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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: 4, en una escala del 1 al 7..

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

Descripcion general

Politica de inversion: La Sociedad podré 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 podré 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 predeterminacion 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 depositos 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 méaximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por tipo
de emisor (publico o privado), ni por rating de emisidn/emisor, ni duracion, ni por capitalizacion bursatil, ni por
divisa, ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. El riesgo de divisa
puede alcanzar el 100% de la exposicion total.

La Sociedad no tiene ningun indice de referencia en su gestion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion 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.
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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

Ne° de acciones en circulacion 240.030,00 240.027,00
Ne° de accionistas 110 106
Beneficios brutos distribuidos por accién (EUR)

Periodo del informe 2.443 10,1779 9,7987 10,2982
2023 2.172 9,4062 8,7343 9,4066
2022 2.386 8,8460 8,4325 9,7629
2021 2.551 9,7162 9,4444 10,0005

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

s/ patrimonio s/ resultados Total s/ patrimonio s/ resultados Total
0,61 0,17 0,78 1,21 0,84 2,05 patrimonio

| 0,05 | 0,10 patrimonio |
indice de rotacion de la cartera 1,08 0,76 1,84 4|43|
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,58 0 2,27 0,06|

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)

8,20 0,29 1,22 1,34 5,18 6,33 -8,96 1,30 2,85

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)

1,83 0,51 0,47 0,43 0,41 1,71 ‘ 1,72

1,70 ‘ 1,73 ‘

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

ultimos 5 afos los dltimos 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

2.428 99,39 2.118 87,99
409 16,74 393 16,33
2.017 82,56 1.722 71,54
2 0,08 3 0,12

25 1,02 288 11,97
-10 -0,41 1 0,04

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

14,76

1,60 6,34 7,87 -73,93
2,68 7,77 10,38 -64,34
0,38 0,52 0,90 -24,73
0,47 0,52 0,99 -5,93
0,15 -0,03 0,12 -588,73
-0,73 3,86 3,06 -119,54
-0,01 -0,16 -0,17 -95,89
2,42 2,94 5,35 -15,13
0,13 0,13 -98,14

-1,08 -1,55 -2,63 -27,95
-0,78 -1,28 -2,05 -36,80
-0,05 -0,05 -0,10 4,67
-0,12 -0,14 -0,26 -8,95
-0,11 -0,06 -0,17 103,82
-0,02 -0,03 -0,05 -45,88
0,12 0,12 -99,38

0,12 0,12 -99,38

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.

BONOI|ESTADO ESPARNOL|0,50|2030-04-30
BONOI|ESTADO ESPARNOL|3,50|2029-05-31
Total Deuda Publica Cotizada més de 1 afio

EUR 76
EUR 78
154

3,11
3,21
6,32

77 3,18
7 3,18

REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,75|2025-01-02 _-

ACCIONES|IBERDROLA EUR 40 1,68
ACCIONES|INDITEX EUR 92 , 50 2,08

BONO|ESTADO FRANCES]0,10|2028-03-01
BONO|ESTADO HOLANDA|0,75|2027-07-15
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio
BONO|UNION EUROPEA|3,13|2028-12-05

Total Renta Fija Privada Cotizada més de 1 afio

ACCIONES|TOTAL ENERGIES
ACCIONES|ROCHE HOLDINGS
ACCIONES|MICROSOFT
ACCIONES|LVMH MOET HENNESSY
ACCIONES|AXA SA
ACCIONES|NESTLE
ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY
ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC
ACCIONES|COCA-COLA
ACCIONES|ASML HOLDING NV
ACCIONES|ING GROEP
PARTICIPACIONES|WISDOM TREE
ACCIONES|ALPHABET INC
PARTICIPACIONES|XTRACKERS

PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT
PARTICIPACIONES|BLACKROCK DEUTSCHLAN
PARTICIPACIONES|SPDR ETF EUROPE
PARTICIPACIONES|BLACKROCK IRELAN
PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR
PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL INVES
PARTICIPACIONES|BLACKROCK IRELAN
PARTICIPACIONES|MFS INTERNATIONAL LT
PARTICIPACIONES|WISDOM TREE
PARTICIPACIONES|CANDRIAM FRANCE
PARTICIPACIONES|JANUS INTERNATIONAL
PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVEST. M.
PARTICIPACIONES|WISDOM TREE
PARTICIPACIONES|MAN ASSET MANAGEMET
PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE LUX M
PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL ADVISOR
PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT

EUR
EUR

EUR

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

EUR
EUR
EUR
EUR
uUsD
EUR
EUR
EUR
usD
EUR
EUR
usD
EUR
EUR
uUsD
EUR
EUR

7
7

24
29
59
24

24
47
36
36
48

39
74

85
120

126
48
73

135

121

123

117
84

125

123
97

121

3,16
3,16

1,00
1,17
2,42
0,99

0,97
1,92
1,47
1,48
1,97

1,59
3,04

3,48
4,91

5,16
1,98
3,00
5,54
4,97
5,04
4,80
3,43
5,10
5,05
3,98
4,95

67
56
123
75
75

28
27
60
27
a4

43
33
36
80
52
67
36

116
120
122

76
100
124

125
118

88

2,79
2,34
5,13
3,14
3,14

1,18
1,13
2,51
1,13
1,84

1,78
1,39
1,49
3,33
2,18
2,78
1,50

4,83
4,98
5,06
3,15
4,14
5,14

5,20
4,90
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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
total

Distribucion Sectores

TESORERIA: 7,27%
GOVERNMENT: 9,48%

CONSUMER DISCRETIONA: 4,75%

OTROS: 14,04%

FUNDS & INDICES: 64,46%

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

BO. SCHATZ C/ FUTURO SCHATZ MAR 25 322 inversion
Total subyacente renta fija 322

4. Hechos relevantes

a. Suspensioén temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacién de acciones

c. Reduccién significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XX [ X|X|X]|X

f. Imposibilidad de poner méas acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El dia 19 de julio, la CNMV ha resuelto: Inscribir la sustitucion de BANCA MARCH, S.A. por BANCO INVERSIS,
S.A. como depositario.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones
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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 inversién/ 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 |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

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: 1.949.500,55 euros

Adicionalmente se han realizado las siguientes operaciones vinculadas de compra o venta:
Renta Variable Extranjera: 884.986,59 euros que supone un 36,33 % del patrimonio medio
Renta Variable Nacional: 216.680,58 euros que supone un 8,89 % del patrimonio medio

Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC por importe: 91,78 euros

Existen los siguientes accionistas con participaciones significativas:

1: 144.825,00 participaciones que supone 60,34 % del patrimonio

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

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

Con la victoria de Trump, el mercado pronostica un ciclo mas largo. Su objetivo de poner "America Primero"
desplegando politicas proteccionistas, recortando impuestos e impulsando la desregularizacion resulta en
expectativas de crecimiento en PIB para EE. UU que se sitdan por encima del 2%, cuando al inicio de 2023
(+0,3%) y 2024 (+1,3%) se albergaban mas dudas.

En anticipacion, la rentabilidad de la deuda publica ha subido y también se ha visto afectada, aunque en menor
medida, la renta variable. Aunque el ruido asociado a las iniciativas de Trump podria resultar en una consolidacién
algo mas duradera en la bolsa, el contexto macro es constructivo para la inversién y aprovechariamos correcciones
para incrementar exposicion.

En Europa, las sefiales de recuperacion tras la crisis energética de 2022 han comenzado a ser menos evidentes. A
pesar de que los inventarios de gas natural han ayudado a aliviar las tensiones, los elevados costes energéticos
siguen afectando la competitividad industrial y la confianza del consumidor; ademas la situacion politica puede
obstaculizar la agenda fiscal el 1° trimestre . En Asia, China sigue exportando deflacion, y penaliza a las economias
mas abiertas. EL consumo sigue siendo débil, mientras que los sectores clave, como manufactura y bienes raices,
contintian enfrentando desafios estructurales.

Japon, por su parte, lidia con una inflacién moderada y politicas monetarias que han comenzado a ganar cierta
flexibilidad, aunque sin cambios drasticos que alteren significativamente el panorama regional.
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b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En la medida en que se concretaban las probabilidades de victoria de Trump, y en un contexto en el que los datos
macro (sobre todo los relativos al mercado laboral) no eran concluyentes respecto a la proximidad de una recesion,
comenzamos a incrementar posiciones y, eventualmente, colocamos antes de fin de afio las carteras en
neutralidad en lo que respecta a renta variable.

asimismo,enl el transcurso de la 2a mitad del afio hemos aprovechado oportunidades para ir incrementando
paulatinamente la exposicion a riesgo de tipos de interes

¢) indice de referencia.
N/A.

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

Durante el periodo, el patrimonio de la [IC ha aumentado en 36.458 euros, el nimero de accionistas es de 111y la
rentabilidad neta de la IIC ha sido de un 1,51 %

El impacto total de gastos soportados por la [IC en el periodo sobre la rentabilidad obtenida ha sido de un 0,89 %,
de los cuales un 0,88 % 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. BERKSHIRE HATHAWAY INC- CL B (rendimiento 0,36 %)

* ETF. WISDOMTREE US QTY DIV GWTH (rendimiento 0,42 %)

* PART. JPMORGAN-JPM SH/DUR BD-I-USD (rendimiento 0,31 %)
* ETF. WT ART INTELLIGENCE USD ACC (IM) (rendimiento 0,34 %)
* PART. TRP SICAV US STRUCT RES EQ-I (rendimiento 0,66 %)

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 variacion 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.

La IIC mantiene posiciones superiores al 10% de su patrimonio en fondos de terceros. La denominacion de las
gestoras en las que se invierte un porcentaje significativo es el siguiente:

* JANUS INTERNATIONAL (5,04 % sobre patrimonio)

* ALLIANZ GLOBAL INVES (5,16 % sobre patrimonio)

* MAN ASSET MANAGEMET (5,1 % sobre patrimonio)

* T ROWE PRICE LUX M (5,05 % sobre patrimonio)

* WISDOM TREE (8,98 % sobre patrimonio)

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.
La rentabilidad neta acumulada de la sociedad para el periodo objeto de analisis ha sido del 1,51 %.

Por tipologia de activos, al inicio del periodo la sociedad se encontraba invertida en un 37,30 % en renta fija, 47,97
% renta variable, 2,77 % en fondos de retorno absoluto y el 11,97 % restante encontrandose invertido en activos
monetarios y liquidez.

En cuanto a la exposicion por divisas de la cartera, el 74,65 % estaria concentrado en activos denominados en
euros mientras que la exposicion a ddlar supone un peso en cartera del 23,04 %.

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: 38,52 % en
renta fija, 54,21 % renta variable, 0,00 % retorno absoluto y 7,71 % activos monetarios.

SIPADAN INVERSIONES SICAV, S.A. -9/13



Destacamos los siguientes cambios implementados en cartera:
Hemos procedido a incorporar los siguientes instrumentos en cartera: 5 entradas de instrumentos de mayor peso
* MAN GLG GLO INVE OPPT IHEUR Peso: 5,1 %
* TRP SICAV US STRUCT RES EQ-I Peso: 5,05 %
* JAN HND HRZN EUROLAND-I2EUR Peso: 5,04 %
* SCHRODER INTL EURO CORP IZ Peso: 4,95 %
* PIMCO EM OPP FND ACC EUR Peso: 3,98 %
Por el lado de las ventas, hemos hecho liquidez deshaciendo las siguientes posiciones: 5 salidas de instrumentos
gue mas pesaban en cartera.
* AP. LOSIRAM CUATRO, SICAV S.A. Peso: 9,38 %
* SISF EURO CORP EUR CAC Peso: 4,8 %
* PIMCO EM OPP FND INS-AC Peso: 4,12 %
* ETF. ISHARES EURO GOVT 3-5 YR Peso: 3,14 %
* FRANCE (GOVT OF) 0,10% 01/03/2028 Peso: 2,83 %

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A.
¢) Operativa en derivados y adquisicidon temporal de activos.

La IIC ha efectuado operaciones de:
* Futuros con finalidad de inversion.
Con apalancamiento medio de la IIC de referencia del 62,41 %
Ademas en este periodo se han contratado adquisiciones temporales de activos por importe de 1.949.501 euros

d) Otrainformacién 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 A VOTO

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 proteccion del medioambiente, justicia social e
influencia en la mejor toma de decisiones en las compafiias en las que los productos de March AM participa,
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 contribuird a mejorar el
rendimiento financiero y no financiero de estos emisores. Adicionalmente a criterios puramente ASG, March AM
intentara, a través de la politica de voto, promover la creacién 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 inversidn 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, andlisis de informacion ASG en base a estandares y mejores practicas.
Esta politica refleja que el derecho de voto se ejercitard en todas las posiciones de renta variable de los productos
de inversién independientemente del mercado en que estén admitidas a cotizacién o el tamafio de la posicion en la
cartera siempre y cuando los costes del ejercicio de ese derecho de voto no sean, en nuestra opinion, superiores a
los potenciales beneficios.

La informacién de detalle de las actividades de voto de este ejercicio 2024 se encuentra a continuacion:
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| Compaiiia | ISIN | Fecha Meeting | Pais | Tipo Meeting |

| LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE | FR0000121014 | 18/04/2024 | France | Annual/Special |
| AXA SA | FRO000120628 | 23/04/2024 | France | Annual/Special |

| The Coca-Cola Company | US1912161007 | 01/05/2024 | USA | Annual |

| Berkshire Hathaway Inc. | US0846707026 | 04/05/2024 | USA | Annual |

| Iberdrola SA | ES0144580Y14 | 17/05/2024 | Spain | Annual |

| Schneider Electric SE | FR0000121972 | 23/05/2024 | France | Annual/Special |

| TotalEnergies SE | FR0000120271 | 24/05/2024 | France | Annual/Special |

| Alphabet Inc. | US02079K3059 | 07/06/2024 | USA | Annual |

| Industria de Diseno Textil SA | ES0148396007 | 09/07/2024 | Spain | Annual

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 2024, la 1IC ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones.
La sociedad gestora cuenta con procedimientos de seleccion de intermediarios financieros que garantizan la
razonabilidad de los costes soportados y la utilidad de los andlisis financieros facilitados, realizando revisiones
periddicas y segmentando los intermediarios por areas geograficas y tipologia de activos cubiertas. En relacién a
los andlisis facilitados, los mismos contribuyen de manera significativa tanto a la seleccién de los valores que
componen la cartera de la IIC como a la estructuracion global de la composicién de la misma por tipologia de
activos, areas geograficas y/o sectores, con lo que se mejora la gestion de la IIC. Adicionalmente, la revision
periddica del proceso de seleccion y la segmentacion por activo y por area geogréfica 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 2024, ha ascendido a 389,96 euros.

El importe presupuestado para el siguiente ejercicio es 251 euros.

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

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.

Los proveedores de servicios de analisis que han causado baja han sido: Berenberg, S&P Capital IQ Pro, BNP
Paribas

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVESIBLE DEL FONDO.

Mantenemos la neutralidad en lo que a duracion se refiere, pero aprovechariamos repuntes en la rentabilidad de la
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deuda publica para ir incrementando paulatinamente la exposicion a tipos de interés. Los bonos europeos se han
visto arrastrados por el Tbond; ese encarecimiento del crédito pone mas presién sobre Europa.

Si, como parece, el nivel terminal de tipos de la Fed esta en torno al 4%, es complicado que la TIR del bono 10
afios estadounidense se mantenga cerca del 5% a menos que la Fed cambie el discurso y se disponga a
endurecer nuevamente su politica monetaria. Esto hoy es poco probable. Desde 1994, afio en que el banco central
estadounidense comenzé a divulgar las actas de sus reuniones, solo ha habido una ocasién en la que cambiara el
paso en menos de 12 meses: sucedioé en 1998 y fue el resultado de una situacion excepcional (la quiebra del fondo
LTCM).

Los tipos se mantiene en zona restrictiva para el crecimiento y en la medida en que la inflacién no suba no hara
falta incrementarlos mas. El mercado laboral sigue enfriandose, con la tasa de contrataciones en minimos de 4
afios; los desempleados tardan mas en encontrar un nuevo trabajo. La inversion residencial, con el coste
hipotecario cerca del 7%, también esta disminuyendo.

Las perspectivas para el crédito en 2025 son buenas, aunque los diferenciales no ofrecen proteccién ante
escenarios negativos. Aunque el crecimiento en beneficios empresariales es favorable, el apalancamiento sigue
aumentando y el ratio de cobertura de intereses esta cerca de minimos. Ante la "pared de vencimientos" que
enfrentaremos los préximos 3 afios, la oferta de papel aumentara y las empresas se refinanciaran a tipos mas
altos. Recomendamos ser selectivo.

Los indices adelantados de actividad, de crédito o de oferta monetaria no dan sefiales concluyentes, pero si
apuntan a un ciclo mas largo. La posibilidad de recesion exite, pero los datos recientes de empleo, ventas
minoristas o ISM, apuntan a un riesgo de exceso de crecimiento y no de lo contrario.

Tampoco podemos desestimar otro susto por el lado de la inflacion, pero la tendencia contintia siendo a la baja
para los indices de precios. La productividad crece al 2,2%, el coste de vivienda continuara descendiendo y la
capacidad de las empresas para subir precios esta mas acotada. La situacion de oferta-demanda en el mercado de
crudo limita el potencial de incremento adicional en precios de petréleo y la creacidon de empleo publico (estatal y
global), que en 2024 aporto un 17% del total no sera un viento a favor este afio.

Sentimiento y valoracion pueden ser causa de correccion, pero mientras la economia continue avanzando en linea
0 por encima de su potencial, y la Fed no hable de subidas de tipos, el mercado bursatil ofrecera un perfil
interesante.

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 estad compuesta por una retribucion fija, en funcién del nivel de responsabilidad asignado a
cada Empleado y una retribucion variable vinculada a una consecucién de unos objetivos, previamente
establecidos con cada unidad, y aprobados por el Consejo de Administracion de March A.M. S.G.1.I.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 estdndares habituales del sector para cada puesto en
funcion del nivel de responsabilidad que se ocupe y se fija de comdn 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 establecera en funcion 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 3.411,98 miles de euros de remuneracion fija correspondiente 47 empleados.
De estos importes 1.240,72 miles de euros corresponden a altos cargos de la Entidad - 8 empleados -y 1.839,90
miles de euros a empleados cuya actuacion tiene una incidencia material
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en el perfil de riesgos de las IICs - 19 empleados.

Un total de 830,87 miles de euros de remuneracion variable correspondiente 47 empleados.
De estos importes 240,31 miles de euros corresponden a altos cargos de la Entidad - 8 empleados - y 503,55
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 2024 en concepto de remuneracion variable plurianual es 2,52 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 comision de gestion variable en las IIC que la tienen definida ni tampoco
existe en aquellas 1IC 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
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultaneas sobre deuda publica para la gestion de la liquidez
del fondo por un importe efectivo total de 1.949.500,55 euros y un rendimiento total de 344,83 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultaneas con un vencimiento a un dia, sobre deuda publica,
con la contraparte BANCO INVERSIS, S.A. para la gestion de la liquidez de la 1IC por un importe efectivo total de
1.787.026,91 euros y un rendimiento total de 308,11 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 gestion de la liquidez de la 1IC por un
importe efectivo total de 162.473,64 euros y un rendimiento total de 36,72 euros.
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