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A los accionistas de Kirites de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Kirites de Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de
perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtn
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia y Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras (nota 6

La cartera de inversiones financieras de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracién de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto de la Sociedad y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacién con
la existencia y la valoracion de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad son los siguientes:

¢ Hemos obtenido, de la Entidad Depositaria, la confirmacién de la existencia de los instrumentos
financieros de la cartera de inversiones de la Sociedad.

e Hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado, comprobando el
adecuado registro contable de las inversiones por parte de la Sociedad.

 Hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacion con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre Ia
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas anuales, asi como evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad
en Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad son responsables de
la valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, seguin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la
Sociedad tienen intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.



Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinioén. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafa, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

* Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

+ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

+ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de Kirites
de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. determinamos los que han sido de la
mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.

KPMG Auditores, S.L.
inscrito-en-el,R.0.A.C. n.° S0702

AUDITORES

INSTITUTD DE CENSORES JURADODS
DE CUENTAS DE ESPANA

KPMG AUDITORES, S.L.

dalgo Urtiaga
Inscrito en el R.O.A.C. n.° 23.007 2026 Nam. 01/26/08417

SELLO CORPORATI 96,00 EUR

29de abrilde 2026 i
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KIRITES DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances
31 de diciembre de 2025 y 2024

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion colectiva

Intereses de la cartera de inversion

Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria (nota 7)

Total activo corriente

Total activo
Patrimonio atribuido a accionistas (nota 8)

Fondos reembolsables atribuidos accionistas
Capital
Prima de emision
Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
(Acciones propias)
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Total patrimonio y pasivo
Otras cuentas de orden
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (nota 8)

Pérdidas fiscales a compensar (nota 10)

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

31.12.2025 31.12.2024
109.108,86 67.545,13
- 185.420,00
3.868.901,97 4.133.409,50
3.868.901,97 4.318.829,50
532.235,00 518.670,01
617.899,97 584.190,90

24.139.609,48

23.149.393,74

25.289.744,45

(140,00)

29.158.506,42

24.252.254,65

(40,00)

28.571.044,15

824.684,99

1.038.603,59

30.092.300,27

29.677.192,87

30.092.300,27

29.677.192,87

42.834.296,00
6.225.552,23
6.428.492,31
(299.609,56)
(26.640.734,02)
1.424.704,09

42.834.296,00
6.162.912,44
6.299.443,20
(1.486.328,98)
(25.560.745,11)
1.318.577,13

29.972.701,05

29.568.154,68

119.599,22

109.038,19

30.092.300,27

29.677.192,87

57.165.704,00

57.165.704,00
663.510,29

57.165.704,00

57.829.214,29

57.165.704,00

57.829.214,29




KIRITES DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2025 y 2024

(Expresadas en euros con dos decimales)

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9)
Comision de depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacion

31.12.2025

31.12.2024

(339.586,67)
(19.892,09)
(36.361,90)

(328.133,66)
(19.466,04)
(33.257,73)

(395.840,66)

(380.857,43)

Ingresos financieros 37.875,80 41.390,24
Gastos financieros (1.591,37) (1.780,76)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior 473.166,13 334.813,30
Por operaciones de la cartera exterior 612.033,84 1.282.370,11
1.085.199,97 1.617.183.,41
Diferencias de cambio (1.397,38) 3.058,46
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior 91.531,74 -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 616.564,73 43.905,08
Resultados por operaciones con derivados 50,09 (1.103,92)
708.146,56 42.801,16
Resultado financiero 1.828.233,58 1.702.652,51
Resultado antes de impuestos 1.432.392,92 1.321.795,08
Impuesto sobre beneficios (nota 10) (7.688,83) (3.217,95)
1.424.704,09 1.318.577,13

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.




KIRITES DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2025

2025

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.424.704,09

Total de ingresos y gastos reconocidos 1.424.704,09

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2025

Resultados
Prima Acciones de ejercicios Resultado
Capital de emision Reservas propias anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2024 42.834.296,00 6.162.912,44 6.299.443,20 (25.560.745,11) (1.486.328,98) 1.318.577,13 29.568.154,68

Ajustes por cambios de criterio 2024 y anteriores - - - - - - -

Ajustes por errores 2024 y anteriores - - - - - - -
Saldo ajustado al 1 de enero de 2024 42.834.296,00 6.162.912,44 6.299.443,20 (25.560.745,11) (1.486.328,98) 1.318.577,13 29.568.154,68

Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 1.424.704,09 1.424.704,09
Operaciones con socios o propietarios - 62.639,79 (2.808,60) (1.079.988,91) - (1.020.157,72)
Distribucion del beneficio del ejercicio - - 131.857,71 - 1.186.719,42 (1.318.577,13) -
Saldo al 31 de diciembre de 2025 42.834.296,00 6.225.552,23 6.428.492,31 (26.640.734,02) (299.609,56) 1.424.704,09 29.972.701,05

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2024

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2024

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2024

Saldo al 31 de diciembre de 2023

Ajustes por cambios de criterio 2023 y anteriores
Ajustes por errores 2023 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2024
Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con socios o propietarios

Aplicacion de la pérdida del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2024

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

(Expresado en euros con dos decimales)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2024

1.318.577,13

Resultados
Prima Acciones negativos de Resultado
Capital de emision Reservas propias ejercicios anteriores del ejercicio Total

42.834.296,00 6.097.414,77 6.172.131,13 (24.850.441,06) (2.671.088,91)  1.316.399,92 28.898.711,85
42.834.296,00 6.097.414,77 6.172.131,13 (24.850.441,06) (2.671.088,91) 1.316.399,92 28.898.711,85

- - - - - 1.318.577,13 1.318.577,13

- 65.497,67 (4.327,92) (710.304,05) - - (649.134,30)

- - 131.639,99 - 1.184.759,93 (1.316.399,92) -
42.834.296,00 6.162.912,44 6.299.443,20 (25.560.745,11) (1.486.328,98) 1.318.577,13 29.568.154,68
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KIRITES DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2025

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Kirites de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante la

Sociedad) se constituy6 en Espafia el 26 de noviembre de 2003, por un periodo de tiempo
indefinido bajo la denominacion de Kirites de Inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliaria
de Capital Variable, S.A., habiéndose modificado dicha denominacion, en diferentes
ocasiones, hasta adquirir la actual con fecha 5 de febrero de 2004, de acuerdo a lo establecido
en la Disposicion Adicional Tercera de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Su domicilio social se encuentra en Cuesta del Sagrado Corazon 6, 28016 Madrid.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en las circunstancias del

articulo 42 del Cédigo de Comercio.

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entro6 en vigor

con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, (modificado parcialmente por el Real Decreto 816/2023, de 8 de noviembre,
por el Real Decreto 1180/2023, de 27 de diciembre, por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero, por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre), por el que se aprueba el reglamento
de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, por el Real
Decreto 1180/2023 de 27 de diciembre, asi como por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3
de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, los cuales, junto con otra normativa
adicional, regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros,
los siguientes aspectos:

Mantenimiento de un capital minimo de 2.400.000 euros.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.
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KIRITES DE INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacion de remitir, en el tltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucidon de sus actividades en el mes anterior, a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 10 de julio de 2021 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la Ley 11/2021, de 9
de julio, de medidas de prevencion y lucha contra el fraude fiscal, que incorpora, entre otras,
determinadas modificaciones de normas tributarias que tienen impacto en las Sociedades de
Inversion de Capital Variable (SICAV). En particular:

e Se modifica el régimen tributario de la SICAV (modificacion del articulo 29.4 a) de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades — LIS -), modificando el requisito de nimero minimo
de accionistas a los efectos de aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades.
Asi, s6lo computaran como tales, a los efectos de los 100 accionistas que se exigen para
tributar al 1%, los titulares de acciones por importe igual o superior a 2.500 euros
determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de adquisicion
de las acciones.

e Se establece un régimen transitorio (nueva disposicion transitoria cuadragésima primera
de la LIS) para aquellas SICAV que adopten validamente acuerdo de disolucion y
liquidacioén en el ejercicio 2022 y realicen con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis
meses posteriores a dicho plazo, todos los actos o negocios juridicos necesarios segun la
normativa mercantil hasta la cancelacion registral de la sociedad en liquidacion. Dicho
régimen transitorio incorpora normas fiscales especificas para los socios de la SICAV y
el hecho de que durante los periodos impositivos que concluyan hasta la cancelacién
registral continuara siendo aplicable a la sociedad en liquidacion lo previsto en el articulo
29.4 a) de la LIS en su redaccion en vigor a 31 de diciembre de 2021.

La Sociedad fue inscrita con el numero 3.132 en el Registro Administrativo correspondiente de
la Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizadas conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la gestidbn y representacion de la Sociedad estd
encomendada a Quadriga Asset Managers, S.G.LI.C., S.A.

Durante el ejercicio 2025 y 2024, administracion de la Sociedad esta encomendada a BNP
Paribas Fund Services Espaiia, S.L.
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KIRITES DE INVERSIONES,
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Durante el ejercicio 2025 y 2024, los valores se encuentran depositados en BNP Paribas S.A.
Sucursal en Espaia, siendo dicha entidad la depositaria de la Sociedad.

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas
y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademas de
las cifras del ejercicio 2024, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
aprobadas en Junta General de Accionistas el 18 de junio de 2025.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2025 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion de la Sociedad.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.
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(3) Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2025, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

Euros
Bases de reparto
Beneficio del ejercicio 1.424.704,09
Distribucion
Reserva Legal 142.470,41
Resultados de ejercicios anteriores 299.609,56
Reserva voluntaria 982.624,12
1.424.704,09

La distribucion del beneficio de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024,
aprobada por la Junta General de Accionistas 31 de marzo de 2025 ha sido la siguiente:

Euros
Bases de reparto
Beneficio del gjercicio 1.318.577,13
Distribucion
Reserva Legal 131.857,71
Resultados de ejercicios anteriores 1.186.719,42
1.318.577,13

(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados
Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la

Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:
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e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

e Se exceptiian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en

el momento efectivo del cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

e El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo, se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectiia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion
inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que
se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso,
se considerara como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacién y no vencidos o «cupon corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupon.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volumenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera
suspendida se toma el ultimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la ltima transaccidon
represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de
inversion libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.
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(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se realiza a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior

a un ano.

Contabilizacién de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido
a participes o accionistas» del balance.

La adquisicion por parte de una sociedad de inversion de sus propias acciones se registra
en el patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del
nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el
nominal de las acciones se carga o se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.
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Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el
patrimonio en cuentas de reservas, sin que en ningln caso se imputen a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, seglin se trate de acciones puestas en
circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en
la cuenta «Prima de emision» del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo,
a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a
estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente,
respectivamente.

Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado e) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el
numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar
participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacion, segun
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los
fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance
(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de
garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de
inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(f) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes
en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto
de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de garantia en mercados
organizados de derivados” u “Otros depoésitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del
activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones
resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion,
por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracién inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(g) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la rubrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, seglin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior,

del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.

Adquisicion y cesion temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estara
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracion de pasivos
financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos 0 mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacion.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

o Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.
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(k) Valor teorico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado segin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre
el nimero de acciones en circulacion a la fecha de calculo.

(1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
economico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(m) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las
que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa
vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora de la Sociedad, el importe de
los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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(5) Deudores
Un detalle al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

Euros
31.12.2025 31.12.2024

Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 10) 109.108,86 67.545,13

Otros deudores - -

109.108,86 67.545,13

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2025 y 2024.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es inferior al afio.

(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 excluyendo las
operaciones con derivados, se incluye en el Anexo adjunto, el cual forma parte integrante de
esta nota.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacion de mercado o con técnicas de valoracion
fundamentadas en datos observables de mercado.
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(a) Vencimiento de los activos financieros

Al 31 de diciembre de 2025 el vencimiento de los activos financieros de la cartera de
la Sociedad es como sigue:

Euros

2049 Total

Valores representativos de deuda 532.235,00 532.235,00

Al 31 de diciembre de 2024 la cartera de inversiones no presenta activos financieros
con vencimiento determinado.

Euros

2049 Total

Valores representativos de deuda 518.670,01 518.670,01

(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

e A 31 de diciembre de 2025

Euros

Dolar
estadounidense
Instrumentos de patrimonio 617.899,97
Instituciones de Inversion Colectiva 1.611.601,8

Total 2.229.501,77
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e A 31 de diciembre de 2024

Euros

Dolar
estadounidense
Instrumentos de patrimonio 584.190,90
Instituciones de Inversion Colectiva 1.553.886,76
Total 2.138.077,66

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no mantiene posiciones de valores con partes
vinculadas.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha realizado compras y ventas con la entidad
depositaria.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o en cuya emision alguna
de dichas entidades actie como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha realizado con partes vinculadas

operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(7)  Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

Euros
31.12.2025 31.12.2024

Cuentas en depositario 824.684,99 1.038.603,59
Otras cuentas de tesoreria - -

824.684,99 1.038.603,59
En euros 805.961,83 1.026.046,85
En moneda extranjera 18.723,16 12.556,74

824.684,99 1.038.603,59

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de
2025 y 2024, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.
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Durante el ejercicio 2025, se han devengado ingresos financieros con el depositario por importe
de 256,20 euros (7.124,29 euros durante el ejercicio 2024).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es inferior al afio.

Fondos Propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2025 y 2024 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

(a) Capital

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital de la Sociedad esta representado por
42.834.296 acciones ordinarias de 1,00 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
economicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital social minimo y maximo es de 10.000.000,00 euros y 100.000.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 1,00 euros
de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido
corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacion asciende al 31 de diciembre de 2025 y 2024
a 57.165.704,00 euros.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, ninguna persona juridica posee una participacion
superior al 10% de la cifra del capital social.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, no habia ningun accionista que poseyera una
participacion superior al 20% de la cifra del capital en circulacion, lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 31 del Reglamento
de Instituciones de Inversion Colectiva (R.D. 1082/2012, de 13 de julio).

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el calculo del valor liquidativo de la accion se calcula
de la siguiente manera:

Euros
31.12.2025 31.12.2024
Patrimonio de la Sociedad 29.972.701,05 29.568.154,68
Numero de acciones en circulacion 21.688.848 22.436.642
Valor liquidativo 1,38 1,32

Numero de accionistas 166 154
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(b) Acciones propias
Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance durante el ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

Nuamero
de acciones Euros
Saldo a 1 de enero de 2024 19.898.805 24.850.441,06
Compras 2.197.029 2.834.351,01
Ventas (1.698.180) (2.124.046,96)
Saldo a 31 de diciembre de 2024 20.397.654 25.560.745,11
Compras 1.472.624 1.989.876,02
Ventas (724.830) (909.887,11)
Saldo al 31 de diciembre de 2025 21.145.448 26.640.734,02

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General y no estan
sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

(c) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que este alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y s6lo podra ser utilizada para
cubrir, en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar
el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.
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(d) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

(e) Prima de emisidon

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacion y
el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones
puestas en circulacidon por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2025 las diferencias positivas netas ascienden a 6.225.552,23 euros
(6.162.912,44 euros de diferencias positivas netas al 31 de diciembre de 2024).

(9) Acreedores
Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es como sigue:

Euros
31.12.2025 31.12.2024

Hacienda publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 10) 7.688,83 3.217,95
Otros - -

Otros acreedores
Comisiones 101.492,67 94.212,86
Otros 10.417,72 11.607,38

119.599,22 109.038,19

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2025 y 2024 y del importe devengado
por éstas durante el ejercicio, es como sigue:

Euros
2025 2024
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago Devengado
Gestion 96.430,54 339.586,67 89.284,41 328.133,66
Custodia 5.062,13 19.892,09 4.928,45 19.466,04

101.492,67 359.478,76 94.212,86 347.599,70
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Como se sefiala en la nota 1, durante los ejercicios 2025 y 2024, la gestion y representacion de
la Sociedad estd encomendada a Quadriga Asset Managers, S.G.LI.C., S.A. Durante los
ejercicios 2025 y 2024, por este servicio la Sociedad paga una comision de gestion del 0,90%
anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad, calculada diariamente y una comision de
gestion variable del 5% anual sobre resultados. Durante los ejercicios 2025 y 2024, se han
devengado comision de gestion variable sobre resultado por importe de 71.223,78 y
65.943,82 euros, respectivamente.

Igualmente, durante el ejercicio 2025 y 2024, la Sociedad periodifica diariamente una comision
de deposito fija del 0,10% anual pagadera a BNP Paribas, S.A. Sucursal en Espafia calculada
sobre el patrimonio de la Sociedad.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2025y 2024.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es inferior al afio.
Situacién Fiscal

La Sociedad est4 acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, modificada por el Real Decreto- Ley 3/2016, de 2 de
diciembre por el que se adopta medidas en el ambito tributario dirigidas a la consolidacion
de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, encontrandose sujeta en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1%, siempre que el niimero de accionistas
requerido sea como minimo el previsto en el articulo 9 de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones.

A continuacion, se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2025 y
2024 el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros

31.12.2025 31.12.2024

Resultado contable del ejercicio, antes de

impuestos 1.432.392,92 1.321.795,08
Otros ajustes -
Compensacion de bases negativas de

ejercicios anteriores (663.510,29) (1.000.000,00)
Base imponible fiscal y base contable del

impuesto 768.882,63 321.795,08
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre

Sociedades 7.688,83 3.217,95
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (109.108,86) (67.545,13)

Impuesto sobre Sociedades a pagar (101.420,03) (64.327,18)
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De acuerdo con el Real Decreto Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad
puede compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas
positivas del ejercicio 2024 y siguientes con el limite del 70% de la base imponible. No
obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles
negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2025, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2022.
Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccion de la Sociedad,
surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. Al 31 de diciembre de
2025, la Sociedad no tiene importe registrado de bases imponibles negativas pendientes de
compensar. El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2024 que aparece reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe
“Pérdidas Fiscales a Compensar”, recoge la compensacion de pérdidas fiscales recogido en
la prevision del calculo del gasto por impuesto por la Sociedad en el ejercicio 2024.

11 Politica y Gestion de Riesgos

Los niveles maximos de riesgos financieros a los que esta sometida la Sociedad se recogen
fundamentalmente en la politica de inversion contenida en el folleto respectivo.

El area de Gestion y Control de Riesgos de la Sociedad Gestora (en adelante G&CR), ha
definido una serie de procedimientos destinados a la identificacion, medicion, gestion y

control de los mismos, clasificados en:

Riesgo de Mercado

El Riesgo de Mercado se refiere al riesgo de pérdida ante movimientos adversos futuros en el
valor de los activos, como consecuencia de variaciones que afectan a los precios de mercado.

Dentro de este riesgo se enmarcan el de precio, tipo de interés y tipo de cambio.
Con el objeto de valorar y controlar este riesgo, el area de G&CR ha establecido tres analisis:

1) Volatilidad: El objetivo de este control es analizar la desviacion de rentabilidades con el
objeto de obtener informacion relativa al riesgo de mercado asumido en las carteras.

2) Duracion: El objetivo de este analisis es cuantificar el riesgo por tipo de interés en las
carteras.
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3) Rentabilidad vs Benchmark: Con este andlisis hacemos un seguimiento de la rentabilidad
obtenida por las carteras con relacion a su Benchmark de referencia, intentando justificar

las desviaciones.

Riesgo de Crédito

El Riesgo de Crédito es aquel que tiene en cuenta la probabilidad de pérdida que se puede
originar por el incumplimiento de los compromisos de pago por parte de un prestatario o del
emisor de un activo.

Dentro de este riesgo se enmarcan el de contraparte, pais, liquidacion y emisor.

Con el objeto de valorar y controlar este riesgo, el area de G&CR ha establecido el analisis de
Rating, cuyo objetivo es cuantificar el riesgo de crédito asumido por posiciones en cartera
con rating inferior a BBB.

Por otro lado, se analiza el Riesgo de Contraparte cuantificando el riesgo por posiciones OTC.

Riesgo de Liquidez

El Riesgo de Liquidez se puede contemplar desde una doble perspectiva:

e Por un lado, surge ante la eventualidad de no poder liquidar o cerrar una posicion a tiempo,
en un momento dado, sin impactar significativamente en el precio de mercado o en el
coste de la transaccion.

e Por otro lado, puede ser entendido como el riesgo de no disponer, en un momento preciso,
de activos liquidos suficientes para hacer frente a las obligaciones contraidas.

Con el objeto de valorar y controlar este riesgo, el area de G&CR ha establecido la aplicacion
de “colchones de liquidez” en base a la profundidad de los mercados donde operan los

activos en cartera.

Riesgo Operacional

El Riesgo Operacional comprende una variedad de riesgos que se generan por la posibilidad de
ocurrencia de sucesos inesperados relacionados con la operativa, el fraude y con la
organizacion administrativa y tecnoldgica.

Una de las principales fuentes de error operacional en la gestion de carteras es la valoracion de
activos. Con el objeto de controlar este riesgo, el area de G&CR ha establecido un Comité
de Valoracion mensual, donde se supervisan las pautas de valoracién aprobadas y se
resuelven excepciones a las mismas. En la bisqueda de una valoracién razonable, una
empresa de servicios externa da precio a los productos complejos (Ej. OTC, estructurados,
ABS, etc.).

Ademas se ha establecido un procedimiento de analisis de errores operativos, cuyo objetivo es
recopilar e informar de las incidencias mas significativas acaecidas durante el periodo y que
vienen motivadas por errores humanos o de procedimiento.
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Riesgo Regulatorio/Legal

El Riesgo Regulatorio / Legal se refiere a aquél que se origina como consecuencia de fallos en
la interpretacion y aplicacion de la normativa vigente asi como en pérdidas debidas a que un
contrato no pueda ser ejecutado en los términos previstos por ineficiencias en la
formalizacion.

Con el objeto de controlar este riesgo, el area de G&CR ha establecido el control de limites
legales y por folleto. El objetivo de este analisis es hacer un seguimiento de los
incumplimientos establecidos por la normativa vigente (Ej. activos aptos, limites de
concentracion, coeficiente de liquidez, nimero minimos de accionistas, apalancamiento en
derivados, etc.) y por los folletos de las carteras.

Informacidén Relativa al Consejo de Administracién

Durante 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han
devengado ningun importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracion, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracion no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas
a las de mercado.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion
de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Consejo de Administracion de la Sociedad estd compuesto
por 1 hombre y 2 mujeres.

Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los
ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios y gastos de
auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 han
ascendido a 4.960,00 euros (4.792,78 euros en 2024), con independencia del momento de su
facturacion.
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(15) Informacion requerida sobre el periodo medio de pago a proveedores.

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, modifica, entre otras
normas, la Ley 15/2010, de 5 de julio de modificaciéon de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales que, entre otros aspectos, regula los plazos de pago de las relaciones comerciales
entre empresas o entre empresas y la Administracion, a continuacidon, se detalla la
informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios
2025 y 2024 por la Sociedad:

2025 2024
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 1 1
Ratio de operaciones pagadas 1 1
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Euros
Total de pagos realizados 380.160,60 380.302,91

Total de pagos pendientes - -

La informacion sobre las facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la
normativa de morosidad es como sigue:

2025 2024
Volumen monetario pagado en euros 380.160,60 380.302,91
Porcentaje que supone sobre el total monetario de pagos a los 100% 100%
proveedores
Numero de facturas pagadas 35 35
Porcentaje sobre el numero total de facturas pagadas a 100% 100%
proveedores

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, todos los importes pendientes de pago se encuentran dentro
de los limites legales establecidos.

(16) Acontecimientos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2025 y hasta la fecha de formulacion, no se
han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras

31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros con dos decimales)

Valoracion Valor Plusvalias/Minusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
3.410.792,08 3.868.901,97 - 458.109,89
502.040,00 532.235,00 (140,00) 30.195,00
221.130,17 617.899,97 - 396.769,80
21.417.200,98 24.139.609,48 2.722.408,50
25.551.163,23 29.158.646,42 (140,00) 3.607.483,19

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2025, junto con la que debe ser leido.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras

31 de diciembre de 2024

(Expresado en euros con dos decimales)

Valoracion Valor Plusvalias/Minusvalias

inicial razonable Intereses acumuladas

200.476,24 185.420,00 - (15.056,24)
3.783.539,96 4.133.409,50 - 349.869,54
502.040,00 518.670,01 (40,00) 16.630,01
303.878,77 584.190,90 - 280.312,13
21.258.865,96 23.149.393,74 - 1.890.527,78
26.048.800,93 28.571.084,15 (40,00) 2.522.283,22

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2025, junto con la que debe ser leido.
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Informe de Gestion
Ejercicio 2025

Situacién de la Sociedad, evolucidn de los negocios (mercados) y evolucion previsible

En 2025 la economia mundial mantuvo un crecimiento moderado, aunque con importantes vientos en
contra derivados de politicas comerciales proteccionistas y tensiones geopoliticas. China, un actor
central, crecid alrededor de un 5 % a pesar de la guerra comercial con EE. UU., apoyado en
exportaciones robustas y cierto estimulo interno, aunque con desafios estructurales persistentes como
la debilidad del consumo privado y sobrecapacidad industrial.

Las tensiones geopoliticas, incluyendo amenazas de aranceles estadounidenses sobre aliados europeos
y la incertidumbre en Oriente Medio, continuaron alimentando la volatilidad y afectando el apetito de
riesgo global.

El FMI proyectd que el crecimiento global se mantendria cerca de 3,3 % en 2026, con riesgos
claramente al alza relacionados con fricciones comerciales y politicas fiscales divergentes

En cuanto a los mercados de renta variable, podemos resumirlo en que tuvimos una recuperacion
después del shock debido a los aranceles de Trump. En abril de 2025 se desencadeno un colapso
bursatil significativo en EE. UU. tras la imposicion de un paquete arancelario amplio, conocido como
Liberation Day tariffs. Este evento marcé una de las mayores caidas del mercado desde 2020, con
pérdidas abruptas en indices como el Dow Jones y un aumento importante de la volatilidad global.
Durante buena parte del afio estos episodios de estrés y correcciones afectaron a sectores orientados
al crecimiento, particularmente tecnologicas y valores vinculados a inteligencia artificial (IA), que
mostraron repuntes y descensos bruscos segun noticias y datos de adopcion, alimentando el debate
sobre una posible burbuja en el sector Al

No obstante, a pesar de la turbulencia intraanual:

e El MSCI World y otros indices globales cerraron el afio con rendimientos positivos
sobresalientes, liderados por EE. UU. y mercados internacionales que alcanzaron niveles
historicos.

e EIS&P 500 ascendio mas de dos digitos en términos anuales (en USD), superando las
expectativas tras el shock inicial.

La divergencia entre periodos de fuerte volatilidad y repuntes alcistas reflejo la complejidad de un
entorno influido por factores macroeconomicos y flujos de capital globales.

En cuanto a renta fija, el mercado fue especialmente dinamico, tras el shock de abril, los bonos
gubernamentales inicialmente actuaron como refugio, llevando los rendimientos a niveles minimos
para luego revertir y subir de nuevo con la normalizacidon del riesgo y expectativas de politica
monetaria. En cuanto al Tesoro estadounidense y gilts britanicos ofrecieron rendimientos positivos
solidos, impulsados por recortes de tipos y busqueda de refugio, mientras que otros mercados, como
Alemania y Japon, terminaron con rendimientos mixtos o negativos en parte del espectro de
vencimientos.



Respecto a la politica monetaria, la Reserva Federal redujo los tipos de interés en varias ocasiones, en
respuesta a sefiales de desaceleracion y caida de la inflacion subyacente, incentivando el apetito por
bonos. El BCE mantuvo una postura mas cautelosa, con pausas mas prolongadas antes de considerar
recortes adicionales, manteniendo condiciones relativamente mas restrictivas que en EE. UU.

El délar ha sido uno de los grandes detractores de rentabilidad para los inversores globales en euros,
perdiendo parte de su brillo como refugio seguro, debilitandose frente a otras monedas en momentos
de alta incertidumbre, en parte por cuestiones politicas y por una politica monetaria menos agresiva
de la Fed comparada con otras economias.

Por el lado contrario, los metales preciosos tuvieron un afio extraordinario, subiendo el oro mas de 60
%, impulsado por la busqueda de refugio y la debilidad del dolar, y la plata subiendo atin mas,
beneficiandose de su uso tanto industrial como de refugio.

En contraste, el petrdleo cayd notablemente por exceso de oferta combinado con demanda moderada,
mientras que commodities agricolas experimentaron presiones de precios a la baja.

El mercado de criptomonedas mostré sensibilidad al riesgo global, con Bitcoin y otras monedas
digitales cayendo en periodos de aversion al riesgo, reflejando su creciente correlacion con activos
tradicionales.

Ademas, hubo una mayor institucionalizacion de criptoactivos regulados y tokenizacidén de activos
reales, impulsada por marcos regulatorios mas claros, aunque esto fue mas evidente en la transicion
hacia 2026

Como conclusion, podemos decir que el 2025 ha sido un afio de contrastes:

e Alta volatilidad y choques transitorios por politicas comerciales y geopolitica

e Rentas variables globales terminaron con sélidas ganancias en USD, no asi en EUR
e Renta fija y refugios tuvieron momentos de protagonismo

e Metales preciosos y sectores como defensa sobresalieron

e Economias emergentes y globales mostraron resiliencia con riesgos persistentes

Empezamos con una vision cauta, debido a los riesgos geopoliticos y a las altas valoraciones, sobre
todo en EEUU y tecnologia. El objetivo a principios de semestre fue reducir liquidez y aumentar
posiciones en renta variable europea. También hemos aumentado exposicion a activos market neutral
y a RF IG y multiestrategia, para aprovechar las buenas rentabilidades que ofrece para los proximos
afios, con un riesgo muy controlado.

El segundo semestre ha estado marcado por la construccion de la posicion en neutrales, buscando la
descorrelacion que ya no te ofrece de la misma manera la RF con la RV. Buscamos estrategias que
descorrelacionen a la RV pero que no tengan carry negativo. Ademas, hemos aumentado ligeramente
la exposicion en RV, aprovechando las buenas perspectivas que tenemos de los beneficios de cara al
2026, en especial a las pequenas compaiiias, a buenas valoraciones. Por ultimo, redujimos un poco de
oro debido a la subida para seguir manteniendo el mismo porcentaje.

Durante el primer semestre de 2025 hemos reducido algo de exposicion a liquidez, oro, RV EEUU y
USD y aumentado algo en RV europea, RF 1G y multiestrategia y alternativos liquidos. Nuestra vision
positiva en RF se debe a que no vemos probable un escenario fuerte de recesion ni de inflacién
persistente, por lo que la inversion en este tipo de activo tiene mucho sentido. Por la parte de
alternativos liquidos, nos gusta esta clase de activo debido a la fuerte volatilidad e incertidumbre que
hay actualmente en el mercado.



En el mes de enero vendimos parte de fondos de liquidez y el DIP Lift Global Value.

Durante febrero seguimos vendiendo algo de liquidez para mantener los minimos establecidos de cash.
Durante marzo vendimos parte del Amundi Global Multi Asset Conservative.

En el mes de abril no hicimos ningtin cambio en la SICAV.

En el mes de mayo vendimos parte del MS Global Opportunity, del Robeco Global Premium y del
Ishares Stoxx Europe 600 y compramos con la liquidez recibida de las ventas el MFS Euro Credit.

En el mes de junio hemos vendido parte del ETF de oro para tomar beneficios y reducir algo la
exposicion al USD.

En el segundo semestre de 2025 hemos reducido exposicion a RF (diferenciales mas estrechos),
aumentando en neutrales buscando descorrelacion al mercado de RV, especialmente en los dos ultimos
meses del ano. Ademas, hemos aumentado ligeramente la exposicion a RV, aprovechando las buenas
perspectivas de subidas de beneficio para el afio 2026.

En verano no hicimos ningiin movimiento y en septiembre vendimos Merlin y un fondo neutral que
no lo estaba haciendo bien para comprar un etf de RV global y un fondo de RF de Man que busca
optimizar el ratio riesgo / beneficio.

En octubre tampoco hicimos ningin movimiento y en noviembre empezamos a construir la posicion
en neutrales mas fuerte, comprando el Pictet Atlas ademas de aumentar en AQR adaptive y Fidelity
Absolute Return.

Por ultimo, en diciembre, seguimos aumentando en los neutrales comentado de Fidelity Absolute
Reutrn, AQR Adaptive y Pictet Atlas, ademds de incrementar peso en RV global, en concreto en el
ETF de lyxor MSCl y en el de pequefias compaiiias. La liquidez la sacamos de vender todo el Attitude
Opportunites, como parte de la RF global de Bestinver Renta, MS GFIO, JPM Income y Pimco
Income. Por fiultimo redujimos un poco de oro debido a la subida experimentad y a la reversion a la
media que queriamos hacer.

En cuanto a las perspectivas de mercado, acabamos el afio neutral al mandato, con buenas perspectivas
para el 2026, creciendo de manera moderada pero estable (2,6 2,8%) a pesar de tensiones comerciales
y riesgos geopoliticos. La economia global muestra cierta resistencia, con expectativas de inflacién
menor y condiciones financieras mas flexibles, pero sin descartar el riesgo de recesion si las tensiones
comerciales y el desempleo se intensifican.

En cuanto a la RV, estamos positivos en general debido la subida generalizada de beneficios que
esperamos, con mucha volatilidad, parecido al afio 2025. Esto estara apoyado por los bancos centrales
que creemos que dejaran estables los tipos o bajaran un poco, favoreciendo a las bolsas. Uno de los
dos principales problemas que vemos podria venir por la inflacion, que se espera siga bajando
gradualmente si las cadenas de suministro continian ajustandose, aunque en algunos mercados puede
permanecer, pegajosa, en torno a objetivos, o incluso a subir en EEUU y eso podria desajustar las
bajadas de tipos. El otro problema podria venir por tensiones comerciales y geopoliticas,
especialmente por Trump.

El resumen es que estamos ligeramente positivos en RV (pero con mucha volatilidad), especialmente
en pequefas compaiiias; neutrales en RF, aumentando en neutrales por diversificacion y neutrales en
el USD ya que creemos que estara en estos niveles todo el afio.



Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores
a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales.
Asimismo, al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado
ejercicio 2025, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Instituciéon de Inversion
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las Instituciones de
Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre
normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la
memoria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2025.

Investigacion v desarrollo

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo. En la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2025 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2025 y hasta la fecha de formulacion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



DILIGENCIA DE FIRMA

Las anteriores cuentas anuales e informe de gestion de Kirites de Inversiones, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A., comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion de la Sociedad correspondientes al
ejercicio 2025.

Para dar cumplimiento a lo previsto en el articulo 253.2 de la Ley de Sociedades de Capital, dichas
cuentas anuales ¢ informe de gestion son formulados y firmados por todos y cada uno de los miembros
del Consejo de Administracion de la Sociedad que firman a continuacion.

Madrid, 17 de marzo de 2026

D? Maria Elena Torres Gorozarri D. Jose Antonio Garcia Garcia
Presidente Consejero

D? Maria Torres Gorozarri
Consejero
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