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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Euro
Perfil de Riesgo: 2, enuna escalade 1 a 7.

Descripcion general

Politica de inversion: Invierte 100% exposicion en renta fija publica/privada, incluyendo depdsitos e instrumentos del
mercado monetario, cotizados o no, hasta 10% en titulizaciones liquidas, con una duracién similar al vencimiento de la
estrategia. Los emisores/mercados OCDE (hastal0% emergentes) con al menos mediana calidad crediticia a fecha de
compra (minimo BBB-) o la del Reino de Espafia si fuera inferior. Si hay bajadas sobrevenidas de rating, los activos
podran mantenerse. Al menos 75% de la cartera tendra vencimiento en los 4 meses anteriores o posteriores a mayo 2025,
y el resto tendra un vencimiento diferente, respetando la duraciéon media de la cartera. La cartera se comprara al contado
el 4.05.2023 o cuando finalice el periodo de comercializacion y se prevé mantener los activos hasta el vencimiento de la
estrategia, si bien puede haber cambios en las emisiones por criterios de gestion. La duracién media estimada dela cartera
inicial sera inferior a 2 afios. No existe exposicion a riesgo divisa. Tras el vencimiento y hasta el 4.05.2023 o cuando
finalice el periodo de comercializacion se invertird en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo. Obtener al
3.05.25 el 101% de la inversién inicial/mantenida con 3 reembolsos semestrales obligatorios de participaciones (con
fecha4.11.2023, 4.05.2024 y 4.11.2024, o dia siguiente habil) por importe bruto de 1% semestral sobre la inversién
inicial/mantenida. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE,
una Comunidad Autbnoma, 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 emision no supera el 30% del activo de la lIC.




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

Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,13 1,13

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 335.636,51
N° de Participes 1.397
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00

Inversiéon minima (EUR) |

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 33.531 99,9021
2022
2021
2020
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 0,22 0,22 0,22 0,22 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,01 0,01 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Rentabilidad IIC -0,31

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,29 11-04-2023
Rentabilidad maxima (%) 0,30 28-04-2023

(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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,95

lbex-35 10,77

Letra Tesoro 1 afio 5,72

VaR histérico del
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) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,24 0,16 0,06

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

compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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‘. LETRAS DEL TESORO REFERENCIA 1 AHC M Rentabilidad HC‘

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 2.233.607 16.041 2
Renta Fija Internacional 47.959 451 1
Renta Fija Mixta Euro 369.038 7.740 2
Renta Fija Mixta Internacional 794.752 7.078 2
Renta Variable Mixta Euro 41.171 52 3
Renta Variable Mixta Internacional 548.113 4.587 4
Renta Variable Euro 111.167 1.125 11
Renta Variable Internacional 488.532 14.363 11
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 47.749 824 6
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 7.193 269 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 265.292 4.996 1
Renta Fija Euro Corto Plazo 1.280.231 2.426 1
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 204.442 6.782 1
Total fondos 6.439.244 66.734 2,77
] ]

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 33.145 98,85




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio

* Cartera interior 8.468 25,25
* Cartera exterior 24.420 72,83
* Intereses de la cartera de inversion 257 0,77
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 432 1,29
(+/-) RESTO -46 -0,14

TOTAL PATRIMONIO 33.531 100,00 % 100,00 %

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 129,32 129,32 0,00
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,17 -0,17 0,00
(+) Rendimientos de gestion 0,05 0,05 0,00
+ Intereses 0,11 0,11 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,56 -0,56 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,50 0,50 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,25 -0,25 0,00
- Comision de gestion -0,22 -0,22 0,00
- Comision de depositario -0,01 -0,01 0,00
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 0,00
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,03 0,03 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,03 0,03 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 33.531 33.531

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



3. Inversiones financieras

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

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

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.468 25,25
TOTAL RENTA FIJA 8.468 25,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.468 25,25
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 24.420 72,83
TOTAL RENTA FIJA 24.420 72,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 24.420 72,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 32.888 98,08

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

© 20,75 % EsPARA

© 1220 % FRANCIA
27,88 % ITALIA
1851 % OTROS
11,68 % PAISES BAIOS

® 100,00 % EUROPEAN CURRENCY UNIT

® 3475 % BONOS
® 129 % LiauDEz
63.97 % OBLIGADIONES

A
@
b
D

® 287 % ESTADOS UNIDOS
@ 7.57 % EUROPAZONA NO EURD
128 % LIQUIDEZ
88,18 % ZONA EURD

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

de EUR)

Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversién




Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

Venta
Plazo|BONOS Y
RFT: ES0000012K38 OBLIG DEL ES 656 Inversion

0%
31/05/2025|700

Total otros subyacentes 656

TOTAL OBLIGACIONES 656

4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX XX [X[X]|X]|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El 16/03/2023 se comunica como otros hechos relevantes el cierre de comercializacion, activacién comisiones y
descuentos por suscripcién y reembolso y el 10/03/2023 también cémo otros hechos relevantes el aumento del importe
objetivo de patrimonio del fondo a partir del cual se produciria el cierre de la comercializacion.

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 X

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 0 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) El fondo no tiene participaciones significativas.

d.) El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 328.190,81 euros,
suponiendo un 1,26% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia.




e.) El importe de las adquisiciones de valores e instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora o depositario, 0 en las que alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se
han prestado valores a entidades vinculadas es 275.649,33 euros suponiendo un 1,06% sobre el patrimonio medio de la
IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta operativa han supuesto 6,00 euros.

f.) El importe de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo
de la gestora o depositario, u otra 1IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo es 275.649,33 euros,
suponiendo un 1,06% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de referencia. Los gastos asociados a esta
operativa han supuesto 6,00 euros

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Los mercados de capitales mantienen el tono positivo que venimos disfrutando desde comienzos del afio, con subidas
generalizadas en la mayoria de los activos financieros. Aungue los tipos de interés han seguido subiendo y la mayoria de
los indicadores adelantados apuntan a una fuerte desaceleracion de la economia, los mercados se decantan por un
escenario de aterrizaje suave, en el que el crecimiento y la inflacion se moderarian, y se evitaria la temida recesion.
En este contexto, los activos de renta fija muestran un comportamiento positivo durante el primer semestre del afio. Los
activos mas cortos, porque su rentabilidad se va actualizando a medida que los tipos suben, y su alto carry (TIR de los
bonos) permite absorber el impacto negativo de las tltimas subidas de tipos en los precios. Los mas largos, porque la
fuerte inversion de la curva, que descuenta tipos de interés mas bajos en el futuro, favorece las posiciones de mayor
duracion.

La deuda privada se beneficia, ademas, del estrechamiento de los diferenciales de crédito. De este modo, mientras, a
cierre del primer semestre, la renta fija global (Bloomberg global Aggregate eurhedged) acumula una rentabilidad del
1,66%, el crédito de grado especulativo europeo (Bloomberg Paneuropean Total Return) acumula un 4,79%.

Por su parte, las bolsas mundiales cierran el semestre con una revalorizaciéon media de casi el 14% (MSCI World en
Euros). Si durante el primer trimestre el mejor comportamiento correspondio a las bolsas europeas, que se beneficiaron de
la mejora de expectativas econémicas tras la reapertura china y la caida de los precios de la energia, en el segundo
trimestre las estrellas del mercado han sido el Nasdaq, que vive un momento de euforia vinculado al desarrollo de la
inteligencia artificial (1A), y el Nikkei japonés, que se ha convertido en la nueva gran historia de restructuracion. Estos dos
indices se han revalorizado un 13% y un 18%, respectivamente, durante el Gltimo trimestre, y ya acumulan un 32% y un
27% en el afio.

Este movimiento de las bolsas ha estado muy concentrado en las compafiias de mayor capitalizacién, y, en particular, en
las FAGMNA (Facebook (Meta), Apple, Google (Alphabet), Microsoft, Nvidia y Amazon) que en 2023 se han revalorizado
un 58% de media, lideradas por Nvidia (+189%) y Meta (+138%). El rally de estas seis compafiias, que colectivamente
superan ya los 10 billones (millones de millones) de capitalizacion, explica el 75% de la subida del Nasdaq, el 70% de la
subida del S&amp;P 500 y casi el 50% de la subida del MSCI World.

En el otro extremo, los bancos regionales americanos, el sector inmobiliario, los sectores ligados a las materias primas y,
en general, las compafiias de baja capitalizacién muestran un comportamiento notablemente més flojo, con caidas
bastante abultadas en algunos casos. En cuanto a las divisas, aunque la cotizacion del délar contra el euro ha estado
relativamente estable, las principales divisas asiaticas, el yen y el yuan, se han depreciado con fuerza, cayendo un 11%y
un 7%, respectivamente. Por Ultimo, hemos visto caidas importantes en los precios de la energia y materias primas mas
expuestas al ciclo, mientras que el oro se aprecia mas de un 5%.




b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La correlacién negativa entre tipos de interés y primas de riesgo de crédito, junto con una visiéon bastante cauta del ciclo
econdémico, nos han llevado a ir aumentando, de manera paulatina, la duracion de tipos de las carteras. Pensamos que, si
la economia se resiente y las primas de riesgo aumentan, la duracion amortiguara parte del movimiento. Este aumento de
duracion, lo hemos realizado incorporando plazos cortos de la curva, tanto americana como europea. Mantenemos una
vision positiva del crédito corporativo, especialmente el de alta calidad y en emisiones de hibridos. La mayor oportunidad
la hemos visto en deuda financiera. Consideramos que la mejora de los margenes de intermediacion gracias a las subidas
de tipos compensara de sobra el aumento de la morosidad. Los diferenciales de crédito estan todavia por encima de los
vistos antes d ela quiebra de SVB y la intervencion de Credit Suisse y el mercado de AT1 se va normalizando con la vuelta
de emisores.

En renta variable mantenemos un posicionamiento defensivo, aprovechando los repuntes en Europa para cambiar
posiciones hacia EE.UU y reforzar nuestra vision en Asia. Hemos comenzado a rotar las carteras desde compafiias
ciclicas a aquellas con sesgos mas defensivos y eso nos ha llevado a aumentar el peso en sectores de consumo estable,
farmaceuticas y utilities. En divisa, hemos mantenido un posicionamiento bajista sobre délar. Dada la situacion econémica,
lo vemos cotizando en un rango amplio en 2023. Esto nos ha llevado a aumentar la exposicion a finales del semestre
c) Indice de referencia.

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

El ratio de gastos soportados en el presente periodo se situé en 0,24% dentro de un nivel normal de gastos para este
fondo que incluye los gastos por comisiones de gestion sobre patrimonio, depositario, de auditoria, etc. El nimero de
participes del fondo asciende a 1.397. El fondo se registra el 3/2/2023.

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

Los fondos de la misma categoria de Renta fija euro gestionados por Mutuactivos SAU SGIIC tuvieron una rentabilidad
media del 1,83% en el periodo.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Compras:

MERCEDES-BENZ INT F 2,625% 07/04/2025
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/05/2025
GLAXOSMITHKLINE GSK 4% VTO:16-06-25
COCA-COLA EUROPACIFIC 2,375% 07/05/2025
DEUTSCHE POST AG 1,25% 01/04/2026
BMW FINANCE 1% 29/08/2025
NESTLE HOLDINGS 0,875% 18/07/2025
LINDE 0% 30/09/2026
VI 1% 26/09/2025
SHELL INTERNATIONAL FI 1,875% 15/09/2025
CIE GENERALE DES ESTAB 0,875% 03/09/2025
REPSOL INTL FINANCE 2% 15/12/2025
IBERDROLA INTL 0,375% 15/09/2025
E.ON SE 1% 07/10/2025
LVMH MOET HENNESSY VUIT 0,75% 07/04/2025
CONTINENTAL AG 0,375% 27/06/2025
DANONE 1,125% 14/01/2025
TELEFONICA EMISIONES S 1,528% 17/01/2025
VEOLIA EIRONNEMENT 1,75% 10/09/2025
BP CAPITAL MARKETS 1,077% 26/06/2025
TELENOR A 2,5% 22/05/2025
HEINEKEN 2,875% 04/08/2025
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ENEL FINANCE INTL 1,5% 21/07/2025

KERING 1,25% 10/05/2026

SODEXO 0,75% 27/04/2025

CEPSA FINANCE 1% 16/02/2025

NOVO NORDISK FINANCE 0.75% 31/03/25

RTE RESEAU DE TRANSPOR 1,625% 27/11/2025
KONINKLIJKE KPN 0,625% 09/04/2025

TERNA RETE ELETTRICA 0,125% 25/07/2025
ENI 3,75% 12/09/2025

VOLKSWAGEN LEASING GMB 1,625% 15/08/2025
GAS NATURAL FENOSA FIN 0,875% 15/05/2025
VOLVO TREASURY AB 1,625% 26/05/2025
SNAM 1,25% 28/08/2025

RELX CAPITAL 1,3% 12/05/2025

BNP PARIBAS 1,5% 17/11/2025

STELLANTIS 2% 20/03/2025

THALES 0,75% 23/01/2025

WENDEL SE 1,375% 26/04/2026

CARREFOUR 1,25% 03/06/2025

VIVENDI 0,625% 11/06/2025

LANXESS AG 1,125% 16/05/2025

AKZO NOBEL 1,125% 08/04/2026

BOOKING HOLDINGS 0% 08/03/2025

BAYER AG 0,05% 12/01/2025

A2A 1,75% 25/02/2025

NATIONWIDE BLDG SOCIETY 0,25% 22/07/2025
RENTOKIL INITIAL 0,875% 30/05/2026

CREDIT AGRICOLE 0,375% 21/10/2025

BANCO BILBAO VIZCAYA A 1,375% 14/05/2025
UNICREDIT 0,5% 09/04/2025

MERLIN PROPERTIES SOCIM 1,75% 26/05/2025
ABN AMRO BANK 1,25% 28/05/2025

WPP FINANCE 2016 1,375% 20/03/2025

ANGLO AMERICAN CAPITAL 1,625% 18/09/2025
CAIXABANK 1,125% 27/03/2026

BUONI POLIENNALI DEL TES 1,5% 01/06/2025
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/05/2025

BUONI POLIENNALI DEL TES 1,5% 01/06/2025
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/05/2025

BUONI POLIENNALI DEL TES 1,5% 01/06/2025
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/05/2025

BUONI POLIENNALI DEL TES 1,5% 01/06/2025
BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/05/2025

Ventas:

BONOS Y OBLIG DEL ES 0% 31/05/2025

BP CAPITAL MARKETS 1,077% 26/06/2025
Activos iliquidos: 0.95%. Activos con calificacion HY o NR: N/A

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A
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c) Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

El fondo utiliza productos derivados tanto como cobertura o apalancamiento de los niveles de inversién. El Grado de
cobertura medio se sitda en 83,15% y el apalancamiento medio en el 0,42%.

d) Otra informacién sobre inversiones.

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

Activos en situacién de litigio: No aplica

Duracién al final del periodo: 1,84 afios.

Tir al final del periodo: 3,79%.

Concentracién por Gestora: N/A

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

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad indica si histéricamente los valores liquidativos del fondo han experimentado variaciones importantes o si
por el contrario han evolucionado de manera estable. Un fondo muy volatil tiene un riesgo implicito mayor. Por ello, es una
medida de la frecuencia e intensidad de los cambios en el valor liquidativo. La volatilidad anual del fondo se ha situado en
el dltimo semestre en el 1,95%, quedando igual respecto al semestre anterior. El nivel actual de volatilidad anual del fondo
se encuentra en niveles inferiores en comparacion con el Ibex 35, que se situé en el 10,77% y a la de la Letra del Tesoro
con vencimiento a un afio, que se situ6 en el 5,72%.

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

La operativa con instrumentos derivados pueden comportar riesgos de mercado y contrapartida. Al final del periodo, el
porcentaje de instrumentos derivados medidos por la metodologia del compromiso sobre el patrimonio de la IIC es 1,96%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Las subidas de tipos implementadas en los Gltimos 18 meses comienzan a impactar en las empresas y particulares que
tienen en menor acceso al crédito y mayores costes de financiacion. Practicamente todos los indicadores adelantados de
actividad econémica, como el ZEW, el ISM o la pendiente de las curvas de tipos, apuntan a que vamos a entrar en una
fase de fuerte caida en la actividad, particularmente en el sector industrial. También empezamos a ver algunos sintomas
de debilidad en el empleo. El ISM manufacturero de junio ya indica que las compafiias americanas piensan reducir su
ritmo de contrataciones, y aunque el nimero de despidos se mantiene excepcionalmente bajo, las cifras de horas
trabajadas o ganancias horarias parecen confirmar esta tendencia.

El caso europeo es aln mas preocupante porque Alemania, principal motor econémico de la Eurozona, lleva dos
trimestres en situacion de recesion, y su modelo industrial, dependiente de la energia barata de Rusia y de la demanda de
China, parece estar en entredicho en un mundo mas polarizado desde el punto de vista politico.
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La evolucién de las bolsas depende, fundamentalmente, de la evolucion de los beneficios empresariales. Si, como todo
parece indicar, nos dirigimos a una fase de desaceleracion econdmica, seria razonable esperar un menor ritmo de
crecimiento de beneficios, sobre todo en un mundo de menor inflacion y mayores costes salariales y financieros.
Sorprendentemente, las expectativas de beneficios para el S&amp;P500 todavia apuntan a un crecimiento anual superior
al 10% en los proximos tres afios, un nivel que se sitda incluso por encima de la tendencia de largo plazo (7%). Con este
entorno, los mercados de renta fija ofrecen un mayor atractivo que las bolsas, ya que la rentabilidad implicita esperada en
base a los beneficios es soélo ligeramente superior a la que se puede obtener con el activo de renta fija asumiendo un nivel

de riesgo menor.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0000012K38 - Bonos|KINGDOM OF SPAIN|0,000]2025-05-31 EUR 8.468 25,25
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 8.468 25,25
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 8.468 25,25
TOTAL RENTA FIJA 8.468 25,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 8.468 25,25
1T0005090318 - Obligaciones|REPUBLICA DE ITALIA|0,750|2025-06- EUR 7.655 22,83
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 7.655 22,83
DEOO0A289RN6 - Bonos|DAIMLER INTL FINANCE|2,625|2025-04-07 EUR 321 0,96
FR0013357845 - Obligaciones|MICHELIN SA|0,875|2025-06-03 EUR 280 0,84
FR0013506508 - Bonos|LVMH SE|0,750|2025-01-07 EUR 284 0,85
FR0013165677 - Obligaciones|PINAULT-PRINTEMPS|1,250|2026-02-10 EUR 281 0,84
FR0012949923 - Obligaciones|SUEZ ENVIRONMENT SA|1,750|2025-06- EUR 286 0,85
FR0013424868 - Obligaciones|VIVENDI SA|0,625]2025-03-11 EUR 278 0,83
FR0012432912 - Obligaciones|DANONE SA|1,125[2024-10-14 EUR 287 0,86
FR0013323326 - Obligaciones|FIAT CHRYSLER AUTOMO|2,000|2024-12 EUR 289 0,86
FR0013311347 - Obligaciones|THALES SA|0,750|2024-10-23 EUR 283 0,84
FR0013417128 - Obligaciones| WENDEL SA|1,375|2026-01-26 EUR 277 0,83
FR0013367620 - Obligaciones|VINCI SA|1,000/2025-06-26 EUR 283 0,84
FR0013060209 - Obligaciones|RTE EDF TRANSPORT SA|1,625[2025-08 EUR 284 0,85
X$1179916017 - Obligaciones| CARREFOUR SA|1,250|2025-03-03 EUR 320 0,95
XS0811555183 - Obligaciones|HEINEKEN NV|2,875/2025-08-04 EUR 320 0,95
XS0926785808 - Obligaciones| COCA-COLA EUROPEANS|2,375|2025-02- EUR 319 0,95
XS2152899584 - Obligaciones|E.ON AG|1,000|2025-07-07 EUR 319 0,95
XS2308321962 - Bonos|PRICELINE GROUP INC|0,000|2025-02-08 EUR 318 0,95
XS1391625289 - Obligaciones|AKZO NOBEL NV/|1,125|2026-01-08 EUR 318 0,95
X$S1485532896 - Obligaciones|KONINKLIJKE KPN NV|0,625[2025-01-0 EUR 282 0,84
XS2281342878 - Bonos|BAYER AG|0,050|2024-12-12 EUR 279 0,83
X$1231027464 - Obligaciones|RELX PLC|1,300|2025-02-12 EUR 319 0,95
XS$1820037270 - Obligaciones|BANCO BILBAO VIZCAYA|1,375|2025-05 EUR 282 0,84
XS1718393439 - Obligaciones|GAS NATURAL SDG SA|0,875[2025-05-1 EUR 281 0,84
XS1865186677 - Obligaciones|VOLKSWAGEN LEASING G|1,625|2025-08 EUR 316 0,94
X$1292468045 - Obligaciones|SHELL INTERNATIONAL|1,875|2025-09- EUR 319 0,95
XS2156581394 - Obligaciones| REPSOL INTERNATIONAL|2,000]2025-09 EUR 287 0,86
X$1996435688 - Obligaciones|CEPSA FINANCE|1,000|2025-01-16 EUR 282 0,84
XS1820748538 - Obligaciones|LANXESS AG|1,125|2025-05-16 EUR 319 0,95
XS0222383027 - Obligaciones|GLAXOSMITHKLINE PLC|4,000|2025-06- EUR 321 0,96
XS1614416193 - Obligaciones|BNP PARIBAS SECURITI|1,500[2025-11 EUR 319 0,95
XS1648298559 - Obligaciones|NESTLE SA-REG|0,875|2025-04-18 EUR 319 0,95
XS1794084068 - Obligaciones|WPP PLC|1,375|2025-03-20 EUR 318 0,95
XS1937665955 - Obligaciones|ENEL SPA|1,500/2025-04-21 EUR 318 0,95
XS0933241456 - Obligaciones| TELENOR ASA|2,500[2025-05-22 EUR 320 0,95
X$1195347478 - Obligaciones|AEM SPA|1,750|2024-11-25 EUR 319 0,95
XS2033351995 - Obligaciones|TERNA SPA|0,125[2025-07-25 EUR 318 0,95
X$1619643015 - Obligaciones|MERLIN PROPERTIES SO|1,750[2025-02 EUR 318 0,95
XS2163320679 - Bonos|SODEXO SA|0,750|2025-01-27 EUR 319 0,95
X$2056430874 - Obligaciones| CONTINENTAL AG|0,375|2025-03-27 EUR 320 0,96
XS$2180510732 - Bonos|]ABN AMRO BANK NV/|1,250|2025-05-28 EUR 282 0,84
XS$1957442541 - Obligaciones|SNAM SPA|1,250|2025-05-28 EUR 318 0,95
XS1873143645 - Obligaciones|BAYERISCHE MOTOREN W|1,000]2025-08 EUR 319 0,95
XS1996441066 - Obligaciones|RENTOKIL INITIAL PLC|0,875|2026-05 EUR 320 0,95
XS2441244535 - Bonos|NOVO NORDISK A/S-B|0,750|2025-03-31 EUR 319 0,95
X$1388661735 - Obligaciones|DPEUTSCHE POST AG|1,250/2026-01-01 EUR 320 0,95
XS2063547041 - Obligaciones|UNICREDIT SPA|0,500|2025-04-09 EUR 318 0,95
XS0970852348 - Obligaciones|ENI SPA|3,750|2025-09-12 EUR 320 0,95
XS1490726590 - Obligaciones||IBERDROLA INTERNATIO|0,375|2025-09 EUR 278 0,83
X81550951211 - Obligaciones|TELEFONICA EMISIONES|1,528|2025-01 EUR 289 0,86
XS1686846061 - Obligaciones|] ANGLO AMERICAN CAPIT|1,625[2025-09 EUR 320 0,95
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
XS2067135421 - Obligaciones|CREDIT AGRICOLE SA|0,375|2025-10-2 EUR 274 0,82
XS2207657417 - Bonos|NATIONWIDE BUILDING|0,250]2025-07-22 EUR 317 0,95
XS2175848170 - Bonos|VOLVO AB|1,625|2025-02-26 EUR 320 0,95
XS1968846532 - Obligaciones|CAIXABANK SA|1,125|2026-03-27 EUR 274 0,82
XS2391860843 - Bonos|LINDE PLC|0,000/2026-09-30 EUR 354 1,05
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 16.765 50,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 24.420 72,83
TOTAL RENTA FIJA 24.420 72,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 24.420 72,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 32.888 98,08

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplicable

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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