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La Sociedad de Inversion o, en su caso, la Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

- Direccion: Calle Serrano, 71, 12 planta - 28006 Madrid. Teléfono: 963 085 000
- Correo electronico: gestora@sabadellurquijo.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV también pone
a su disposicion la Oficina de Atencién al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION DE LA S.I.C.A.V.

Politica de inversion y divisa 3 Datos econémicos

de denominacion 2.1. Datos generales

CATEGORiA Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran

en blanco.
Tipo de sociedad: sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o

sociedades. Vocacion Inversora: Global. Perfil de Riesgo: 3, en un escala
del 1 al 7.

Periodo actual = Periodo anterior

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil. N.© de acciones en circulacion 184.737,00 NI

N.° de accionistas 797 810
DESCRIPCI()N GENERAL Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR)
La SICAV podra invertir entre un 0% y el 100% de su patrimonio en IIC Patrimonio fin de Valor liquidativo (euros)
financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no Fecha periodo (miles ) . " -
al grupo de la Gestora. Se podra invertir, de manera directa o indirecta de euros) finidelperiodo) SN WENITE
a través de IIC, en activos de renta variable, renta fija u otros activos Periodo del Informe 14.056 76,0865 62,9095 76,2304
permitidos por la normativa vigente, sin predeterminacién en cuanto a 2024 13.099 68,4068 60,5055 69,2238
los por_centajes de equsigién en cada _clase de activo, pudiendo estar 2023 11.786 61,2171 55,3218 61,2183
la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta
fija se incluyen depésitos e instrumentos del mercado monetario no co- 2022 11.359 55,3230 53,6075 G 2T
tizados, que sean liquidos. No existe objetivo predeterminado ni limites
maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos por tipo de Comisiones % efectivamente cobrado
emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, aplicadas en el Periodo Al Basede  Sistema de
ni por capitalizacion bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por Pe“_0d0v_50bf9 ?' calculo  imputacion
paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicién al riesgo patimonio medio /patimonio  s/fesutados  Total  /patimonio  s/fesultados  Tta
de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicion total. Podran incluso Comision o Ala
tomarse posiciones cortas para aprovechar una eventual tendencia ba- de gestion ek 0,00 033 puEs EERE Y Fatimonio SICAV
jista en algin mercado. La SICAV no tiene ningun indice de referencia en
su gestion.

Comisiones aplicadas en el periodo, % efectivamente cobrado Base de
sobre el patrimonio medio q 4

OPERATIVA EN INSTRUMENTOS DERIVADOS _ _ Poodo  INCRREREEN  cicl0

Comision de depositario 0,05 0,10 Patrimonio

La IIC ha realizado operaciones en instrumentos derivados con la finali-
dad de inversién para gestionar de un modo mas eficaz la cartera. La me-
todologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado Periodo Periodo ) X

es el método de compromiso. Una informaciéon mas detallada sobre la po- actual anterior Afo actual Ao t-1
litica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

indice de rotacion de la cartera 0,26 0,48 0,74 0,00
. Rentabilidad media de la liquidez
DIVISA DE DENOMINACION (% anualizado) 1,46 1,84 1,65 2,94

EUR.



INVERSIONES HERRERO, S.A., S.I.C.A.V.

2.2. Comportamiento de la sociedad

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran
en blanco.
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Ratio total de gastos 127 025 032 032 039 120 136 1,61 1,37

Incluye todos los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio,
comision 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 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
comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el
ratio de gastos sintético.
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2.3. Distribucion del patrimonio al cierre

del periodo (importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

e 25 g 2%
2 3 E 8 3 E
£ =5 E =5
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.694 97,42 13.036 99,05
- Cartera interior 262 1,86 319 2,42
- Cartera exterior 13.400 95,33 12.675 96,31
* Intereses de la cartera de inversion 32 0,23 42 0,32
- Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 305 2,17 66 0,50
(+) RESTO 57 0,41 59 0,45
TOTAL PATRIMONIO 14.056 100,00 13.161 100,00
2.4. Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio £ 5
= 23
2 £8 S3° §&
=2 =g © o\z £
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) ~ 13.161  13.099  13.099
+ Compra/venta de acciones (neto) -1,48 2,12 -3,58 26,91
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 8,02 2,59 10,74 22421
(+) Rendimientos de gestion 8,62 3,26 12,00 176,18
+ Intereses 0,29 0,31 0,59 -1,72
+ Dividendos 0,35 0,63 0,97 -42,23
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,08 0,14 0,06  -157,50
+ Resultados en renta variable (realizadasono) ~ 687 -062 642 -1.259,67
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en derivados (realizadas o no) -0,09 1,10 098  -108,44
+ Resultados en IC (realizadas o no) 127 1,78 3,04 -25,28
+ Otros resultados 0,00 -0,06 -0,06 99,93
+ Otros rendimientos 0,01 0,01 0,00  -23343
(-) Gastos repercutidos -0,59 -0,67 -1,26 -8,24
- Comision de sociedad gestora 0,33 0,29 -0,62 17,47
- Comision de depositario 005 -005  -0,10 6,42
- Gastos por servicios exteriores -0,03 0,06 -0,08 -31,90
- Otros gastos de gestién corriente 010 026  -036 -59,12
- Otros gastos repercutidos 0,08 -0,03 0,11 222,91
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados
por enajenacion inmovilizado 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 14.056 13.161 14.056




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 dz_a la inversion g 3 § 3 §
y emisor a 5 S x 5 S =
s S g
CARTERA INTERIOR
TOTAL DEUDA PUBLICA COTIZADA MAS DE 1 ANO EUR 85 0,61 176 134
TOTAL RENTA FLIA COTIZADA EUR 85 0,61 176 134
TOTAL RENTA FIIA EUR 85 0,61 176 134
TOTAL RV COTIZADA EUR 177 126 142 1,08
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 1 126 142 1,08
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR EUR 262 187 318 242
CARTERA EXTERIOR
TOTAL DEUDA PUBLICA COTIZADA MAS DE 1 A0 EUR 197 14 119 091
TOTAL RENTA FIJA PRIVADA COTIZADA MAS DE 1 AN~ EUR 2201 15,81 2307 17,68
TOTAL RENTA FLJA COTIZADA EUR 2418 1721 2447 1859
TOTAL RENTA FIIA EUR 2.418 1721 2447 1859
TOTAL RV COTIZADA EUR 6.159 4381 5.336 40,54
TOTAL RENTA VARIABLE EUR 6.159 43,82 5.336 40,55
TOTALIIC EUR 4823 34,31 4,884 3741
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR ER 13401 9534 12669 96,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS ER  13.663 9720 12988 98,68
3.2. Distribucién de las inversiones
financieras, al cierre del periodo
Distribucién inversiones financieras por tipo de activo
1% 1%
18%
uRV Exterior mIIC Exterior mRF Exterior ®mRV Interior = RF Interior
3.3. Operativa en derivados. Resumen de las
posiciones abiertas al cierre del periodo
(importes en miles de EUR)
Impqrte Objetivo de
Instrumento con?gglrggltido la inversion
TOTAL DERECHOS 0
EURO STOXX 50 INDEX C/ FUTURO EUROSTOXX50 405 Inversion
VT.20/03/26
Total Subyacente renta 405
variable
CURRENCY (EURO/USD) C/ FUTURO MINI EURO/ 1.000 Inversion
USD VT.16/03/26
Total Subyacente Tipo 1.000
Cambio
TOTAL OBLIGACIONES 1.405

Hechos relevantes

Si No
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X
¢. Reducciodn significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio de elementos esenciales del folleto informativo X
f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion X
g. Otros hechos relevantes X

B Anexo explicativo de hechos
relevantes
No aplicable.
A Operaciones vinculadas
y otras informaciones

Si No
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior X
al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales
¢. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segln articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que X
el depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados
por alguna entidad del grupo de la gestora, sociedad de inversién o X

depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha

sido otra entidad del grupo de la gestora, sociedad de inversion, depositario X
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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Anexo explicativo sobre

operaciones vinculadas
y otras informaciones

La Sociedad de Inversion ha realizado operaciones de adquisi-
cién de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados
por alguna entidad del grupo de BNP Paribas, S.A.o en los que al-
guna entidad del grupo de BNP Paribas, S.A. ha actuado como co-
locador, asegurador, director o asesor, por importe de 33.721,38
euros, equivalentes a un 0,25% del patrimonio medio de la So-
ciedad de Inversion.

La Sociedad ha soportado durante el ejercicio costes derivados
del servicio de analisis prestado por entidades del grupo de Ban-
co de Sabadell, S.A. por importe de 204,51 euros, equivalentes
a un 0,00% del patrimonio medio de la Sociedad.

La Sociedad de Inversion puede realizar operaciones de compra-
venta de activos o valores negociados en mercados secundarios
oficiales, incluso aquéllos emitidos o avalados por entidades del
grupo de Banco de Sabadell, S.A. y/o del grupo de BNP Paribas,
S.A., operaciones de compraventa de divisa, asi como operacio-
nes de compraventa de titulos de deuda publica con pacto de
recompra en las que actlien como intermediarios o liquidadores
entidades del grupo de Banco de Sabadell, S.A. y/o del grupo de
BNP Paribas, S.A. Esta Sociedad Gestora verifica que dichas ope-
raciones se realicen a precios y condiciones de mercado.

La remuneracién de las cuentas y depdésitos de la Sociedad de
Inversién en la entidad depositaria se realiza a precios y condi-
ciones de mercado.

Puede consultar las Ultimas cuentas anuales auditadas de esta
Sociedad por medios teleméticos en www.urquijogestion.com.



BB} Informacion y advertencias
a instancia de la CNMV

No aplicable.

BE} Anexo explicativo del informe
periodico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION
DE LA SOCIEDAD

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion
de los mercados

Durante el segundo semestre de 2025 las bolsas globales alcan-
zaron nuevos maximos y los mercados emergentes se acercaron
a sus niveles de 2021. Todo esto ha sucedido a pesar de las
politicas algo poco convencionales de la administraciéon de Esta-
dos Unidos, particularmente en el frente comercial, lo que llevo a
un rendimiento positivo del oro como refugio seguro alcanzando
nuevos maximos durante el semestre. Los mercados se han visto
soportados por la creencia de que la politica monetaria y fiscal
brindaran apoyo, que las inversiones en |IA generaran rentabili-
dad, que los beneficios empresariales continuaran superando las
expectativas y la expansion fiscal en Alemania. También hubo
volatilidad debido al resurgimiento de la disputa comercial entre
Estados Unidos y China, preocupaciones sobre algunos eventos
crediticios en Estados Unidos y el cierre del gobierno estadou-
nidense. En cuanto a los tipos de interés, mientras que en la
zona euro el Banco Central Europeo se mantuvo sin cambios en
un entorno en el que los niveles de inflacion se consideran bajo
control, la Reserva Federal realiz6 tres bajadas de 25 puntos ba-
sicos cada una.

En cuanto a las politicas monetarias, el Banco Central Europeo
mantuvo los tipos de interés sin cambios en el 2% manteniendo
una postura de cautela ante la evolucién econémica. En los Esta-
dos Unidos, la Reserva Federal bajé los tipos de interés en tres
ocasiones para dejarlos en el 3,75% desde el 4,50% durante el
segundo semestre del ano. Aunque los niveles de inflacion se
han mantenido estables, este recorte viene respaldado por un
mercado laboral en deterioro, aunque el ritmo se esta estabilizan-
do, y la intencién de mantener la liquidez. En el lado europeo, se
considera que los niveles de inflacién estan bajo control. Duran-
te el periodo, la incertidumbre fiscal, especialmente en Francia,
afecté negativamente e los bonos soberanos provocando un au-
mento de los rendimientos. En el lado estadounidense, los tipos
de interés en los plazos medios y cortos cayeron, mientras que
en la euro zona los tipos de interés subieron. En el mercado de
los bonos corporativos, los diferenciales de crédito han estrecha-
do durante el periodo.

En los mercados de divisas, el délar estadounidense registré un
segundo semestre del ano positivo debido al recorte de tipos de
interés por parte de la Reserva Federal. El délar estadounidense
se aprecio frente al euro (+0,35%), yen japonés (+8,8%), dolar ca-
nadiense (+0,9%) y libra esterlina (+1,9%), pero se debilité fren-
te al délar australiano (-1,4%). El euro tuvo un comportamiento
mixto, fortaleciéndose contra el yen, la libra esterlina y el délar
canadiense, pero debilitandose frente al délar estadounidense y
el délar australiano. El yen fue una de las monedas mas débiles,
afectado por preocupaciones sobre la politica fiscal japonesa.
En los mercados emergentes, la renta variable ha registrado
rentabilidades positivas durante el semestre. El buen comporta-
miento viene impulsado por unos datos de exportaciones y con-
sumo interno sélidos, expectativas de crecimiento econémico y

la debilidad del délar estadounidense. En cuanto a la evolucién
del mercados, los mercados emergentes experimentaron un se-
mestre positivo, con el indice MSCI EM subiendo un +14,9% en
términos de rentabilidad en délares estadounidenses, impulsado
principalmente tanto por la regién latinoamericana como la asia-
tica. América Latina lideré las subidas con una rentabilidad del
15,8% en doblares estadounidenses, seguida por Asia (+15,6%)
y EMEA (+12,8%). Paises como Corea del Sur (+28,9%) y Taiwan
(+24,8%) destacaron en el lado de las subidas apoyados por su
exposicion a las exportaciones y al sector de la tecnologia (todas
las rentabilidades expresadas en délares estadounidenses).

Los recortes en los tipos de interés por parte de la Reserva Fede-
ral favorecieron el apetito por los activos con mayor crecimiento
fuera de los mercados desarrollados.

En términos generales, las bolsas han tenido un comportamiento
positivo durante el segundo semestre del ano, con las bolsas
estadounidenses volviendo a registrar rentabilidades superiores
a la bolsa europea. En los Estados Unidos, el S&P 500 subi6 un
+10,3% (en délares estadounidenses) impulsado por unos resul-
tados corporativos sélidos, las inversiones en IA y la reduccion
de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal. El Nas-
dag Composite destacé con una subida del +14,1% (en délares
estadounidenses) liderado por el sector tecnolégico. En Europa,
el MSCI Europe avanzé un +9,3%, con los mercados de Espaia
(+23,7%), Italia (+12,9%) y Portugal (+10,8%) mostrando el mejor
desempeno. El Euro Stoxx 50 subié un +9,2%, mientras que el
DAX aleman subi6 un +2,4%% (todos datos en Euros). Este com-
portamiento positivo viene impulsado unos resultados corporati-
vos sélidos y una disminucién de la inflacion.

Pensamos que los datos macroeconémicas de Estados Unidos
son mixtos con el mercado laboral deteriorandose, aunque el rit-
mo se esta estabilizando. La Reserva Federal esta flexibilizando
la politica monetaria. En Europa el consumo esta contenido, aun-
que la inflacién esta disminuyendo. Estos factores combinados
con una fuerte liquidez y condiciones crediticias favorables en los
mercados, compensan en cierta medida los riesgos que plantean
las altas valoraciones. En renta fija, en términos de duracion el
posicionamiento es de cautela en Estados Unidos y ligeramente
positivo en Europa y Reino Unido. En el lado del crédito, mante-
nemos una visién positiva en el segmento de grado de inversion
en Europa. En cuanto a las bolsas, nuestra vision es constructiva
en Europa, especialmente en companias de pequena y mediana
capitalizacion, y en Japén. En Estados Unidos, favorecemos el
segmento de valor frente a areas con valoraciones mas elevadas.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta
fija y renta variable ha sido de 34,33% y 64,73%, respectivamen-
te y a cierre del mismo de 33,40% en renta fija y 64,94% en renta
variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente
invertida en activos del mercado monetario e inversiones alterna-
tivas. Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion
al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el
entorno y las circunstancias de mercado anteriormente descrita,
asi como una consideracion al riesgo que aportaban al conjunto
de la cartera.

c) Indice de referencia
No aplica.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos
delaliC

El patrimonio sube desde 13.160.914,82 euros hasta

14.055.989,63 euros, es decir un 6,80%. El nimero de accionis-



tas baja desde 810 unidades hasta 797 unidades. La rentabili-
dad en el semestre ha sido de un 8,39% acumulado. La referida
rentabilidad obtenida es neta de unos gastos que han supuesto
una carga del 0,57% sobre el patrimonio medio, siendo los gas-
tos directos de 0,51% e indirectos de 0,06%.

Durante el ano la Sociedad ha soportado unos gastos del Conse-
jo de Administracion por importe de 36.258,6 euros, que repre-
sentan un 0,27% del patrimonio medio.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto

de fondos de la gestora
La rentabilidad de la sociedad en el periodo ha sido un 8,39%
mientras que la rentabilidad del indice de Letras del Tesoro a 1
ano en el periodo ha sido de un 0,99%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

Las principales operaciones llevadas a cabo en el periodo fueron
RV: Venta ETFISHARES CORE EURO STOXX 50 DE, Compra ETF.
AMUNDI STOXX EUROPE DEFENSE UCITS RF:Compra PART.AXA IM
FIIS-EUR SH DUR H-AEA, Compra OB.NATIONWIDE BLDG 3,125%
VT.18/08/32.

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

A lo largo del semestre, la SICAV ha operado en los siguientes
instrumentos derivados: Compra de futuros sobre el tipo de
cambio délar/euro, Compra de futuros sobre indice bursatil EU-
ROSTOXX50 y Venta FUTURO MINI EURO/USD VT.15/12/25. El
objetivo de todas las posiciones en derivados es, por un lado,
la inversion complementaria a las posiciones de contado permi-
tiendo una mayor flexibilidad en la gestién de la cartera, y por
otro, la gestion activa, tanto al alza como a la baja, de las expec-
tativas sobre los mercados. El grado de inversion de la SICAV,
agregando las posiciones de contado y las posiciones en dichos
instrumentos derivados, al final del semestre es del 35,92% de
su patrimonio.

d) Otra informacion sobre inversiones

Al final del periodo la cartera tiene invertido el 34,31% de su pa-
trimonio en otras IIC's, siendo las principales gestoras: Amundi
Luxembourg SA, BlackRock Fund Advisors y AXA Funds Manage-
ment SA.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

No aplica.

4. RIESGO ASUMIDO POR LA SOCIEDAD

En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del semestre de la
Sociedad, a fecha del informe, ha sido 8,39%, siendo la volatili-
dad del indice de Letra Tesoro 1 ano representativo de la renta
fija de un 0,33%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS

El ejercicio de los derechos politicos y econdmicos inherentes
a los valores que integren las carteras de las IIC se hara, en
todo caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las
IIC gestionadas. ElI Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora ha establecido (tanto para cumplir con la normativa legal
vigente como para actuar en interés de los socios y participes de
las lIC gestionadas) que siempre se ejerceran los derechos de

asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas si se da
cualquiera de los siguientes supuestos:

i) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad es-
panola, siempre que la participacién de las IIC y resto de carte-
ras institucionales gestionadas por la Sociedad Gestora en dicha
sociedad emisora tuviera una antigiedad superior a DOCE (12)
meses y dicha participacion represente, al menos, el UNO POR
CIENTO (1%) del capital de la sociedad emisora.

i) Cuando el ejercicio del derecho de asistencia comporte el pago
de una prima.

iii) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad
espanola, la participacion de la IIC gestionada por la Sociedad
Gestora en dicha sociedad emisora represente, al menos, el CIN-
CO POR CIENTO (5%) del capital de la sociedad emisora y el or-
den del dia de la Junta General de Accionistas contemple puntos
sensibles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolucion del
precio de la accion.

El ejercicio de los derechos politicos y econémicos inherentes a
los valores que integren las carteras de las IIC se hara, en todo
caso, en interés exclusivo de los socios y participes de las IIC
gestionadas.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha estable-
cido (tanto para cumplir con la normativa legal vigente como para
actuar en interés de los socios y participes de las IIC gestiona-
das) que siempre se ejerceran los derechos de asistencia y voto
en las Juntas Generales de Accionistas si se da cualquiera de los
siguientes supuestos:

i) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad es-
panola, siempre que la participacion de las IIC y resto de carte-
ras institucionales gestionadas por la Sociedad Gestora en dicha
sociedad emisora tuviera una antigiedad superior a DOCE (12)
meses y dicha participacion represente, al menos, el UNO POR
CIENTO (1%) del capital de la sociedad emisora.

ii) Cuando el ejercicio del derecho de asistencia comporte el pago
de una prima.

iii) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad
espanola, la participacion de la IIC gestionada por la Sociedad
Gestora en dicha sociedad emisora represente, al menos, el CIN-
CO POR CIENTO (5%) del capital de la sociedad emisora y el or-
den del dia de la Junta General de Accionistas contemple puntos
sensibles a juicio de la Sociedad Gestora, para la evolucion del
precio de la accion.

iv) Cuando la entidad emisora que convoca sea una sociedad
espanola, la participacién ostentada represente, al menos, un
CINCO POR CIENTO (5%) del patrimonio bajo gestion por cuenta
de la lIC gestionada, el orden del dia de la Junta General de
Accionistas contemple puntos sensibles a juicio de la Sociedad
Gestora, para la evolucién del precio de la accion.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

No aplica.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DE LA SOCIEDAD SOLIDARIO
E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

La Sociedad ha soportado durante el ejercicio 2025 gastos deri-
vados de los servicios de andlisis financiero sobre inversiones.
Los servicios de analisis constituyen pensamiento original y pro-
ponen conclusiones significativas, que no son evidentes o de do-
minio publico, derivadas del analisis o tratamiento de datos, que
pueden contribuir a mejorar la toma de decisiones de inversion



INVERSIONES HERRERO, S.A., S.I.C.A.V.

para la Sociedad. Esta Sociedad Gestora elabora un presupuesto
anual de gastos de analisis con la correspondiente asignacion
de los costes a soportar por cada IIC. La periodificacion e impu-
tacion en el valor liquidativo de cada IIC de los gastos asignados
se realiza diariamente. Los gastos de analisis soportados por la
Sociedad en el ejercicio 2025 han ascendido a 1.514,02 euros,
equivalentes a un 0,01% del patrimonio medio de la Sociedad
durante el ejercicio, siendo los principales proveedores Morgan
Stanley & Co International PLC, Wolfe Research LLC y Banco de
Sabadell S.A. El importe presupuestado para el siguiente ejerci-
cio en concepto de gastos de analisis sera de 1.358,01 euros.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL
(SIDE POCKETS)

No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE
DE LA SOCIEDAD

Perspectivas de mercado renta fija:

Consideramos que el mercado descuenta dos bajadas de tipos
de interés por parte de la Reserva Federal y ninguna bajada por
parte del BCE este afo, por lo que creemos que todavia se pre-
sentan oportunidades de inversion en los mercados de Renta
Fija. Mantenemos una vision positiva respecto a la evolucion
de los spreads de la renta fija, aunque estan en niveles muy
bajos, especialmente la de alta calidad, en los préximos meses.
La preocupacién del mercado se centra en la evolucion de la
inflacion y el empleo en EE.UU, aunque ya se ven sintomas de
desaceleracion en Europa, por las dudas de los efectos de los
aranceles sobre la inflaciéon en EE.UU. y el crecimiento global
Las dudas respecto al incremento del déficit publico tanto en
Europa como en EE.UU. ponen en duda la evolucién de la parte
larga de la curva a final de ano, preferimos tramos cortos en la
curva.

Perspectivas de mercado renta variable:

Mantenemos una vision positiva para la renta variable de cara
a los préximos trimestres, apoyada en un entorno macroeconé-
mico favorable. La actividad econémica muestra un crecimiento
sélido y mas equilibrado, con una moderacién de la inflacién que
refuerza la confianza tanto de consumidores como de empresas.
Este escenario macro contribuye a un contexto mas predecible y
propicio para los activos de riesgo.

Desde el punto de vista corporativo, las perspectivas de benefi-
cios siguen siendo constructivas. Las compaiias contintian mos-
trando capacidad para proteger margenes y generar crecimiento
de resultados, apoyadas en niveles de demanda resilientes, una
mayor eficiencia operativa y balances saneados. Todo ello refuer-
za el atractivo fundamental de la renta variable.

Por ultimo, el entorno de tipos de interés bajos actia como un
claro catalizador adicional. La relajacion de las condiciones fi-
nancieras reduce el coste de financiacion, favorece la inversion
empresarial y mejora las valoraciones relativas de la renta varia-
ble frente a otros activos. En conjunto, estos factores justifican
nuestra postura positiva y selectiva en renta variable de cara a la
primera mitad de 2026.

Geograficamente, continuamos favoreciendo el mercado nortea-
mericano debido a su importante peso en el sector tecnolégico
y mas concretamente en la tematica de Inteligencia Artificial. En
Europa mantenemos nuestra exposicion a sector financiero y sec-
tor industrial basado en los nuevos planes de infraestructuras y
defensa a desarrollar en los préximos anos. Sin exposiciéon en
Asia (Japdn) ni en mercados emergentes.

Informacion sobre la politica

de remuneracion

Informacion sobre remuneraciones, conforme al articulo 46bis
de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley
22/2014 de 12 de noviembre, por la que se regulan las entida-
des de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado: La cuantia total de la remuneracion
abonada por la sociedad gestora a su personal en 2025 ha sido
de 2.911.044,75 euros, que se desglosa en 2.140.262,13 eu-
ros correspondientes a remuneracion fija y 770.782,62 euros
a remuneracion variable. A 31 de diciembre de 2025 los em-
pleados que figuran en plantilla de la sociedad gestora son 25.
La totalidad de éstos son beneficiarios de una remuneracion fija
y 25 beneficiarios de una remuneracién variable. Ninguna de
las remuneraciones al personal se ha determinado como una
participacion en los beneficios de las IIC obtenida por la SGIIC
como remuneracion por su gestion. A 31 de diciembre de 2025
el ndmero total de altos cargos y de empleados con incidencia
material en el perfil de riesgo de la SGIIC es de 6. La remunera-
cion fija de este colectivo ha ascendido a 720.735,90 euros y
la remuneracion variable a 302.058,29 euros. La remuneracion
esta formada por un componente de caracter fijo para todos los
empleados, vinculado a los conceptos y criterios establecidos
por el Convenio Colectivo de Banca; un componente voluntario,
en funcién de la responsabilidad y desempeno individual y un
componente variable, basado en el cumplimiento de objetivos
concretos, para determinadas funciones. La retribucién variable
es un elemento clave en la politica remunerativa de la SGIIC y
viene determinada por objetivos individuales y colectivos relati-
vos a la rentabilidad de las IIC y carteras gestionadas, objetivos
y planes de negocio del area separada de Asset Management,
combinando tanto indicadores financieros como no financieros.
La retribucion variable tiene en consideracion diversos factores,
y especialmente el desempeno profesional de sus beneficiarios,
en consonancia con el riesgo asumido y los niveles de calidad
asociados a su desempeno, sin que venga determinada Unica-
mente por (i) la evolucién general de los mercados de activos
invertibles o (ii) de los indices de referencia de la rentabilidad
de las lIC y carteras gestionadas o (iii) del negocio del area se-
parada que constituyen las SGIIC dentro del Grupo de Banco de
Sabadell, S.A. u otras circunstancias similares. En cuanto a las
personas que desarrollan funciones de control, su compensacion
no viene determinada principalmente por los resultados de las
areas de negocio que se encargan de controlar. La politica de
remuneraciones de la SGIIC ha sido objeto de revisiéon durante
el ejercicio 2025, habiéndose aprobado una modificacion de la
misma con el objeto de adaptarla a los requerimientos normati-
vos que aplican, tanto a nivel de grupos de entidades de crédito,
como especificamente a las sociedades gestoras de IIC.

Informacion sobre las operaciones

de financiacion de valores,
reutilizacion de las garantias
y swaps de rendimiento total
(Reglamento UE 2015/2365)

La Sociedad no ha realizado durante el periodo operaciones de
financiacién de valores, reutilizaciéon de garantias o swaps de ren-
dimiento total.



