MARCH A.M.

v
sd BancaMarch

|

El presente informe, junto con los Ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios teleméticos
en www.bancamarch.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las 1IC gestionadas en:

Direccién

CL. CASTELLO, 74
28006 - MADRID
914263700

Correo electronico
info@march-am.com

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

1. Politica de Inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de sociedad: Otros.

Vocacion inversora: Global.

Perfil de riesgo: 3, en una escalade 1 a 7.

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

Descripcion general
Politica de inversion: No existe descripcion general.

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

Esta Sociedad puede operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados organizados con
la finalidad de cobertura y como inversion.

Una informacién més detallada sobre la politica de inversidn 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

Ne° de acciones en circulacion 741.957,00 741.962,00
Ne° de accionistas 127 132
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)

Periodo del informe 21.442 28,8997 25,8749 28,9330
2024 18.966 24,9958 22,3034 25,2282
2023 19.094 22,4901 19,0461 22,5718
2022 17.578 19,0462 18,0672 21,1408

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,19 0,15 0,33 0,38 0,30 0,68 patrimonio

| 0,02 | 0,04 patrimonio |
indice de rotacion de la cartera 0,15 0 0,10 0|18|
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,89 2,36 2,12 1,80|

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 dltimo disponible.
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2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

15,62 5,83 4,60 2,78 1,61 11,14 18,08 -9,65 3,49

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)

0,55 0,17 0,13 0,13 0,13 0,54 ‘ 0,57

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestién sobre patrimonio, comision 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 suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comisioén de gestién sobre resultados ni
los costes de transaccién por la compraventa de valores.

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

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
Cartera Interior
Cartera Exterior
Intereses de la Cartera de Inversién
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+-) RESTO

22.281
14.303
7.973

117
-957

103,92 20.019 103,35
66,71 13.257 68,44
37,19 6.762 34,91

0,02
0,55 116 0,60
-4,46 -765 -3,95

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

2.4. Estado de variacion patrimonial

(+/-) Compra/ venta de acciones (neto)

(-) Dividendos a cuenta brutos distribuidos
(+/-) Rendimientos Netos

(+) Rendimientos de Gestion
(+) Intereses
(+) Dividendos
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)
(+/-) Otros Resultados
(+/-) Otros Rendimientos

(-) Gastos Repercutidos
(-) Comisién de gestion
(-) Comision de depositario
(-) Gastos por servicios exteriores
(-) Otros gastos de gestién corriente
(-) Otros gastos repercutidos

(+) Ingresos
(+) Comisiones de descuento a favor de la I1IC
(+) Comisiones retrocedidas

(+) Otros Ingresos

(+/-) Revalorizaciéon inmuebles uso propio y resultados por enajenacion inmovilizado

10,18
13,97
0,27
0,69
-0,02
13,02

0,01

-3,84
-0,33
-0,02
-0,07
-0,02
-3,40

0,05

0,05

-2,28

4,36
6,25
0,37
1,06
-0,01
4,85

-0,01

-1,90
-0,34
-0,02
-0,03
-0,01
-1,49

-2,22 -99,97
14,68 145,56
20,42 134,86
0,64 -23,81
1,74 -31,51
-0,04 60,80
18,08 182,56
0,01
-154,07
-5,79 112,98
-0,68 2,62
-0,04 2,54
-0,10 125,82
-0,03 29,60
-4,94 140,32
0,05
0,05

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

BONO|ESTADO ESPANOL|1,25/2030-10-31
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02
REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01

ACCIONES|REPSOL YPF
ACCIONES|BANCO SANTANDER
ACCIONES|TELEFONICA
ACCIONES|ENDESA
ACCIONES|BBVA
ACCIONES|ENAGAS
ACCIONES|VIDRALA SA
ACCIONESI|ACS
ACCIONES|ACERINOX
ACCIONES|INDRA
ACCIONES|CATALANA OCCIDENTE
ACCIONES|IBERDROLA
ACCIONES|CRITERIA CAIXA SA
ACCIONES|FLUIDRA SA
ACCIONES|VISCOFAN, S.A.
ACCIONES|INDITEX
ACCIONES|REDESA
ACCIONES|ARCELOR MITTAL

EUR

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

936 4,36

936 4,36

6.020 28,08
5.257 27,14
159 0,74 223 1,15
20 0,09 62 0,32
482 2,25 615 3,17
756 3,53 664 3,43
100 0,47 131 0,67
337 1,57 366 1,89
348 1,62 363 1,87
270 1,26 188 0,97
139 0,65 119 0,61
369 1,72 280 1,45
790 4,08
1.847 8,61 1.735 8,96
209 0,97 319 1,65
347 1,62 318 1,64
180 0,84 198 1,02
1.075 5,01 843 4,35
592 2,76 708 3,65
117 0,55 81 0,42

ACCIONES|BAYER AG
ACCIONES|ROCHE HOLDINGS
ACCIONES|MICROSOFT
ACCIONES]I.B.M.
ACCIONES|INTEL
ACCIONES|SIEMENS
ACCIONES|QUALCOMM INC
ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY
ACCIONES|AXA SA
ACCIONESI|ADIDAS AG
ACCIONES|AIR LIQUIDE
ACCIONES|BASF SE
ACCIONES|RENAULT
ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC
ACCIONES|ASML HOLDING NV
ACCIONES|EADS
ACCIONES|AMAZON COMPANY
ACCIONES|ALPHABET INC
ACCIONESI|ESSITY
ACCIONES|LINDE AG
ACCIONES|FERROVIAL SE

EUR
CHF
usD
uUsD
uUsD
EUR
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
usD
usD
SEK
EUR
EUR

73
200
206
177
153
606
291
258

82

85

88
240

74
352
921
397
393

2.031
127
72
1.148

0,34
0,93
0,96
0,82
0,71
2,83
1,36
1,20
0,38
0,39
0,41
1,12
0,35
1,64
4,30
1,85
1,83
9,47
0,59
0,34
5,35

50
157
211
175

92
562
270
178
203

99

96
226

82
339
678
355
372

1.495
122

80

931

0,26
0,81
1,09
0,90
0,48
2,85
1,40
0,92
1,05
0,51
0,50
1,17
0,42
1,75
3,50
1,83
1,92
7,72
0,63
0,41
4,80

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

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

Distribucion Sectores

OTROS: 31,45%
COMMUNICATIONS: 11,72%

INDUSTRIALS: 16,18%

TESORERIA: 24,18%

UTILITIES: 16,47%

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

. Suspension temporal de la negociacién de acciones

a
b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner mas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XX | X|X|X|X]|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado como vendedor o comprador,
respectivamente

e. Adquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/sociedad inversién/ depositario, o algunc
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
inversién/depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo
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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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

En el periodo se han realizado operaciones de caracter repetitivo o de escasa relevancia segun el siguiente detalle:
Repo: 629.134.796,73 euros

Adicionalmente se han realizado las siguientes operaciones vinculadas de compra o venta:
Renta Variable Extranjera: 2,67 euros que supone un 0 % del patrimonio medio
Renta Variable Nacional: 43.566,68 euros que supone un 0,21 % del patrimonio medio

Existen los siguientes accionistas con participaciones significativas:

1: 283.596,00 participaciones que supone 38,22 % del 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) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

En el tramo final del afio el relato evolucioné favorablemente: la economia pasaba a interpretarse como robusta en
crecimiento, pero con un mercado laboral relativamente mas lento en lo que a actividad se refiere, en buena
medida por un ciclo de inversién intensivo en capital (maquinas, centros de datos, equipamiento) mas que en
empleo. Dos motores destacaron: (i) capex ligado a IA todavia muy dindmico y (ii) un marco de politica econémica
gue lo amplifica (tarifas/preferencias, desregulacién e incentivos), configurando un "boom" industrial estrecho pero
potente. La consecuencia para mercados fue relevante: con empleo menos tensionado, el sesgo de la Fed podria
inclinarse a seguir recortando, manteniendo contenidas las tires pese a un crecimiento razonable. El banco central
estadounidense, de hecho, acabo recortando hasta en tres ocasiones (entre octuber y diciembre) sus tipos
oficiales.

Las familias estadounidenses ya estan gastando por encima de sus ingresos. Trump, con las elecciones
legislativas en noviembre de 2026, podria redoblar esfuerzos para estimular el consumo de los hogares con
menores ingresos. El plan OBBBA sera positivo en la primera mitad del afio, pero luego restara crecimiento por la
reintroduccion de aranceles.

Con una deuda publica que supera el 120 % del PIB, la opcidén de recurrir al apalancamiento privado gana fuerza.
Las familias, cuya deuda esta en minimos de 25 afios (90 % de la renta disponible) y con el efecto riqueza a su
favor, podrian volver a endeudarse si los tipos se mantienen bajos. Algunas disfrutaran en los primeros meses de
2026 de devoluciones mayores a las esperadas sobre sus declaraciones de renta 2025.

Entre las herramientas disponibles para Trump estan los recortes de aranceles a bienes bésicos, transferencias
directas (cheques), hipotecas traspasables, o medidas para reducir spreads hipotecarios. El efecto riqueza
inmobiliario también podria reactivarse via HELOCs.

Adicionalmente, los hogares mantienen $13 billones en liquidez (cuentas a la vista y fondos monetarios), cerca del
20 % de la capitalizacion del S&P 500, lo que ofrece una base potencial para consumo o inversion si se restablece
la confianza. Y el ahorro como % de la renta disponible, aunque en niveles algo inferiores a los de prepandemia, se
mantiene estable desde 2023 y tiene margen para descender si los hogares perciben un entorno economico mas
seguro.
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b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Mantenemos una postura constructiva hacia la renta variable

Las valoraciones de acciones tecnoldgicas, si bien exigentes, estan lejos de los excesos de la burbuja del 2000; la
media de los hiperescaladores, con mayor crecimiento potencial que el indice agregado se mueve en las 23x con el
S&P 500 en 22x La correlacion entre acciones tecnoldgicas ha caido despues del efecto "Dia de la Liberacion”, se
discrimina entre ganadores y perdedores, y la inflacién estructural esta cediendo.

De acuerdo con un analisis de escenarios las TIRs del T-Bond por encima del 4,4% se consideran atractivas para
acumular; la rentabilidad a vencimiento tiene mas margen de caida que de subida en 2026. Sin embargo, una
caida del bono podria presionar las valoraciones de los activos de riesgo, como ocurrié en noviembre de 2024.
Jerome Powell comento en su ultima conferencia de prensa que el impacto definitivo de los aranceles sobre el
precio de bienes podria dejarse notar en el transcurso del primer trimestre y, aunque no compramos la tesis de una
"Fed secuestrada” a partir de mayo 2026, el ruido respecto al reemplazo de Powell aumentara y podria inyectar
volatilidad en el comportamiento de la deuda publica. Nos mantenemos cerca de la neutralidad en lo que a
duracion se refiere, y seguimos siendo selectivos en el ambito del credito privado enfocandonos en emisores de
alta calidad

c) Indice de referencia.
N/A.

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

Durante el periodo, el patrimonio de la IIC ha aumentado en 2.072.676 euros, el nimero de accionistas ha
disminuido en 5 y la rentabilidad neta de la IIC ha sido de un 10,7 %

El impacto total de gastos soportados por la IIC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,3 %, de
los cuales un 0,29 % corresponde a gastos directos y un 0,01 % corresponde a gastos indirectos por inversion en
otras IICs.

Durante el periodo, los valores que mas han contribuido a la rentabilidad de la cartera han sido:

* ACC. IBERDROLA (rendimiento 1,22 %)

* ACC. ASML HOLDING NV (rendimiento 1,15 %)

* ACC. INDITEX (rendimiento 1,11 %)

* ACC. ALPHABET INC.-CL A (rendimiento 5,23 %)
* ACC. FERROVIAL SE (rendimiento 1,05 %)

En la tabla 2.4 del presenta informe, puede consultar los conceptos que en mayor o menor medida han contribuido
a la variacion del patrimonio de la IIC durante el periodo. Fundamentalmente, dicha variacién viene explicada por
las suscripciones y/ reembolsos del periodo, los resultados obtenidos por la cartera de inversion (con un detalle por
tipologia de activos), los gastos soportados (comisiones, tasas, etc...) y otros conceptos menos significativos.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1.j del RIIC.

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

N/A.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
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La rentabilidad neta acumulada de la sociedad para el periodo objeto de analisis ha sido del 10,70 %.

Por tipologia de activos, al inicio del periodo la sociedad se encontraba invertida en un 76,21 % renta variable, y el
27,73 % restante encontrandose invertido en activos monetarios y liquidez.

En cuanto a la exposicion por divisas de la cartera, el 83,29 % estaria concentrado en activos denominados en
euros mientras que la exposicion a ddlar supone un peso en cartera del 15,17 %.

A lo largo del periodo se han implementado diversos cambios en cartera, que junto con la evolucion de mercado de
los activos mantenidos, ha llevado a una composicion por tipologia de activos al final del periodo de: 4,38 % en
renta fija, 71,45 % renta variable, y 28,61 % activos monetarios.

Destacamos los siguientes cambios implementados en cartera:
Hemos procedido a incorporar los siguientes instrumentos en cartera: 1 entradas de instrumentos de mayor peso
* B. ESTADO 1,25% 31/10/2030 Peso: 4,38 %
Por el lado de las ventas, hemos hecho liquidez deshaciendo las siguientes posiciones: 1 salidas de instrumentos
que mas pesaban en cartera.
* CATALANA OCCIDENTE Peso: 4,08 %

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La IIC ha efectuado operaciones de:

Ademas en este periodo se han contratado adquisiciones temporales de activos por importe de 629.134.797 euros
d) Otra informacién sobre inversiones.

A fecha del informe, la IIC no tenia inversiones en litigio de dudosa recuperacion.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
DERECHO AVOTO

March AM, en su firme propdsito de evolucionar hacia una economia sostenible en la que se combine la
rentabilidad a largo plazo, con un nivel de riesgo adecuado, con la proteccién del medioambiente, justicia social e
influencia en la mejor toma de decisiones en las compafiias en las que los productos de March AM patrticipa,
establece en su politica de derechos de voto una implicacién a largo plazo en las compafiias en las que invierte,
con una mayor participacion en las decisiones de gobierno corporativo; pensamos que ello contribuir4 a mejorar el
rendimiento financiero y no financiero de estos emisores. Adicionalmente a criterios puramente ASG, March AM
intentard, a través de la politica de voto, promover la creacion de valor a largo plazo, la gestion de riesgos, y
promover la buena gobernanza en las compafiias en las que participa. Su contenido queda desarrollado en la
politica destinada a tal fin - Politica de Derechos de Voto disponible en www.march-am.com.

Esta politica establece las directrices a considerar en el proceso de voto en las juntas generales de accionistas de
las sociedades cotizadas en la que invierten los vehiculos de inversion gestionados por March AM. La politica esta
alineada con la legislacion aplicable y cédigos voluntarios que promueven las mejores practicas y es consistente
con los objetivos respectivos de cada vehiculo. Con el fin de ejercitar este voto con diligencia debida, March AM se
valdra del uso de servicios de proxy advisors (asesores de voto) externos cuyas recomendaciones de voto
incluyen, de manera especifica, analisis de informacion ASG en base a estandares y mejores practicas.
Esta politica refleja especificamente que el derecho de voto se ejercitard en todas las posiciones de renta variable
de los productos de inversion independientemente del mercado en que estén admitidas a cotizacion o el tamafio de
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la posicion en la cartera siempre y cuando los costes del ejercicio de ese derecho de voto no sean, en nuestra
opinién, superiores a los potenciales beneficios.

En el caso especifico de esta IIC, cumpliendo con nuestro objetivo de actuar en el mejor interés a largo plazo de
nuestros participes, no se ha ejercido el voto en ninguna junta dado que, en nuestro mejor criterio, el coste
econdmico de ejercerlo supera, desde nuestro punto de vista, su beneficio potencial.

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.

Durante el ejercicio 2025, la lIC ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones.
La sociedad gestora cuenta con procedimientos de seleccién de intermediarios financieros que garantizan la
razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los analisis financieros facilitados, realizando revisiones
periddicas y segmentando los intermediarios por areas geograficas y tipologia de activos cubiertas. En relacion a
los analisis facilitados, los mismos contribuyen de manera significativa tanto a la seleccion de los valores que
componen la cartera de la IIC como a la estructuracion global de la composicion de la misma por tipologia de
activos, areas geogréficas y/o sectores, con lo que se mejora la gestion de la IIC. Adicionalmente, la revision
periddica del proceso de seleccidn y la segmentacion por activo y por area geografica garantiza que el analisis
facilitado se adecua a la vocacion de inversion de la IIC. El importe que por este concepto ha soportado la IIC
durante el ejercicio 2025, ha ascendido a 7.221,94 euros.

El importe presupuestado para el siguiente ejercicio es 6.100,00 euros.

Los proveedores mas relevantes en término de costes son: EXANE BNP, Bernstein, KEPLER, MORGAN
STANLEY, UBS y CLSA.

Durante el periodo considerado, la IIC ha incurrido en costes de analisis resultado de la uilizacion de proveedores
externos. Los servicios proporcionados por estas contrapartidas se han focalizado en dos aspectos principales:

1. Estrategia "top -down" : Analisis de magnitudes macroeconomicas tales como evolucion del crecimiento (PIB),
inflacion, empleo, produccion industrial o expectativas de cambio en la politica monetaria desplegada por los
grandes bancos centrales. A nivel micro, perspectivas respecto a la evolucion de las series de beneficios por
accion por indice, geografia o sector industrial.

2. Estrategia "bottom -up": Analisis detallado a nivel empresa o emisor de credito privado respecto u su
desempefio, expectativas, posicion competitiva, riesgos de negocio, salud de balance, etc...

Ademas de los informes escritos, accesos a modelos, paginas web o analistas, algunas de estas contrapartidas
tambien nos han facilitado acceso a reuniones con altos directivos de empresas en las que estamos invertidos o
hemos contemplado iniciar una posicion. En ningun caso el coste de estos servicios se ha visto afectado o influido
por el volumen de operaciones de intermediacion ejecutados a traves de cada una de las contrapartidas
aprobadas.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVESIBLE DEL FONDO.

El principal riesgo para la economia global en los préximos 12 meses es la creciente duda sobre la solidez de la
narrativa de inversiéon en inteligencia artificial. Aunque el entusiasmo se mantiene, el mercado empieza a
diferenciar entre compafiias con modelos creibles de monetizacién y aquellas cuya narrativa esta basada en
expectativas vagas. Esa dispersion es sintoma de una fase temprana de maduracion, no de colapso. De hecho, en
las fases finales de una burbuja, lo habitual es ver alzas indiscriminadas. Hoy, por el contrario, se observa
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seleccion. Las caidas en Oracle y el mejor comportamiento de Alphabet seria un buen ejemplo.

Mientras no haya evidencia de retornos negativos o caida de beneficios, es razonable pensar que el ciclo de
inversion continuard, respaldado por el interés tecnoldgico (avances como Gemini 3 o Claude) y la presion de los
CEOs de diferentes industrias por mejorar eficiencia y reducir plantillas. Cuellos de botella, como la oferta limitada
de chips de 3nm, en alta demanda por parte de empresas como Apple, Nvidia, Broadcom o AMD, o la firma de
contratos multianuales de componentes (como explico Micron al publicar resultados esta semana, batiendo en 75%
las guias de consenso para BPA) para anclar costes, dificultan la defensa del caso de burbuja IA.

La sociedad esta invertida de una manera diversificada, principalmente, en liquidez, renta fija y renta variable,
mediante el uso de activos en directo (bonos y acciones), asi como fondos de inversion. Esperamos una evolucién
acorde al desempefio de estos activos en cartera, con la estrategia de conseguir una evolucién positiva del valor
liquidativo de la cartera en el largo plazo.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

March A.M. cuenta con una politica de remuneracion de sus empleados acorde a la normativa vigente, que ha sido
aprobada por su Consejo de Administracion.

La politica remunerativa estd compuesta por una retribucion fija, en funcién del nivel de responsabilidad asignado a
cada Empleado y una retribucion variable vinculada a una consecucion de unos objetivos, previamente
establecidos con cada unidad, y aprobados por el Consejo de Administracion de March A.M. S.G.LI.C., S.A.U. La
retribucion variable recoge también un plan plurianual 2023-2025, cuyo pago se encuentra diferido hasta 2028.

La retribucion fija se establece teniendo en cuanta los estandares habituales del sector para cada puesto en
funcion del nivel de responsabilidad que se ocupe y se fija de comln acuerdo entre el Empleado y la Entidad en el
momento de la contratacion.

La retribucion variable es de caracter no consolidable y su finalidad es recompensar la consecucion de los objetivos
globales anuales fijados. Su importe total se basara en una evaluacion en la que se combinen los resultados del
individuo, valorados conforme a criterios tanto financieros como no financieros, los resultados de la Unidad de
Negocio afectada y los resultados globales de la Entidad. La cuantia se estableceré en funcién del grado de
cumplimiento de estos objetivos. Habra ejercicios en los que puede no devengarse retribucion variable si el grado
de cumplimiento estuviese por debajo de los niveles minimos establecidos o si los resultados de la Entidad en su
conjunto no justificasen su devengo.

En virtud del articulo 46.bis 1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014 las cuantias de remuneracion del
ejercicio han ascendido a:

Un total de 3.493,11 miles de euros de remuneracion fija correspondiente 51 empleados.
De estos importes 1.008,88 miles de euros corresponden a altos cargos de la Entidad - 9 empleados -y 1.377,70
miles de euros a empleados cuya actuacion tiene una incidencia material
en el perfil de riesgos de las lICs - 19 empleados.

Un total de 1.042,29 miles de euros de remuneracion variable correspondiente 51 empleados.
De estos importes 343,53 miles de euros corresponden a altos cargos de la Entidad - 9 empleados - y 561,04
miles de euros a empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgos de las IICs - 19
empleados.

El importe dotado en 2025 en concepto de remuneracion variable plurianual es 175,02 miles de euros. El total
de este importe corresponden a altos cargos de la Entidad - 1 empleados.

La politica remunerativa no limitara la capacidad de la Entidad para reforzar la solidez de su base de capital.

No existe una remuneracion ligada a la comisién de gestion variable en las IIC que la tienen definida ni tampoco
existe en aquellas IIC que no aplican este tipo de remuneracion.

La remuneracion variable no se abonard mediante instrumentos o métodos que faciliten el incumplimiento de la
normativa de ordenacion y disciplina.

La remuneracion variable garantizada no es compatible con una gestién sana de los riesgos ni con el principio de

recompensar el rendimiento y no formara parte de posibles planes de remuneracion.

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

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultaneas sobre deuda publica para la gestién de la liquidez
del fondo por un importe efectivo total de 629.134.796,73 euros y un rendimiento total de 46.755,19 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultdneas con un vencimiento a un dia, sobre deuda publica,
con la contraparte BANCO INVERSIS, S.A. para la gestion de la liquidez de la I1IC por un importe efectivo total de
623.114.716,33 euros y un rendimiento total de 46.125,14 euros.

A cierre del periodo se han realizado operaciones de simultdneas con un vencimiento entre un dia y una semana,
sobre deuda publica, con la contraparte BANCO INVERSIS, S.A. para la gestién de la liquidez de la IIC por un
importe efectivo total de 6.020.080,40 euros y un rendimiento total de 630,05 euros.
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