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1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades.
Vocacion inversora: Global.

Perfil de riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil: Si.
La sociedad cotiza en Bolsa de Valores: No

Descripcion general

Politica de inversién: "La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que
sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora. La Sociedad podra invertir, ya
sea de manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos
permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de exposicion
en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicién en cualquiera de ellos. Dentro de la renta
fija ademas de valores se incluyen depdsitos a la vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de
crédito de la UE o de estados miembros de la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del
mercado monetario no cotizados, que sean liquidos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo
de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion bursatil, ni por
divisa, ni por sector econdmico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa
puede alcanzar el 100% de la exposicién total. La inversion en renta variable de baja capitalizacién o en renta
fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez de la sociedad. La Sociedad no tiene
ningun indice de referencia en su gestion. La SICAV cumple con la Directiva 2009/65/CE. Se podra invertir
més 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. En concreto se prevé superar dicho porcentaje en cualquiera de los
activos mencionados anteriormente. La |IC 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 IIC. Se podra 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
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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 exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patrimonio neto. Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio
en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus
caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccioén al inversor. En concreto se podra
invertir en:- Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociaciéon en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no esté sometido a
regulacion o que disponga de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia
con la que la IIC inversora atienda los reembolsos. Se seleccionaran activos y mercados buscando
oportunidades de inversion o de diversificacion, sin que se pueda predeterminar a priori tipos de activos ni
localizacion.- Las acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas, gestionadas o no por entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora."

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 informacién mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos economicos
2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo Actual Periodo Anterior
Ne° de acciones en circulacion 3.127.813,00 2.894.441,00
N° de accionistas 173 162
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)
el Patrimonio fin de Valor liguidativo
periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 37.653 12,0381 11,6298 12,1730
2023 36.128 11,2811 10,4304 11,2908
2022 30.080 10,4624 10,0596 11,8441
2021 38.309 11,8336 11,7188 11,9809
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion
% efectivamente cobrado Sistema
Periodo Acumulada Base de calculo de imputacion
s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,51 0,28 0,79 1,00 0,58 1,58 mixta al fondo
Comision de depositario
% efectivamente cobrado
Periodo Acumulada Base de calculo
0,04 0,07 patrimonio
Periodo Periodo Afio actual Afio 2023
actual anterior
indice de rotacion de la cartera 0,22 0,39 0,61 2,47
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,25 3,10 2,91 0,50

NOTA: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
los datos se refieren al Gltimo disponible.
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado Trimestral Anual
ano U_Itlmo Trim-1 | Trim-2 | Trim-3 2023 2022 2021 2019
actual trim (0)
6,71 0,60 2,66 0,74 2,57 7,83 -11,59 0,56 15,56

El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestién sobre
resultados.

Gastos (% s/ patrimonio medio)

Acumulado Trimestral Anual
e Uliiing Trim - 1 Trim - 2 Trim - 3 2023 2022 2021 2019
actual trim (0)
1,62 0,40 0,41 0,41 0,40 1,52 1,45 121

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién 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.

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

Evolucion del valor liquidativo % Rentabilidad semestral de
ultimos 5 afos los ultimos 5 afios
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2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucién del patrimonio Importe % §obre_ Importe % _sobrg
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 35.331 93,83 31.871 94,46

Cartera Interior

Cartera Exterior 35.298 93,74 31.872 94,47

Intereses de la Cartera de Inversion 33 0,09 -1

Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.186 5,81 1.755 5,20
(+/-) RESTO 137 0,36 113 0,33
TOTAL PATRIMONIO 37.654 100,00% 33.739 100,00%
Notas:

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

2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variaciéon
Variacion Variacion Variacion respecto fin
del periodo del periodo acumulada periodo
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 33.739 36.128 36.128
(+/-) Compra/ venta de acciones (neto) 8,11 -10,10 -2,03 -179,97
(-) Dividendos a cuenta brutos distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos 3,12 3,27 6,40 -4,91
(+) Rendimientos de Gestién 3,97 4,12 8,09 -4,21
(+) Intereses 0,17 0,10 0,27 74,64
(+) Dividendos 0,02 0,02 0,03 4,63
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,03 0,03 -106,92
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,56 0,33 0,89 67,82
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) -0,60 -0,41 -1,01 46,86
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 3,79 4,03 7,82 -6,43
(+/-) Otros Resultados 0,04 0,03 0,06 28,47
(+/-) Otros Rendimientos
(-) Gastos Repercutidos -0,85 -0,85 -1,71 -0,45
(-) Comisién de gestion -0,79 -0,79 -1,58 -1,20
(-) Comision de depositario -0,04 -0,03 -0,07 0,99
(-) Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,02 -0,02 -65,03
(-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,02 76,62
(-) Otros gastos repercutidos -0,02 -0,01 -0,02 212,26
(+) Ingresos 0,01 0,01 553,08
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 5.039,31
(+) Otros Ingresos -53,18
(+/-) Revalorizaciéon inmuebles uso propio y resultados por enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 37.653 33.739 37.653

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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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 Divisa Valor de o Valor de %
mercado mercado

RENTA FIJA|LOUIS DREYFUS FINANC|2,38|2025-11-27 EUR 298 0,79

RENTA FIJA[EURONEXT NV|1,00/2025-04-18 EUR 296 0,79

RENTA FIJAJAIRBUS SE|1,63|2025-04-07 EUR 297 0,79

RENTA FIJA|WELLS FARGO]|1,63|2025-06-02 EUR 296 0,79

RENTA FIJA|BRITISH TELECOMMUNIC]|0,50|2025-09-12 EUR 293 0,78

RENTA FIJA|SODEXO SA|0,75|2025-04-27 EUR 295 0,78

RENTA FIJA|GAS NAT. FENOSA FIN|1,38|2025-01-21 EUR 293 0,78 299 0,89
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 2.068 5,50 299 0,89
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 2.068 5,50 299 0,89
TOTAL RENTA FIJA 2.068 5,50 299 0,89
ACCIONES|ISHARES PHYSICAL MET uUsD 210 0,56 178 0,53
TOTAL RV COTIZADA 210 0,56 178 0,53
TOTAL RENTA VARIABLE 210 0,56 178 0,53
PARTICIPACIONES|MAN GLG GLOB INV GRA EUR 1.167 3,10

PARTICIPACIONES|GLG JAPAN COREALPHA- EUR 202 0,54

PARTICIPACIONES|APERTURE EUROPEAN IN EUR 71 0,19

PARTICIPACIONES|M&G LX JAPAN-EUR CI EUR 155 0,41

PARTICIPACIONES|AXA WF-EUR CR TOT RT EUR 1.451 3,85 1.250 3,70
PARTICIPACIONES|ISHARES GOLD PRODUCE EUR 174 0,46 170 0,50
PARTICIPACIONES|ISHARES NASDAQ US BI EUR 140 0,42
PARTICIPACIONES|T. ROWE PRICE-US SML uUsbD 343 0,91 294 0,87
PARTICIPACIONES|PRINCIPAL-PREF SECUR EUR 461 1,22 427 1,27
PARTICIPACIONES|AMUNDI US PIONEER FD UsD 226 0,60 210 0,62
PARTICIPACIONES|BLACKROCK GBL-EUROPE EUR 184 0,49 175 0,52
PARTICIPACIONES|COMGEST GROWTH EURO EUR 73 0,22
PARTICIPACIONES|GAM LUXURY BRANDS EQ EUR 203 0,54 189 0,56
PARTICIPACIONES|BLUEBAY-INV GRADE BD EUR 1.340 3,56 1.238 3,67
PARTICIPACIONES|MFS MERDN-EURO CREDI EUR 936 2,49 858 2,54
PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI JA EUR 143 0,38 135 0,40
PARTICIPACIONES|MUZN GB FX MT F-HD E EUR 1.037 2,75 1.003 2,97
PARTICIPACIONES|FIDELITY FUND-CHINA EUR 82 0,22 74 0,22
PARTICIPACIONES|GLG JAPAN COREALPHA- EUR 183 0,54
PARTICIPACIONES|TIKEHAU SUBFIN FUND- EUR 1.579 4,19 1.426 4,23
PARTICIPACIONES|ROBECO CORP HYBRID B EUR 498 1,32 461 1,37
PARTICIPACIONES|NORDEA 1-EUROPEAN FI EUR 1.552 4,12 1.406 4,17
PARTICIPACIONES|LA FRANCAISE SUB DEB EUR 1.399 3,72 1.297 3,84
PARTICIPACIONES|EDR SICAV-FIN BONDS- EUR 1.555 4,13 1.410 4,18
PARTICIPACIONES|CARMIGNAC CREDIT 202 EUR 940 2,50 868 2,57
PARTICIPACIONES|AXA IM FIIS-EUR SH D EUR 181 0,48 165 0,49
PARTICIPACIONES|SEILERN AMERICA-USDU uUsbD 255 0,76
PARTICIPACIONES|M&G LX EUR STRTG VAL EUR 121 0,32 107 0,32
PARTICIPACIONES|JPMORGAN F-US GROWTH UsD 272 0,72 234 0,69
PARTICIPACIONES|JAN HND PAN EUR-H E EUR 220 0,58 227 0,67
PARTICIPACIONES|GS US CORE EQUITY PT usbD 391 1,04 326 0,96
PARTICIPACIONES|FIDELITY FDS-ASIA PC EUR 156 0,46
PARTICIPACIONES|DWS CROCI JAPAN-TFD EUR 152 0,45
PARTICIPACIONES|CAPITAL GP INV CO AM EUR 308 0,82 269 0,80
PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI ACWI uUsD 841 2,23 737 2,19
PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI WO EUR 1.044 2,77 908 2,69
PARTICIPACIONES|INVESCO NASDAQ-100 D uUsb 215 0,57 191 0,56
PARTICIPACIONES|BROWN ADVISORY US EQ UsD 262 0,69 214 0,64
PARTICIPACIONES|M&G LX OPTIMAL INC-E EUR 2.288 6,08 2.687 7,97
PARTICIPACIONES|M&G LX GLOBAL FLOATI EUR 186 0,49 180 0,53
PARTICIPACIONES|TIKEHAU SHORT DURTIN EUR 2.322 6,17 2.172 6,44
PARTICIPACIONES|X MSCI CHINA UCITS E EUR 132 0,35 109 0,32
PARTICIPACIONES|SPDR MSCI ACWI UCITS EUR 1.826 4,85 1.500 4,45
PARTICIPACIONES|SPDR S&P 500 UCITS E uUsbD 584 1,55 264 0,78
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversién y emisor Divisa Valor de % Valor de %
mercado mercado

PARTICIPACIONES|ROBECO FINANTIAL INS EUR 1.063 2,82 964 2,86
PARTICIPACIONES|ISHARES CORE MSCI EM EUR 426 1,13 273 0,81
PARTICIPACIONES|GROUPAMA CASH EQ EUR 655 1,94
PARTICIPACIONES|SPDR RUSSELL US SMA uUsD 285 0,76 244 0,72
PARTICIPACIONES|ISHARES STXX EUR 600 EUR 203 0,54

PARTICIPACIONES|SCHRODER INTL SELEC EUR 2.390 6,35 2.703 8,01
PARTICIPACIONES|NORDEA-1 EUROP HIGH EUR 165 0,49
PARTICIPACIONES|GROUPAMA ENTREPRISES EUR 1.763 4,68 2.052 6,08
PARTICIPACIONES|MFS EUR 201 0,60
TOTAL IIC 33.021 87,68 31.397 93,06
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 35.299 93,74 31.874 94,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 35.299 93,74 31.874 94,48

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

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

total

Distribucion Sectores

FONDOS: 87,69%

TESORERIA: 5,91%

FINANCIERO: 2,37%
INDUSTRIAL: 0,79%

OTROS: 3,24%

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

de EUR)
Importe Objetivo
Subyacente Instrumento nominal dela

comprometido inversion

BN US TREASURY N/B 4,125% 21/10/2031 C/ Fut. FUT CBOT US BOND NOTE 10YRS (31/03/ 1.708 inversion
Total subyacente renta fija 1.708

EURO C/ Fut. FUT. CME EUR/USD (19/03/25) 4.950 cobertura
Total subyacente tipo de cambio 4,950
TOTAL OBLIGACIONES 6.658

4. Hechos relevantes
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Si No

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones X
b. Reanudacién de la negociacién de acciones X
c¢. Reduccion significativa de capital en circulacién X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Si No

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador, X
respectivamente
e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/sociedad inversion/ depositario, o algunc X
de éstos ha sido 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/sociedad de X
inversion/depositaria, u otra IIC 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 IIC X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

El importe de las operaciones de compra de activos financieros en los que el intermediario ha sido una entidad del
grupo depositario es 4.039.229,92 (10,73% sobre patrimonio) y el importe de venta de activos financieros en los
que el intermediario ha sido una entidad del grupo depositario es 1.423.171,77 (3,78% sobre patrimonio).

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

El segundo semestre de 2024 ha confirmado la desaceleraciéon econémica que muchos indicadores adelantados ya
anticipaban a mediados de afio. Aunque la inflacién global sigue moderandose, los avances han sido mas lentos de
lo esperado en algunos paises debido a choques en los precios de commodities y presiones salariales persistentes
en ciertos sectores. En este contexto, los bancos centrales han adaptado sus politicas de manera divergente,
marcando un cambio relevante en la narrativa macroeconoémica. El Banco Central Europeo (BCE) bajé tipos en
25pb en su reunion de diciembre para situar los niveles de facilidad de depdsito, operaciones principales de
financiacién y a la facilidad marginal de crédito en el 3% vy el 3,15% y el 3,40% con el objetivo de dar soporte a una
Eurozona que sigue mostrando signos de debilidad econdmica, especialmente en Alemania, donde la recesion
técnica se ha prolongado mas de lo anticipado. Sin embargo, la mejora de la confianza empresarial (ZEW y PMI)
en diciembre sugiere una posible estabilizacién de cara a 2025. En contraste, la Reserva Federal de EE.UU. ha
actuado con mayor cautela. Aunque volvié a recortar tipos en la Gltima reunion del afio hasta el 4.25%-4.50% el
diagrama de puntos y el tono de las palabras de Powell apuntan a un ritmo de bajadas para 2025 mas suave que el
podia esperarse inicialmente. Pese a la desaceleracion econdémica, los mercados financieros han mantenido un
tono positivo, impulsados por las expectativas de mayor estimulo monetario y fiscal en 2025, asi como por
resultados empresariales mejores de lo esperado en sectores clave. La renta fija ha seguido siendo un foco de
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volatilidad debido a los movimientos de tipos de interés y las revisiones a las expectativas de inflaciéon. Los bonos
soberanos han experimentado una estabilizacion relativa tras los repuntes de la primera mitad del afio. Asi, el bono
aleman a 10 afios cerrd el afio en el 2,37%, mientras que el Treasury estadounidense a 10 afios terminé en el
4,57%, reflejando cierta moderacion en las primas de riesgo de largo plazo. En cuanto al crédito, los diferenciales
corporativos han mostrado un cierto estrechamiento, particularmente en los segmentos de high yield y de
financieros subordinados. La renta variable, pese a la correccion del mes de diciembre, ha extendido las ganancias
del primer semestre, aunque con menor intensidad y marcada por una mayor dispersion sectorial y geogréfica. Asi,
el MSCI World avanz6 un 5.58% en el semestre (+17% anual), el S&P 500: +7.71% (+23.31% en el afio), Nasdaq
100: +6.75% (+24.88%), EuroStoxx 50: +0.04% (+8.28%) o Nikkei 225: +0.79% (+19.22% en el afio).Los avances,
no obstante, siguen concentrados en un reducido grupo de grandes tecnoldgicas, especialmente en EE.UU., donde
los indices equal-weight como el S&P 500 Equal Weight han reflejado un comportamiento mas modesto (+6.56%
en el semestre y 10,90% anual). En los mercados emergentes, el MSCI Emerging Markets cedi6 un 0.99% en el
semestre (5,05% anual), con Asia liderando los avances gracias a la recuperacion de las bolsas chinas. El mercado
de commodities cerrd el semestre con debilidad aunque con datos mixtos debido al enfriamiento econémico. El
indice FTSE CRB cerr6 con una ganancia semestral del +2.15%, acumulando un +12.47% en el afio. Los indices
de energia cedian un 8.57% castigados por la caida del crudo (-14.50% el petréleo tipo Brent) pero con el gas
repuntando un 21% en Europa. Los metales preciosos avanzaban un 9% pero los industriales cedian un 7.3% y los
productos agricolas se encarecian un 3%. El cierre del afio deja un panorama incierto, especialmente en Europa,
aungue algo mas optimista en EE.UU. Los mercados descuentan un 2025 con politicas monetarias mas relajadas,
especialmente si la desaceleracion econémica se agrava aunque los temores de repunte de inflacién, que podrian
verse agravados con la llegada de Trump al poder y la introduccién de nuevos aranceles, podrian provocar
tensiones en la inflacion.

b) Decisiones generales de inversién adoptadas.

Durante el semestre se ha seguido una estrategia de inversién acorde con la politica de inversion definida en el
folleto ajustandose en base a la situacién que han presentado los mercados durante este periodo. Entre los
principales cambios en la parte de cartera de renta variable se ha incrementado ligeramente la exposicion
geogréfica en EE.UU en detrimento de Europa aprovechando la mayor fortaleza del mercado americano. Respecto
a la renta fija, dado al estrechamiento de los diferenciales de crédito y una posible ampliacion en caso de un
empeoramiento econdmico, se ha reducido la exposicién a high yield incrementandose el peso en renta fija de
grado de inversion.

¢) indice de referencia.

El indice de referencia se utiliza a meros efectos informativos o comparativos. En este sentido, el indice de
referencia o benchmark establecido por la Gestora en el presente informe es Letras del Tesoro a 1 afio. En el
periodo, éste ha obtenido una rentabilidad del 1,17% con una volatilidad del 0,54%, frente a un rendimiento de la
IIC del 3,27% con una volatilidad del 2,83%.

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

A cierre del semestre, el patrimonio de la Sicav se situaba en 37.653.040,85 euros, lo que supone un +11,60%
comparado con los 33.738.955,85 euros a cierre del semestre anterior.

En relacién al nimero de inversores, tiene 173 accionistas, 11 mas de los que habia a 30/06/2024.

La rentabilidad neta de gastos de VERTICAL INVERSIONES SICAV SA durante el semestre ha sido del 3,27% con
una volatilidad del 2,83%.

El ratio de gastos trimestral ha sido de 0,40% (directo 0,28% + indirecto 0,12%), siendo el del afio del 1,62%.

La comision sobre resultados acumulada es de 200942,35¢€.

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

Durante el semestre, VERTICAL SICAV ha obtenido una rentabilidad del 3,27% que sitla su rentabilidad anual en
el 6,71%. La rentabilidad promedio de los vehiculos bajo gestién fue del 3,78% en el semestre.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El posicionamiento de cartera el peso en renta fija se ha reducido en un 2% aproximadamente con un incremento
de peso en activos de corto plazo. Por la parte de activos de renta fija la cartera se ha mantenido el mismo nivel de
rating con un nivel de duracion ligeramente inferior a 4 afios. El linea con el objetivo de reducir exposicién a high
yield e incrementar el peso en renta fija de grado de inversion, el fondo de renta fija Man Global Investment Oppt se
ha incorporado a la cartera y se ha vendido el NORDEA HIGH YIELD. Respecto a las posiciones de renta variable,
se ha mantenido una estructura similar, con un pequefio incremento de exposicién a EE.UU y, por sectores, se ha
reducido el peso del sector biotecnologia con la venta del etf ISHARES NSDQ US BIOTECH UCIT pero con
incremento en tecnologia. Las posiciones en renta variable europea COMEST GROWTH EUROPE OPPT y MFS
EUROPEAN VALUE han sido sustituidas por el fondo APERTURE EUROPEAN INNOVATION y por el etf
ISHARES STOXX EUROPE 600. A nivel de divisas se ha continuado manteniendo la estrategia de cobertura del
ddlar (posicién neta actual inferior al 3%) y con una exposicion poco relevante en el resto de divisas en el resto de
divisas. Durante el semestre el componente que mas rentabilidad ha aportado ha sido el de renta fija, gracias
especialmente a las posiciones en renta fija financiera aunque la renta variable también ha tenido un buen
comportamiento por el posicionamiento en posiciones globales y de EE.UU. La sicav invierte mas del 10% de su
patrimonio en otras instituciones de inversién colectiva. En concreto, las principales posiciones en IIC de la cartera
son SCHRODER ISF EURO CORP, TIKEHAU SHORT DURATION, M&G OPTIMAL INCOME, SPDR MSCI ACWI,
GROUPAMA ENTERPRISES, TIKEHAU SUB FIN, EDR FINANCIAL BOND, NORDEA EUROPEAN FINANCIAL,
AXA WORLD EURO CREDIT, LA FRANCAISE SUB DEBT, BLUEBAY INVESTMENT GRADE, MAN GLOBAL INV
OPPT o ROBECO FINANCIAL INSTITUTION. Las gestoras de las que se tienen IIC en cartera son SCHRODER
(6% de la cartera), TIKEHAU (10%), M&G (7%), STATE STREET (7%), GROUPAMA (5%), EDR (4%), NORDEA
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(4%), AXA (4%), LA FRANCAISE (4%), BLUEBAY (4%), MAN (4%), ROBECO (4%), BLACKROCK (9%),
MUZINICH (3%), CARMIGNAC (2%), MFS (2%), PRINCIPAL (1%), GOLDMAN (1%), T ROWE (1%), CAPITAL
GROUP (1%), JP MORGAN (1%) BROWN (1%), JANUS (1%), AMUNDI (1%), INVESCO (1%), GAM (0,5%),
FIDELITY (0,2%), XTRACKERS-DWS (0,3%) y APERTURE (0,2%)

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La operativa en derivados se ha concentrado en operaciones de cobertura de euroddlar asi como una inversion en
Treasury de EE.UU para incrementar la duracién de la cartera El grado de cobertura promedio a través de
derivados en el periodo ha sido del 9,00. El grado de apalancamiento medio a través de derivados en el periodo
ha sido del 93,71.

El resultado obtenido con la operativa de derivados y operaciones a plazo ha sido de -209191,89 €.

d) Otra informacién sobre inversiones.

En el periodo, la lIC no tiene incumplimientos pendientes de regularizar

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El riesgo medio en Renta Variable asumido por la lIC ha sido del 23,31% del patrimonio.

La rentabilidad de las Letras del Tesoro a 1 afios ha sido del 1,17% con una volatilidad del 0,54%, frente a un
rendimiento de la IIC del 3,27% con una volatilidad del 2,83%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de Diagonal Asset Management, SGIIC, S.A. en relacion con el ejercicio de los derechos politicos
inherentes a los valores en cartera de sus IIC: i) Asegura la monitorizacién de los eventos corporativos relevantes,
tanto en Espafia como en terceros Estados, su adecuacion a los objetivos y a la politica de inversion de cada lIC y,
también, que las eventuales situaciones de conflicto de interés sean gestionadas adecuadamente. Diagonal Asset
Management, SGIIC, S.A. ejerce o delega su derecho de asistencia y voto a las Juntas Generales de las
Sociedades cuyos valores estén contenidos en la cartera de valores de las carteras, en el Presidente del Consejo
de Administracién o en otro miembro de dicho érgano, sin indicacién del sentido de voto de todas las Sociedades
espafiolas en las que sus IIC bajo gestion tienen participacién con una antigliedad superior a 12 meses y al 1% del
capital social de la Sociedad participada. No obstante, cuando el Area de Gestién lo considere oportuno para la
mejor defensa de los derechos de los participes, asistird a las Juntas Generales y ejercitara el voto en beneficio
exclusivo de dichos participes.

Durante el semestre no se ha ejercido el derecho a voto en ninguna JGA.

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.

La IIC no ha soportado gastos en concepto de analisis financiero en el ejercicio 2024. La IIC no tiene previsto tener
ningun gasto en concepto de analisis financiero en el ejercicio 2025.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En este contexto la cartera va mantener un sesgo de prudencia modulando al alza y a la baja la exposicion a riesgo
en funcion de la orientacién que tome el mercado pero intentando aprovechar las oportunidades que la volatilidad
del mercado pueda ofrecer.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

El importe bruto total de remuneraciones abonado por DAM a su personal durante el ejercicio 2024 ha sido de
1.421.513,58 euros distribuido con Remuneracion fija: de 1.249.013,58 euros distribuidos entre 13 beneficiarios y
Remuneracién variable: de 172.500 euros distribuidos entre 12 beneficiarios. No existe remuneracién ligada a la
comisién de gestion variable de la IIC. Desglose de la remuneracion: Alta direccién con Remuneracion fija de
955.486,50 euros y una Remuneracion variable de 150.000 euros distribuidos entre 3 beneficiarios ambas
cantidades , Empleados con incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC con una Remuneracién fija de
167.426,33 euros y una Remuneracion variable de 11.500 euros ambas distribuidos entre 4 beneficiarios.
Diagonal Asset Management SGIIC S.A. (DAM) dispone de una Politica de Remuneraciones adaptada a la
normativa en vigor. La Politica contiene los procedimientos destinados a establecer un sistema retributivo
compatible con una gestién sana y eficaz del riesgo y aplica al conjunto de empleados de la Sociedad con
independencia del tipo de relacién. Los principios basicos sobre los que se basa son: proporcionalidad, prudencia,
calidad, precaucion, supervision y transparencia. La Politica se configura de forma flexible y estructura la
retribucion en componente fijo y componente variable, no pudiendo ofrecerse incentivos para asumir riesgos y no
primando la consecucion de objetivos cuantitativos a corto plazo sobre el rendimiento sostenible y el mejor interés
del cliente a largo plazo.

En relacidon al componente fijo de la remuneracion se establece que cada miembro integrante de la Sociedad
disfruta de una retribucion fija acorde a su contrato de trabajo con la Sociedad, que estipula su importe anual, el
namero de pagas, vacaciones, antigliedad, etc. y los conceptos retributivos definidos anteriormente. Dicho contrato
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recoge las condiciones laborales generales y particulares, de acuerdo con la normativa vigente.

Esta remuneracién queda fijada por el responsable del Area junto con el Consejo de Administracion de la
Sociedad en el inicio de la relacion contractual y se revisa en principio con caracter anual, atendiendo al
desempefio y grado de cumplimiento de sus obligaciones y responsabilidades dentro de la organizacién y bajo
evaluacion de los responsables de la Sociedad.

Como norma general, no esta prevista ninguna indexacién a variable externa (i.e. IPC) ni tampoco se considera
ninguna obligacion de subida automatica para cada afio, si bien se tienen en consideracion las obligaciones que
marque el convenio aplicable.

No obstante, sin perjuicio de lo anterior y atendiendo al desarrollo de nuevas responsabilidades y a los logros
alcanzados, es posible al alza dicha remuneracion incluso en cualquier momento del ejercicio a juicio del equipo
directivo, si las circunstancias asi lo demandan y en casos puntuales.

No existen retribuciones variables anuales a largo plazo vinculados a la consecucion de objetivos. Por udltimo se
indica que durante el ejercicio 2024 ha sido revisada la Politica de remuneraciones por las Areas de Control Interno
de DAM y no se han realizado modificaciones .

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

A final del periodo la IIC no tenia operaciones de recompra en cartera.
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