose a nivel global
en el semestre.

En renta variable EE.UU. y Asia han sido los mercados que mejor se han comportado impulsados por tecnologia. Los
semiconductores siguen siendo el sector que mas se revaloriza ante las expectativas de crecimiento de la IA. Los
resultados en general han salido en linea con lo esperado pero los mayores avances en beneficios se esperan en la
segunda mitad especialmente en la Eurozona apoyados en una demanda interna creciendo por mejora de renta disponible
(salarios subiendo e inflaciones controladas en el 2,5%/2,7%) y de las exportaciones.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El primer mes del afio se ha saldado con revalorizaciones de los precios de los activos continuando la tendencia de los
ultimos meses. Los de mas riesgo: (renta variable, bonos corporativos, etc.), fueron los que mejor se comportaron
apoyados por una economia global que sigue creciendo, impulsada especialmente por EE.UU. y Asia, asi como un menor
deterioro de lo esperado en la Eurozona donde algunos segmentos en manufacturas acumulan varios meses de
contracciones cada vez menores. El ritmo al que se va reduciendo la inflacion en las principales economias sigue siendo el
principal foco de atencion, mientras se esperan bajadas de tipos que el mercado ya esta descontando. Sin embargo, dichas
bajadas se prevén comenzaran en el segundo trimestre. Los mensajes de los bancos centrales en desarrollo no han hecho
cambiar esta vision y varios bancos centrales en Latinoamérica (Chile, Colombia, Brasil) han bajado tipos en el mes como
se esperaba.

El escenario de una mejora de la actividad para la segunda mitad de afio con inflaciones controladas se ha convertido en el
escenario central para muchos inversores que se ha visto corroborado por las revisiones al alza de crecimiento y la bajada
de inflacion prevista por el FMI para este 2024.

El fondo ha obtenido rentabilidades significativas durante el mes de enero. Los fondos que mas rentabilidad aportaron
fueron de nuevo los enfocados en comparfiias de crecimiento tanto en Europa como en Estados Unidos. Por el lado



negativo, destacar el mal comportamiento de los fondos de compafiias de mediana y pequefia capitalizacién. La exposicion
a dolar del fondo aporté rentabilidades significativas debido al movimiento de la divisa.

La recuperacion ciclica de las manufacturas a nivel global ha seguido su lento curso durante el mes, con los indicadores
adelantados registrando menor deterioro, pero siguen sin aportar crecimiento en los principales exportadores (Japon,
Alemania). Los servicios contintan impulsando el crecimiento, el lado negativo es que la inflacion de servicios continda
elevada a nivel global, cayendo el efecto desinflacionista en los precios de energia y bienes duraderos. Estas lecturas algo
mas elevadas de lo esperado en los precios han llevado a los mercados a reducir el nimero de bajadas de tipos en el afio,
alinedndose mas con el mensaje que han mantenido los banqueros centrales. El cambio mas importante ha sido que no se
esperan bajadas hasta la segunda mitad de afio con el ECB pudiendo iniciar el proceso en junio.

Durante el mes de febrero, los activos de renta fija han seguido sufriendo el ajuste de expectativas de tipos, especialmente
los bonos de gobierno, con los bonos de menos duracion y més expuestos a crédito, los que han registrado mejor
comportamiento. En renta variable, los resultados aceptables del cuarto trimestre y las subidas en las retribuciones a los
accionistas (recompra de acciones, dividendos) han impulsado a nuevos méaximos histéricos a los indices.

El fondo ha obtenido rentabilidades significativamente positivas gracias al buen comportamiento de los fondos de renta
variable americana con sesgo a compafiias de crecimiento. Destacar también el buen comportamiento del fondo de Asia, el
Fidelity Asian Special Situations. Por el lado contrario, los fondos value europeos restaron rentabilidad a la cartera.

Buen comportamiento de todos los activos de riesgo en el mes apoyados en una mejora de la actividad a nivel global y los
principales bancos centrales manteniendo, con ciertos matices, las expectativas de bajadas de tipos a finales del segundo
trimestre. Las sorpresas negativas en los datos de inflacién de principios de afio no han hecho cambiar el escenario
desinflacionista que avala bajadas, pero si han empezado a matizar la profundidad de las bajadas esperadas.

Este mes de marzo, desde el lado de actividad la estabilizacidn de las manufacturas ha seguido la tendencia de los ultimos
meses con la excepcidn de Alemania que sigue publicando contracciones en el sector industrial y apunta a otro trimestre de
contraccién de crecimiento. La fortaleza en el Sur de Europa apoyada en servicios (sigue siendo el sector mas dinamico de
la Eurozona) permite que la Eurozona acabe el trimestre mejor que el dltimo de 2023. En el resto del mundo las medidas
anunciadas por China para impulsar la demanda interna y los buenos datos de actividad en EE.UU. han permitido obviar
las incertidumbres que siguen creciendo en el terreno geopolitico.

En el mes de marzo hubo un cambio de tendencia respecto a lo que habiamos visto el resto del afio donde los fondos de
crecimiento fueron los que mas rentabilidad obtuvieron. En marzo los fondos con sesgo al value fueron los que mejor se
comportaron. Adicionalmente los fondos de pequefias y medianas compafiias también obtuvieron mejores rentabilidades
gue los de gran capitalizacion.

La sorpresa del lado de la inflacion durante el mes de abril y la confirmacién que la mejora en las manufacturas a nivel
global sigue su curso han llevado a los bancos centrales a cambiar los mensajes de las expectativas de bajadas de tipos.
En EE.UU. las expectativas de bajadas de tipos se han rebajado a una sélo y en la Eurozona, aunque se sigue
manteniendo la bajada de junio, las siguientes bajadas seran menos pronunciadas de lo que se esperaba hace un mes,
probablemente una mas soélo.

Este cambio provocado por unas inflaciones que no llegan a bajar tan rapido como se esperaba han provocado un ajuste
en los precios de los activos empujados por un repunte en los bonos de gobierno, especialmente los plazos largos. Los
diferenciales de crédito se han mantenido en el rango del afio y los resultados empresariales estan saliendo en linea con lo
esperado dando soporte a las valoraciones. Hay que destacar la mejora macro en la Eurozona donde todas las economias
han registrado crecimiento positivo en el primer trimestre del afio iniciando una tendencia que esperamos gane impetu a lo
largo del afio.

El mes de abril ha sido un mes de correccion en los principales mercados de renta variable y especialmente en Estados
Unidos. Los fondos que mas rentabilidad restaron fueron los que tienen mayor exposicion a compafiias de crecimiento y
especialmente los americanos. Por el lado positivo los fondos Value tuvieron un mejor comportamiento en términos
relativos. Destacar el buen comportamiento del fondo de pequefias compafiias europeas, el Independance ET Expansion
gue obtuvo rentabilidades positivas. El fondo de renta variable de paises emergentes, Fidelity Asian Special Situations
también obtuvo buenas rentabilidades gracias al buen comportamiento de China.

El impulso macro de la Eurozona iniciado a finales del afio sigue confirmandose mes a mes durante el afio, pero algo

diferente de como se esperaba. Con casi la mitad de afio cumplido las manufacturas y el comercio internacional
(tradicionales motores de la economia europea) estan estancadas mientras los servicios son el motor centrando la creacion
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de empleo.

En EE.UU. el crecimiento publicado del primer trimestre y los datos del mes apuntan a cierta debilidad en el consumo frente
a los niveles récord de los ultimos meses reflejando los problemas en la demanda por las subidas de precios en un
momento de pleno empleo. Los precios a nivel global siguen moderandose, pero a un ritmo mas lento del que se esperaba,
esto ha llevado a los bancos centrales alrededor del mundo a tratar de rebajar las expectativas del mercado para este afio
especialmente en EE.UU. donde el mercado no descuenta bajadas en el afio. En resumen, un mes de mayo en el que se
confirma un buen momento de crecimiento global, pero a costa de presiones inflacionistas mas persistentes de lo esperado.

El impulso macro de la Eurozona iniciado a finales del afio sigue confirmandose mes a mes durante el afio, pero algo
diferente de como se esperaba. Con casi la mitad de afio cumplido las manufacturas y el comercio internacional
(tradicionales motores de la economia europea) estan estancadas mientras los servicios son el motor centrando la creacion
de empleo.

En EE.UU. el crecimiento publicado del primer trimestre y los datos del mes apuntan a cierta debilidad en el consumo frente
a los niveles récord de los ultimos meses reflejando los problemas en la demanda por las subidas de precios en un
momento de pleno empleo. Los precios a nivel global siguen moderandose, pero a un ritmo mas lento del que se esperaba,
esto ha llevado a los bancos centrales alrededor del mundo a tratar de rebajar las expectativas del mercado para este afio
especialmente en EE.UU. donde el mercado no descuenta bajadas en el afio. En resumen, un mes de mayo en el que se
confirma un buen momento de crecimiento global, pero a costa de presiones inflacionistas mas persistentes de lo esperado.

Mes de junio, marcado por las primeras bajadas de tipos del BCE desde 2011. Este movimiento pone de manifiesto que el
proceso desinflacionista en los Gltimos trimestres ya da margen para tener politicas monetarias menos restrictivas. El ritmo
de bajadas no obstante va a ser mas lento por unas inflaciones que van a quedarse en los niveles actuales hasta final de
afio a nivel global. Esto no debe afectar el crecimiento global que acaba la primera mitad de afio con crecimientos algo
mejores de lo esperado gracias a una demanda interna global que compensa el estancamiento en las manufacturas.
Ademas de la inflacion otro de los riesgos que habia en el afio es todo el calendario politico, durante el mes se han
celebrado cuatro de las cinco elecciones importantes del afio (India, México, Sudafrica y Eurozona). Los resultados han
provocado aumentos de volatilidad en los activos locales, especialmente en deuda y divisa, ante un riesgo comun que se
va a repetir a lo largo del afio. Cémo se van a atajar los elevados déficits y los niveles de deuda, la respuesta determinara
la evolucién macro de los préximos trimestres donde las bajadas de tipos y la politica monetaria creemos que compensaran
los efectos de politicas fiscales mas restrictivas.

c) indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 90% MSCI World ESG Leaders Index (GSIN Index) y 10% ECB
Deposit Facility Announcement Rate (EUORDEPO Index). La rentabilidad del fondo durante el periodo ha sido de 7,74%,
mientras que la del indice de referencia ha sido de 9,63%.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.
El valor liquidativo de la IIC a 30 de junio de 2024 ha sido de 16,701704 euros resultando una rentabilidad de 7,74% en
este periodo frente a una rentabilidad acumulada final en el afio 2023 del 3,96%.

El patrimonio del fondo, a cierre del periodo, alcanzé los 71.637.276.91 euros desde los 69.060.030,68 euros que partia el
fin del periodo anterior y el nUmero de participes desciende a 3.513 frente a los 3.593 a cierre del periodo anterior.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el periodo actual es de 1,46%, y el acumulado en el
afio 2023 ha sido de 2,96%. En esta ratio esté incluida la comision de gestion, la comisién del depositario, y otros gastos de
gestién corriente.

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

La rentabilidad del fondo durante el periodo ha sido de 7,74%, Unico fondo de su vocacién gestionado por la entidad.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el mes de enero no se han realizado cambios en la composicion de la cartera. Incrementamos ligeramente la exposicion
de efectivo del fondo.

Durante el mes de febrero no se realizaron cambios significativos en la cartera. Incrementamos ligeramente el efectivo del
fondo después del buen comportamiento de los ultimos meses.

Durante el mes de marzo lo més destacado fue la venta del fondo de renta variable europea con sesgo conservador, el
Robeco Euro Conservative, y en su lugar compramos el fondo de renta variable europea el Eleva European Selection.
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Adicionalmente durante el mes incrementamos ligeramente el efectivo de la cartera, con ventas parciales en aquellos
fondos que habian tenido un mejor comportamiento con sesgo a compafiias de crecimiento.

En este mes de abril, lo mas destacado fue el cambio del fondo de renta variable emergente, el BMO Emerging Markets por
el fondo Pacific North of South EM All Cap. Desde el cambio del equipo gestor del BMO Emerging markets el fondo no ha
obtenido buenos resultados, es por eso que se ha buscado una alternativa a este fondo y de este modo seguimos
manteniendo exposicién a mercados emergentes.

Durante el mes de mayo compramos un nuevo fondo para la cartera, el fondo de renta variable global GQG Partners. En su
lugar vendimos proporcionalmente fondos de renta variable americana y una parte del fondo global Fundsmith.
Aprovechamos el buen comportamiento del mes de las small caps europeas para reducir ligeramente la posicion del
Groupama Avenir Euro.

En el mes de junio hemos visto en los mercados de renta variable algo parecido a lo que ha sucedido durante el afio, pero
con mayor dispersién entre los distintos estilos de inversién y los diferentes paises. En el mes lo que mejor ha funcionado
han sido las compaifiias tecnolégicas americanas y especialmente las famosas magnificas 7 que han obtenido una
rentabilidad superior al 9%, mientras que si nos fijamos en el indice americano con las mismas ponderaciones ha obtenido
una rentabilidad negativa. Por el lado negativo el peor activo han sido las pequefias compafiias europeas y especialmente
los fondos enfocados en valor. Europa ha obtenido rentabilidad negativa en el mes lastrada por el mal comportamiento de
los fondos value.

b) Operativa de préstamo de valores.

El fondo no realiza préstamos de valores.

¢) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo mantiene instrumentos derivados como medida de inversion del riesgo de divisa. Al final del periodo teniamos una
exposicion del 10,6% en futuros de euro ddlar.

En cuanto a las garantias, quedan especificadas para cada tipo de contrato en Bloomberg, para el contrato del Euro dolar
son de 2100 USD

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.

d) Otra informacion sobre inversiones.

En cuanto a los activos que se encuentran en circunstancias excepcionales, actualmente no tenemos ningun valor en esta
situacion.

Desde la aprobacién por parte de CNMV de la nueva politica de inversion del fondo (23/11/2021) se ha ido adaptando la
cartera a esta nueva politica para invertir un minimo del 50% del patrimonio del fondo en activos que cumplen los criterios
de sostenibilidad para alcanzar las caracteristicas ambientales o sociales que el fondo promueve, de acuerdo con el
articulo 8 del Reglamento UE 2019/2088.

El Fondo tiene como objetivo invertir en inversiones sostenibles (art. 9 Reglamento UE 2019/2088). Para su seleccion
se emplean, ademéas de criterios financieros, criterios medioambientales, sociales y de buen gobierno (ASG); en
particular, las inversiones se relacionan con los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas (ODS). Se
invertira un minimo del 90% del patrimonio en renta variable (inversidn sostenible), el resto se invertira en liquidez y
coberturas.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En el periodo, la volatilidad del fondo ha sido del 6,70%, mientras que la del indice de referencia ha sido de un 9,63%. El
VaR historico acumulado en el afio alcanz6 un 8,47%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En general, TREA AM optaré por ejercer los derechos politicos a través del ejercicio de voto a distancia, incluyendo la
cadena de custodia, la plataforma de voto y/o cualquier otro medio efectivo que se ponga a disposicion de los accionistas.
De forma puntual, el equipo de TREA podréa decidir caso a caso la asistencia fisica a las reuniones anuales o

extraordinarias.

Nuestro ambito de votacidn esta compuesto por empresas cuyas posiciones agregadas cumplen alguno de los siguientes
supuestos:
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- Representa el 0,5% o més del capital de la sociedad
- Representa un peso importante de las posiciones agregadas de la Gestora.

Atendiendo a los criterios anteriormente nombrados, no ha sido necesaria la asistencia a las juntas y en su caso al ejercicio
de los derechos de voto en el periodo.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos, no supera lo estipulado en el folleto informativo.

Para el cumplimiento del limite de exposicién total de riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados, en
la 1IC de referencia se aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del capitulo Il de la Circular
6/2010 de la CNMV.

A lo largo de todo el periodo analizado, la IIC ha venido cumpliendo el limite maximo de exposicion al riesgo de mercado
asociada a instrumentos financieros derivados, no registrandose excesos sobre el limite del patrimonio neto de la IIC que
establece dicha Circular.

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.

El fondo soporta gastos derivados del servicio de andlisis y que ascienden en el primer semestre de 2024 a 9.268,75 euros,
los cuales corresponden integramente al andlisis de RV. El servicio es prestado por varios proveedores. El andlisis recibido
se refiere en todo caso a valores incluidos dentro del &mbito de inversion de las IIC bajo gestidon y su contribucién en el
proceso de toma de decisiones de inversion es valorada positivamente por el Departamento de Inversiones de la sociedad
gestora.

Detallamos los proveedores del servicio de andlisis que representaron el grueso del importe global abonado en el ejercicio
2024 por parte de la gestora del fondo:

KEPLER CHEUVREUX

BERNSTEIN

EXANE BNP

BANK OF AMERICA

MORGAN STANLEY

SANTANDER

ALPHA SENSE

JB CAPITAL

TEGUS

GLASS LEWIS

Presupuesto anual del servicio de andlisis, para el afio 2024 es de 18.944,29 euros.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El semestre acaba con un tono de crecimiento estable pero algunos datos de consumo y de inversion apuntan a un menor
crecimiento en la segunda mitad de afio. Esto esperamos que eleve la volatilidad de los activos frente a la complacencia del
primer semestre que solo ha sido truncada cuando los bancos centrales (en especial la FED) han limitado el ritmo de
bajadas de tipos en el afio. El escenario sigue siendo positivo para los activos de riesgo basado en unos resultados
empresariales sélidos que consigan aplacar el ruido politico de la segunda mitad.
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 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 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 Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 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 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
IE00BH480S68 - PARTICIPACIONES|GQG Partners Global Equity Fun EUR 4.919 6,87 0 0,00
IEOOBFFF4D54 - PARTICIPACIONES|Pacific Capital Ucits Funds PL UsD 1.342 1,87 0 0,00
LU1111643042 - PARTICIPACIONES|Eleva UCITS Fund - Eleva Europ EUR 2.610 3,64 0 0,00
LU1832175001 - PARTICIPACIONES]|Independance ET expansion SICA EUR 1.163 1,62 1.464 2,12
LU2243341331 - PARTICIPACIONES|Select Investment Series Il S UsD 4511 6,30 4.548 6,59
LU1805264477 - PARTICIPACIONES|BMO Investments Lux | Fund - B UsD 0 0,00 1.451 2,10
IE000YMX2574 - PARTICIPACIONES|Odey European Focus Fund EUR 1.456 2,03 1.396 2,02
IEOOBMYLVC17 - PARTICIPACIONES|HC SNYDER US CONCENTRATED UsD 4.960 6,92 4.652 6,74
IE00BBDDPY03 - PARTICIPACIONES|Polen Capital Investment Funds UsD 4.534 6,33 4.029 5,83
LU0133096981 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price Funds SICAV - US UsD 1.644 2,30 4.626 6,70
LU0528103707 - PARTICIPACIONES|ACM GI - European Growth Port EUR 2.950 4,12 2.870 4,16
LU0346390601 - PARTICIPACIONES]|Fidelity Funds - Asian Special UsD 1.983 2,77 1.840 2,66
LU0690374029 - PARTICIPACIONES|Fundsmith SICAV - Fundsmith Eq EUR 4.679 6,53 4.546 6,58
LU0278092605 - PARTICIPACIONES|Vontobel Fund - US Equity UsD 3.436 4,80 4.901 7,10
LU0312333569 - PARTICIPACIONES|Robeco Capital Growth - Robeco EUR 0 0,00 2.576 3,73
IEO0B531PK96 - PARTICIPACIONES|Polar Capital North American F UsD 4.861 6,79 4.781 6,92
IEO0B1ZBRP88 - PARTICIPACIONES|Seilern International Funds PL UsD 4.257 5,94 4.774 6,91
IEOOB5SWN3467 - PARTICIPACIONES|Comgest Growth PLC - Comgest G EUR 3.130 4,37 2.993 4,33
LU0578148610 - PARTICIPACIONES|BL - Equities Japan JPY 3.039 4,24 3.020 4,37
FR0010589325 - PARTICIPACIONES|GROUPAMA AVENIR EURO - M EUR 684 0,95 1.088 1,58
IEOOBVG1NY86 - PARTICIPACIONES|Legg Mason Global Funds PLC - UsD 5.368 7,49 4.041 5,85
LU0132668087 - PARTICIPACIONES|UBAM-SWISS EQUITY-AC CHF 2.050 2,86 2.027 2,93
IEO0B61HIW6E - PARTICIPACIONES|Heptagon Fund plc - Yacktman U USD 4.286 5,98 4.870 7,05
TOTAL IIC 67.864 94,72 66.494 96,27
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 67.864 94,72 66.494 96,27
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 67.864 94,72 66.494 96,27

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 aplica en este informe

14




12. Informacion sobre las operaciones de financiacion 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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