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1. Politica de Inversioén y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo: Otros.

Vocacion inversora: Renta Variable Euro.
Perfil de riesgo: MEDIO

Descripcion general

Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad IBEX-35 net return a efectos meramente
comparativos. Se invertirA mas del 75% de la exposicion total en renta variable de cualquier sector y
capitalizacion, de emisores/mercados espafioles, pudiendo invertir el resto exposicién a rv en valores de
emisores/mercados de la OCDE o emergentes. La exposicion maxima a riesgo divisa sera del 25%. El resto se
invertira en Renta Fija publica/privada, de emisores/mercados OCDE o emergentes, incluyendo depdsitos,
instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos, asi como bonos convertibles y bonos
convertibles contingentes (se emiten normalmente a perpetuidad con opciones de recompra para el emisor y
en caso de producirse la contingencia, pueden convertirse en acciones o aplicar una quita al principal del bono,
afectando esto ultimo negativamente al valor liquidativo del Fondo). No se exige rating minimo. La duracion de
la cartera no esta predeterminada. Se podra invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras (activo
apto), armonizadas o no, del grupo o no de la Gestora. De forma directa, solo se opera con derivados
cotizados en mercados organizados, aungue de forma indirecta (a través de IIC), se podra invertir en derivados
cotizados o0 no en mercados organizados de derivados. Se podré invertir mas del 35% del patrimonio en
valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una CCAA, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro.

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

La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados con la finalidad de inversion para gestionar de un
modo mas eficaz la cartera.

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién



EUR



2. Datos econémicos

2.1. Datos generales

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de N° de Beneficios brutos
o . distribuidos por Inversién
CLASE participaciones participes Divisa participacién Mini
inima
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior

CBNK R.V. ESPANA BASE 59.065,08 64.643,78 224 226| EUR 6
CBNK R.V. ESPANA CARTER 7.920,45 8.271,00 4 5| EUR 6
Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa Al final del periodo 2025 2024 2023
CBNK R.V. ESPANA BASE EUR 6.767 6.744 5.853 7.038
CBNK R.V. ESPANA CARTER EUR 973 922 764 729
Valor Liquidativo de la participacion

CLASE Divisa Al final del periodo 2025 2024 2023
CBNK R.V. ESPANA BASE EUR 114,5664 104,3244 80,1028 76,5167
CBNK R.V. ESPANA CARTER EUR 122,8757 111,4478 84,8904 80,4488
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre el patrimonio medio

Comision de gestion
CLASE % efectivamente cobrado Base de Sistema de
Periodo Acumulada calculo imputacion
s/ patrimonio | s/ resultados | Total s/ patrimonio | s/ resultados | Total
CBNK R.V. ESPANA BASE 0,99 0,99 0,99 0,99] patrimonio
CBNK R.V. ESPANA CARTER 0,60 0,60 0,60 0,60] patrimonio
Comisién de depositario
CLASE % efectivamente cobrado Base de
Periodo Acumulada calculo
CBNK R.V. ESPANA BASE 0,05 0,05| patrimonio
CBNK R.V. ESPANA CARTER 0,05 0,05] patrimonio
Periodo Periodo Afio actual Ao 2025
actual anterior

indice de rotacion de la cartera 0,02 0,03 0,02 0,15
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,24 1,37 1,24 1,37

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

determine diariamente, los datos se refieren al ultimo disponible.

En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se




2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual CBNK R.V. ESPANA BASE. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
i Ulti
ano MO | rim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2025 | 2024 | 2023 | 2021
actual trim (0)
Rentabilidad 9,82 7,96 1,72 7,39 6,25 3024 | 469 18,70 8,58
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,24 04-05-2026 -3,24 03-03-2026 -4,27 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 2,60 08-04-2026 2,60 08-04-2026 2,95 10-04-2025

(i) Solo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.
Se refiere a las rentabilidades maximas v 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 inversiéon homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
az::’al :i'r:""(‘(‘:) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2025 | 2024 | 2023 | 2021
Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 12,49 11,52 13,44 8,46 8,45 11,78 10,02 11,65 11,47
lbex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96 16,25
Letra Tesoro 1 afio 0,67 0,75 0,56 0,19 0,22 0,33 0,63 0,76 0,27
VaR histérico (iii) 8,00 8,00 8,03 8,02 9,03 8,02 11,88 11,76 10,32

(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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histdrico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio ime Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2025 2024 2023 2021
actual trim (0)
1,12 0,56 0,56 0,56 0,56 2,25 2,27 2,23 2,23

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestién sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 aiios % Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios
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2.2. Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual CBNK R.V. ESPANA CARTERA. Divisa de denominacién EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
i Ulti
ano MO | rim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2025 | 2024 | 2023 | 2021
actual trim (0)
Rentabilidad 10,25 8,18 1,92 7,61 6,46 3128 | 553 19,65 9,45
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo Afio Ultimos 3 afios
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,24 04-05-2026 -3,24 03-03-2026 -4,27 04-04-2025
Rentabilidad maxima (%) 2,60 08-04-2026 2,60 08-04-2026 2,95 10-04-2025

(i) Solo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.
Se refiere a las rentabilidades maximas v 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 inversiéon homogénea
en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Acumulado Trimestral Anual
az::’al :i'r:""(‘(‘:) Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 | 2025 | 2024 | 2023 | 2021
Volatilidad (i) de:
Valor liquidativo 12,49 11,52 13,44 8,46 8,45 11,78 10,02 11,65 11,47
lbex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96 16,25
Letra Tesoro 1 afio 0,67 0,75 0,56 0,19 0,22 0,33 0,63 0,76 0,27
VaR histérico (iii) 7,94 7,94 7,96 7,95 8,96 7,95 11,82 11,69 11,50

(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. Solo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(iii) VaR histdrico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
afio ime Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2025 2024 2023 2021
actual trim (0)
0,72 0,36 0,37 0,36 0,36 1,45 1,47 1,43 1,43

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestién sobre resultados ni
los costes de transaccion por la compraventa de valores.
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B) Comparativa

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 segln su vocacion inversora.

Patrimonio Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado * N° de semestral
(miles de euros) participes * media **
Renta Fija Euro 241.311 2.882 0,83
Renta Fija Internacional 22121 422 0,95
Renta Fija Mixto Euro 49.868 1.286 2,86
Renta Fija Mixta Internacional 45.186 699 2,72
Renta Variable Mixta Euro
Renta Variable Mixta Internacional 20.823 462 4,20
Renta Variable Euro 46.115 1.164 9,05
Renta Variable Internacional 34.590 1.755 8,52
IIC de Gestién Pasiva
Garantizado de Rendimiento Fijo
Garantizado de Rendimiento Variable
De Garantia Parcial
Retorno Absoluto
Global
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Variable
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Constante Deuda Publica
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo Baja Volatilidad
FMM Estandar Valor Liquidativo Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 292.823 2.879 0,98
1IC Que Replica Un Indice
IIC Con Objetivo Concreto De Rentabilidad No Garantizado
Total Fondos 752.842 11.549 2,09

* 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 Importe % .sobre. Importe % ?obre.
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.476 96,59 7.392 96,43
Cartera Interior 6.234 80,54 6.111 79,72
Cartera Exterior 1.238 15,99 1.278 16,67
Intereses de la Cartera de Inversién 4 0,05 3 0,04
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 167 2,16 198 2,58
(+/-) RESTO 97 1,25 76 0,99
TOTAL PATRIMONIO 7.740 100,00% 7.666 100,00%

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




2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

Variacién Variacién Variacién respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 7.666 7.060 7.666
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) -8,48 -5,03 -8,48 71,73
(-) Beneficios Brutos Distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 9,48 13,25 9,48 -27,17
(+) Rendimientos de Gestion 10,58 14,43 10,58 -25,36
(+) Intereses 0,20 0,21 0,20 -3,35
(+) Dividendos 1,19 1,21 1,19 0,48
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) -97,90
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,73 10,65 7,73 -26,05
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 1,45 2,36 1,45 -37,43
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados -69,37
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -1,10 -1,18 -1,10 -4,97
(-) Comision de gestion -0,94 -0,96 -0,94 -0,06
(-) Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,05 0,21
(-) Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,06 -0,06 7,08
(-) Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 120,00
(-) Otros gastos repercutidos -0,03 -0,10 -0,03 -69,12
(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la [IC
(+) Comisiones retrocedidas
(+) Otros Ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.740 7.666 7.740

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




3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el

patrimonio, al cierre del periodo.

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

REPO|BANCO INVERSIS, S.A|2,14|2026-07-01 EUR 100 1,29

REPO|CBNK BANCO DE COLECTIVOS S.A.|1,95]2026-01-02 EUR 353 4,60
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 100 1,29 353 4,60
TOTAL RENTA FIJA 100 1,29 353 4,60
ACCIONES|ACERINOX SA EUR 180 2,33

ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR 659 8,51 673 8,78
ACCIONES|BANCO SANTANDER, S.A. EUR 753 9,73 701 9,14
ACCIONES|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 160 2,07 260 3,39
ACCIONES|TELEFONICA,SA EUR 236 3,04 234 3,05
ACCIONES|INTL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP EUR 150 1,93 128 1,67
ACCIONES|REPSOL SA EUR 436 5,63 315 4,11
ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 147 1,89 180 2,35
ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 221 2,86 232 3,03
ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 720 9,30 686 8,95
ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNATIONAL EUR 216 2,80 282 3,68
ACCIONES|CORP ACCIONA ENERGIAS RENOV EUR 126 1,63 122 1,59
ACCIONES|INMOBILIARIA COLONIAL SOCIMI EUR 219 2,83 137 1,78
ACCIONES|EDP RENEWABLES SA EUR 131 1,69 111 1,45
ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 214 2,77 320 4,18
ACCIONES|ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 135 1,75 115 1,51
ACCIONES|PUIG BRANDS SA EUR 211 2,73 195 2,54
TOTAL RV COTIZADA 4.914 63,49 4.691 61,20
TOTAL RENTA VARIABLE 4.914 63,49 4.691 61,20
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,42|2026-03-18 EUR 150 1,96
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,42|2026-04-04 EUR 100 1,30
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,10|2026-07-10 EUR 47 0,60 47 0,61
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,09|2026-08-14 EUR 300 3,88 300 3,91
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,09|2026-09-15 EUR 60 0,78 60 0,78
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,09|2026-09-20 EUR 50 0,65 50 0,65
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,09|2026-10-09 EUR 203 2,62 203 2,65
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,10|2026-11-20 EUR 156 2,02 156 2,04
DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,40|2027-03-18 EUR 150 1,94

DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,55|2027-04-04 EUR 100 1,29

DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,55|2027-04-20 EUR 51 0,66

DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,55|2027-05-12 EUR 50 0,65

DEPOSITOS|CBNK BANCO DE COLECTIVOS|2,55|2027-06-24 EUR 53 0,69

TOTAL DEPOSITOS 1.220 15,78 1.066 13,90
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 6.234 80,56 6.110 79,70
ACCIONES|MICROSOFT CORP usD 150 1,94 95 1,24
ACCIONES|FERROVIAL SE EUR 565 7,30 577 7,52
ACCIONES|BEFESA SA EUR 163 2,11 161 2,11
ACCIONESI|ALLFUNDS GROUP PLC EUR 238 3,07 228 2,97
ACCIONES|COCA-COLA CO usb 99 1,30
ACCIONES|BANK OF AMERICA CORP usbD 112 1,45 105 1,37
TOTAL RV COTIZADA 1.228 15,87 1.265 16,51
TOTAL RENTA VARIABLE 1.228 15,87 1.265 16,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.228 15,87 1.265 16,51
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.462 96,43 7.375 96,21

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

3.2. Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total




Distribucion Sectores

Distribucion Tipo Activo

INDUSTRIAL: T
12,27%

UTILITIES:
12,74%

CONSUMO
CICLICO: 13,24%

34,92%

OTROS: 26,84%

FINANCIERO:

DEPOSITOS E
IMPOSICIONES
APLAZO: 15,76%

LIQUIDEZ: 4,07%

OTROS: 0,80%

RENTA
VARIABLE:
79,37%

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

de EUR)

Subyacente

Instrumento

Importe Objetivo
de la

inversion

nominal
comprometido

ID. DJ EUROSTOXX 50 INDEX

Total subyacente renta variable

C/ Opc. PUT OP.DJ EUROSTOXX PUT 5800 18/0

1.102
1.102

cobertura

TOTAL DERECHOS

1.102

ID.IBEX 35 INDEX
ID.EURO STOXX BANKS INDEX

Total subyacente renta variable

C/ Fut. FUT.IBEX35 17/07/2026
C/ Fut. FUT.EURO STOXX BANK 18/09/2026

379
547
926

inversion

inversion

TOTAL OBLIGACIONES

926

4. Hechos relevantes

Si

4
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusion

X IX|X|X[X|X|[X|X]|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

j) Madificacion del lugar de publicacion del valor liquidativo
El valor liquidativo de dichos fondos pasa a publicarse en la WEB de la Gestora.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones




Si 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 (segun articulo 5 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, X
respectivamente
e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido X
colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u X
otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la [IC X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

f) La IIC ha contratado con CBNK Banco de Colectivos, matriz del Grupo al que pertenece la gestora de la IIC, IPFs
por un nominal de 404.416 euros. El tipo al que se cerraron las operaciones era el mas favorable en el momento de
la contratacion. La IIC ha realizado con Banco Inversis S.A., entidad depositaria, la operativa de repo. El monto
total de la operativa asciende a 25.795.000 euros, lo que equivale al 343.85% del patrimonio medio de la IIC en el
periodo. Para ver la informacion detallada de esta operativa se recomienda consultar el apartado especifico en este
informe semestral. La IIC ha realizado con CBNK Banco de Colectivos, matriz del Grupo al que pertenece la
gestora de la IIC, operativa de repo. El monto total de la operativa asciende a 3.347.000 euros, lo que equivale al
44.62% del patrimonio medio de la IIC en el periodo. Para ver la informacion detallada de esta operativa se
recomienda consultar el apartado especifico en este informe semestral.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

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

El primer semestre de 2026 ha estado caracterizado por una marcada divergencia temporal con dos fases
claramente diferenciadas. El afio comenzé bajo un prisma de optimismo con la consolidacién del escenario de
aterrizaje suave, pero sufrié un severo revés en marzo debido al estallido del conflicto militar entre Estados Unidos,
Israel e Irdn, que provoco un severo shock energético, con el crudo superando los 100 délares por barril y un
repunte de la aversion al riesgo. No obstante, el segundo trimestre supuso un punto de inflexidn positivo. Los
avances diplomaticos de mayo y junio de cara a un acuerdo de paz y la reapertura del estrecho de Ormuz
permitieron una desescalada generalizada. Esta progresiva reduccion de la incertidumbre desplomo el precio del
petréleo desde sus maximos y devolvid la atencién de los inversores hacia los fundamentales macroeconémicos y
empresariales, cerrando el semestre con una notable recuperacién de la confianza.

La economia de la eurozona inici6 el afio con estabilidad, registrando un crecimiento cercano al 1,3% interanual y
con los indicadores de servicios en expansion. El shock bélico de marzo desaceler6 el ritmo productivo, situando el
PIB del primer trimestre en negativo. Por su parte, los indicadores adelantados mostraron volatilidad: el PMI
compuesto caia hasta el 47,5 en mayo, para luego experimentar una leve mejoria en junio hasta los 49,5 puntos,
superando expectativas, aunque todavia en zona de contraccién. El semestre concluye con unas previsiones de
crecimiento para el conjunto de 2026 moderadas pero alejadas de una contraccion severa, estimadas entre el 0,8%
y el 1,0%.

El mercado laboral se ha mantenido como uno de los principales soportes econémicos, mostrando una gran solidez
y una tasa de desempleo histéricamente baja que oscilé entre el 6,2% y el 6,3%, atenuando recientemente las
presiones salariales. EI mercado laboral se ha mantenido como uno de los principales soportes econémicos,
mostrando una gran solidez y una tasa de desempleo histéricamente baja que oscil6 entre el 6,2% y el 6,3%,
atenuando recientemente las presiones salariales. Por el lado de los precios, la inflacion general empezé
controlada, por debajo del 2%, pero escalé con fuerza debido a la crisis energética de marzo y mayo. Tras la



desescalada geopolitica, el IPC general se moder6 en junio hasta el 2,8%, mientras que la inflacion subyacente
demostrd una sélida estabilidad cerrando el semestre en el 2,4%.

Estados Unidos ha exhibido una capacidad de resistencia muy superior a la del Viejo Continente. Apoyada en la
solidez del consumo privado y la inversién empresarial, la economia crecié a un ritmo del 2% anual en el primer
trimestre con las previsiones de consenso para el 2026 por encima del 2,5%. Los indicadores de actividad (PMI e
ISM) se mantuvieron consistentemente en zona de expansién, mientras que el mercado laboral continuaba
exhibiendo unos datos consistentes con una economia en expansion, con una tasa de desempleo estable en el
4,3% a lo largo de todo el trimestre. La cruz de la moneda era la inflacion que tras descender al rango del 2,4%-
2,7% a principios de afio, se veia impulsada al 3,8% en mayo y hasta el 4,2% en junio como consecuencia del
repunte de los precios energéticos, consolidandose como el principal desafio macroeconémico del pais.

La economia china avanzaba a un ritmo del 4,5% a inicios de afio y del 5% anual en el cierre del semestre,
beneficiandose de estimulos fiscales, inversion en infraestructuras y dinamismo exportador. Sin embargo, el
balance se ve condicionado por la debilidad estructural de su sector inmobiliario y unas ventas minoristas que
acusan una baja demanda interna de consumo.

Durante la mayor parte del semestre, tanto el Banco Central Europeo (BCE) como la Reserva Federal (Fed)
optaron por la prudencia, manteniendo inalteradas sus tasas de interés y defendiendo una estricta dependencia de
los datos macroeconomicos. Sin embargo, el repunte inflacionario del tramo central del semestre endurecio el
sesgo de ambos organismos. En junio el BCE decidia elevar los tipos de interés en 25 puntos basicos, situando la
facilidad de depdsito en el 2,25%. La institucion reiteré que los proximos movimientos seguirdn dependiendo
estrictamente de los datos macroecondmicos venideros. En contraste con el BCE, la Fed optd por mantener los
tipos de interés sin cambios durante todo el trimestre. Su mensaje continué siendo prudente y de sesgo restrictivo,
sefialando que es prematuro considerar recortes mientras la inflacion permanezca lejos del objetivo del 2% e
incluso dejando la puerta abierta a subidas adicionales si las presiones no remiten.

En los mercados de Renta Fija hemos pasado de la volatilidad a la estabilizacién. Tras unos primeros meses
estables, el choque geopolitico y el miedo a la inflacién provocaron un fuerte repunte de las rentabilidades, caida
de precios de los bonos. El Bund aleméan a 10 afios despidi6 el primer trimestre en el 3% y alcanz6 su maximo
anual en mayo tocando el 3,18%, para cerrar el semestre en el 2,93%. En paralelo, el bono a 10 afios americano
salto del 4,30% en marzo a un maximo del 4,66% en mayo para cerrar en el 4,46%. En junio la reduccion del
riesgo geopolitico propicié compras de renta fija, mejorando las valoraciones y permitiendo que los cierres de tipos
gubernamentales repitieran los niveles del mes previo. El crédito corporativo mostré una excelente resiliencia
respaldados por la demanda inversora y la solidez de los beneficios corporativos, impidiendo ampliaciones severas
de los diferenciales de crédito.

En Renta Variable el afio comenz6 con fuerte apetito por el riesgo, truncado bruscamente en marzo, mes en el que
los indices americanos corrigieron un 5% frente a Europa que amortigué mejor el golpe con un retroceso trimestral
de apenas el 1,5% en el Stoxx 600. El segundo trimestre fue de una vigorosa recuperacion: abril y mayo registraron
subidas espectaculares e historicos maximos en Estados Unidos, impulsados por el sector de la Inteligencia
Artificial y unos beneficios empresariales que crecieron un 30%. En junio las grandes compafiias tecnolégicas
sufrieron una recogida de beneficios generalizada, arrastrando al SP 500 y al Nasdaq. Por el contrario, los indices
de la Eurozona actuaron de forma defensiva gracias al liderazgo de sectores ciclicos y de valor como industria,
financieras y materiales, beneficiados por el optimismo en el crecimiento y las menores tensiones internacionales.

El primer semestre de 2026 ha puesto a prueba la solidez del sistema financiero global. A pesar de haber encajado
un conflicto internacional directo y un repunte de las presiones inflacionistas en EE. UU. y Europa, los mercados
financieros consiguieron sobreponerse gracias a dos pilares fundamentales: la fortaleza estructural de los
beneficios empresariales y el desarrollo tecnolégico e inversor en torno a la Inteligencia Artificial. Con una inflacién
persistente, pero bajo el control de unos bancos centrales vigilantes, los activos de riesgo encaran la segunda
mitad del afio con una base econdmica resiliente.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo cierra el primer semestre de 2026 con una exposicion total bruta del 93% del patrimonio y una exposicion
total neta del 91%. La inversion en contado de renta variable es del 80,5%. El resto de la inversién esta en Futuros
de Euro Stoxx del sector bancario con una exposiciéon del 7,4% y en futuros de IBEX-35 con una exposicion del
5,1%. Tenemos una cobertura realizada con opciones Put sobre el Eurostoxx 50 que nos ha cubierto un -2% del
patrimonio. En IIC no tenemos exposicion.

El comportamiento relativo del fondo en el periodo de referencia ha sido peor que el del indice de referencia
informado en el folleto, porque continuamos con una estrategia conservadora con coberturas y por tener una infra
ponderacién importante en el sector bancario, donde a pesar de ser el sector que mas pesa en el fondo con un
19%, estd muy lejos del 33% que pesa en el IBEX-35. Por exposicion geogréfica, se resefia que, de la inversion
total en contado (80,5%), el 70% esta invertido en Espafia, un 7% en el resto de Europa y un 3,5% en EE.UU.

Se ha mantenido la cobertura de la cartera. No ha habido otros movimientos significativos, mas alla de compras y
ventas puntuales.



Para la seleccion de valores tenemos un peso significativo en los principales valores del Ibex (Inditex, Iberdrola,
Santander, Ferrovial y Repsol) y en compafiias de pequefia y mediana capitalizacion con un potencial importante
atendiendo a su posicionamiento en sus nichos de mercado respectivos (entre otros, Almirall, Merlin Properties y
Melia).

En el semestre no tenemos exposicion a RF en el fondo.

c) Indice de referencia.

El fondo es un fondo de gestién activa, no se gestion en funcién al comportamiento de ningun indice. Se informa en
el folleto de la rentabilidad del indice IBEX-35 net return a efectos meramente comparativos.

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

El patrimonio del Fondo ha pasado de 7.665.706 euros a 7,740,106 euros. El nUmero de participes ha pasado de
231 a 228.

La rentabilidad obtenida por la clase base ha sido del 9.82%, superior a la lograda por el activo libre de riesgo a un
afio (1.14%).

La rentabilidad méxima diaria alcanzada por la clase base en el periodo fue de 2.6% y la rentabilidad minima diaria
fue de -3.24%.

El impacto del total de gastos sobre el patrimonio de la clase base ha sido del 1.12%.
La rentabilidad obtenida por la clase cartera ha sido del 10.25%, superior a la lograda por el activo libre de riesgo a
un afio (1.14%).

Dicha rentabilidad (10.25%) es 30 puntos basicos inferior a la cosechada por la media ponderada de los fondos de
su categoria (10.55%), tal y como publica Inverco en su informe correspondiente a 30 de junio de 2026.

La rentabilidad méaxima diaria alcanzada por la clase cartera en el periodo fue de 2.60% y la rentabilidad minima
diaria fue de -3.24%.

El impacto del total de gastos sobre el patrimonio de la clase cartera ha sido del 0,72%.

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

La rentabilidad de la clase base (9.82%) es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de los
fondos gestionados por la Gestora (2.09%), y superior a la media de su categoria en el seno de la gestora (9.05%).

La rentabilidad de la clase cartera (10.25%) es superior a la rentabilidad media ponderada lograda por la media de
los fondos gestionados por la Gestora (2.09%), y superior a la media de su categoria en el seno de la gestora
(9.05%).

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En el primer semestre de 2026, en renta variable se vendio la posiciéon de Coca Cola y se bajo parcialmente peso
en: Almirall, Iberdrola, Ferrovial, Merlin, Melia, y Santander, por la revalorizacion acumulada en el afio o por tener

un peso excesivo en la cartera.

Por el lado de las compras, se incrementd la posicién en Colonial y se compraron dos valores nuevos: Microsoft y
Acerinox. Y en derivados, bajamos peso con la venta de Futuros de IBEX 35.

No hemos tenido posicion en IICs, tampoco en renta fija.
Los valores que mas han aportado en este segundo semestre a la cartera han sido Santander (17,87%), Repsol
(+34,13%) y Iberdrola (+17,23%). Los valores que mas han restado a la cartera han sido Amadeus (-18,56%) y

Almirall (-12,71%).

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A



c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La institucién ha operado con instrumentos financieros derivados en el periodo objeto de este informe. En
concreto, sobre los indices Ibex 35 y Euro Stoxx Bank con el objetivo de gestionar de forma mas eficaz los riesgos
de la cartera. Se han comprado opciones put sobre el Euro Stoxx 50 con la finalidad cobertura de los riesgos de la
cartera. La posicion a cierre del periodo era del 14.59%.

d) Otrainformacién sobre inversiones.

No existen inversiones en litigio.

La IIC aplica la metodologia del compromiso a la hora de calcular la exposicion total al riesgo de mercado.

El importe de las operaciones de compromiso que no generan riesgo a efectos de dicha metodologia ha sido nulo.
ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 25% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA

CALIDAD CREDITICIA, ESTO ES, CON ALTO RIESGO DE CREDITO. La inversion en renta fija de baja calidad
crediticia y en renta variable de baja capitalizaciéon puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

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

La volatilidad histérica del valor liquidativo de la clase base en el periodo ha sido de 12.49%, superior a la de su
benchmark (0.67%).

El dato de Var de la clase base ha sido del -8%.

La volatilidad histérica del valor liquidativo de la clase cartera en el periodo ha sido de 12.49%, superior a la de su
benchmark (0.67%).

El dato de Var de la clase cartera ha sido del -7.94%.

El grado de apalancamiento medio en derivados en el periodo ha del 15.84%. Por su parte, el grado de cobertura
medio, valor de las posiciones de contado entre el patrimonio de la IIC, ha sido del 98.67% en el mismo periodo.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de la Gestora de la IIC sobre el ejercicio de los derechos de voto es acudir a las Juntas Generales de
Accionistas si la suma de las acciones en cartera del total de 1IC gestionadas supera el 0.25% de las acciones en
circulacion de la entidad correspondiente. En dicho caso, ha de justificar el sentido de su voto.

Si el porcentaje es inferior al 0.25%, cono norma general, no se acude a la Junta General salvo que hubiera prima
de asistencia (en dicho caso se delegara el voto en el Consejo de Administracion), o que el equipo Gestor esté
interesado en delegar el voto en el Consejo de Administracion (en dicho caso deberia justificar su interés).

En el periodo objeto del informe la IIC no ha acudido a ninguna Junta General de Accionistas. Como nota
complementaria, se indica que la IIC se ha acogido al programa de retribucion flexible de Iberdrola.

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 2026 a 1.555
euros, prestado por varios proveedores. El analisis recibido se refiere en todo caso a valores incluidos dentro del

ambito de inversién de la IIC y su contribucion en el proceso de toma de decisiones de inversion es valorada
positivamente por el Departamento de Inversiones de la sociedad gestora.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).



N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La segunda mitad de 2026 se inicia en un entorno muy distinto al previsto a comienzos de afio. El escenario de
desinflacion ordenada que los mercados descontaban durante el primer trimestre ha quedado parcialmente
cuestionado por el recrudecimiento del conflicto entre Estados Unidos e Irdn y su impacto sobre los mercados
energéticos. El riesgo dominante reside en la posibilidad de que la inflacidon vuelva a repuntar y obligue a los
bancos centrales a mantener una politica monetaria mas restrictiva durante mas tiempo, lo que acabara afectando
a la senda de crecimiento. En linea con estas expectativas en su ultima reunion el BCE revisaba la inflacion al alza
y el crecimiento del PIB a la baja para este afio 2026.

El principal foco de atencion se sitta la evolucién del conflicto en Oriente Medio. Una prolongacion de las
hostilidades o una nueva interrupcion del trafico maritimo en el estrecho de Ormuz tendria de nuevo consecuencias
sobre el precio del petréleo, el gas natural y los costes de transporte internacionales.

En este contexto, las perspectivas de politica monetaria han cambiado de forma significativa. El Banco Central
Europeo inicié en junio un nuevo ciclo de endurecimiento monetario para contener el riesgo de que el incremento
de los precios energéticos termine trasladandose a la inflacién subyacente. Aunque el mercado no da por
descontada una subida inmediata en julio, si espera que el BCE mantenga un sesgo restrictivo y que los tipos
oficiales vuelvan a incrementarse antes de finalizar el ejercicio si las presiones inflacionistas persisten. Las propias
proyecciones del BCE contemplan una inflacion por encima del objetivo incluso durante 2027.

En Estados Unidos, la situacion también ha cambiado respecto a las expectativas de principios de afio. Aunque
parte del mercado todavia contempla la posibilidad de una bajada de tipos si la economia pierde dinamismo, el
escenario central pasa por mantener los tipos sin cambios durante buena parte del segundo semestre, e incluso no
puede descartarse una nueva subida si la inflacion derivada del encarecimiento de la energia se consolida.

A todo ello se suma un contexto fiscal especialmente exigente. Estados Unidos mantiene un déficit publico
histéricamente elevado que obligara al Tesoro a continuar incrementando sus emisiones de deuda, mientras que
Europa sigue desarrollando importantes programas de inversion en defensa, infraestructuras y transicion
energética. Esta elevada oferta de deuda soberana constituye el principal soporte para unas rentabilidades de largo
plazo superiores a las registradas hace unos afios.

El segundo semestre estara condicionado por las elecciones legislativas estadounidenses de noviembre. Conforme
se aproxime la cita electoral es probable que aumente la incertidumbre sobre la politica comercial, fiscal y
presupuestaria de la Administracion, generando episodios de volatilidad tanto en el délar como en los mercados de
renta variable.

Tras las fuertes revalorizaciones acumuladas durante los Gltimos meses, la evolucion de la renta variable
dependera mucho més del crecimiento efectivo de los beneficios empresariales que de la expansion de multiplos.

En Estados Unidos, el liderazgo continda centrandose en las compafiias vinculadas a la inteligencia artificial y a las
infraestructuras digitales. Sin embargo, el mercado comienza a exigir que las cuantiosas inversiones realizadas por
los grandes hyperscalers se traduzcan en un incremento tangible de beneficios. Los resultados empresariales
presentados a lo largo del segundo semestre seran determinantes para justificar unas valoraciones que
permanecen en niveles exigentes.

En Europa, el contexto continGia siendo relativamente favorable para los sectores ligados al incremento del gasto
publico, especialmente defensa, infraestructuras, industria y construccion. La necesidad de reforzar la autonomia
estratégica europea seguird impulsando inversiones publicas durante los préximos afios, proporcionando visibilidad
a estos sectores.

Las perspectivas contenidas en el presente informe deben considerarse como opiniones de la Gestora, que son

susceptibles de cambio.

10. Informacioén sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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



El monto total de la operativa-repo asciende a 29.142.000 euros, lo que equivale al 388.46% del patrimonio medio
de la IIC en el periodo. El rendimiento obtenido por la operativa ha sido de 2.288 euros.

El 88.51% de la operativa se ha realizado con Banco Inversis, entidad depositaria de la 1IC, radicada en Espafa y
el 11.49% con CBNK Banco de Colectivos, matriz del Grupo al que pertenece la entidad gestora de la IIC, radicada
en Espafa. En todo caso, la operativa ha tenido como emisor subyacente papel del Reino de Espafia (rating A- por
Fitch Ibca y A por Standard and Poors y Baal por Moodys), en euros.

En concreto, se ha hecho segun el siguiente desglose:

31.69% BN.ESTADO 5,15% A:31/10/2028 ES00000124C5
27.90% BN.ESTADO 0,70% A:30/04/2032 ES0000012K20
11.28% LT.TESORO A:06/02/2026 ESO0L02602065
11.27% BN.ESTADO 3,45% A:30/07/2043 ES0000012K95
3.95% BN.ESTADO 3,90% A:30/07/2039 ES0000012L60
2.75% BN.ESTADO 5,75% A:30/07/2032 ES0000012411
2.40% BN.ESTADO 1,25% A:31/10/2030 ES0000012G34
1.77% LT.TESORO A:15/01/2027 ESOL02701156
1.56% BN.ESTADO 2,55% A:31/10/2032 ES0000012K61
1.37% BN.ESTADO 2,40% A:31/05/2028 ES0000012059
1.30% BN.ESTADO 0% A:31/01/2028 ES0000012108
0.96% BN.ESTADO 4,20% A:31/01/2037 ES0000012932
0.94% BN.ESTADO 3,10% A:30/07/2031 ES0000012N43
0.86% BN.ESTADO 2,80% A:31/05/2026 ES0000012L.29

El vencimiento de los repos era entre 1 dia y 7 dias para el 100% de la operativa.
El vencimiento de la garantia real ha sido:

8.86% entre una semana y un mes

2.42% entre un mes y tres meses

2.63% entre 3 meses y un afio

86.10% mas de un afio

La liquidacion y compensacion ha sido bilateral. El custodio es Inversis Banco.



