kPMG!

Informe de Auclitoria
te Fondmapfre
Garantialll,
Fondode Inversion

(Junto con las cuentas anuales e informe de
gestion de Fondmapfre Garantia lll, Fondo de
Inversién correspondientes al ejercicio
finalizado el 31.12.2025)



KPMG Auditores, S.L.
P. de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Participes de Fondmapfre Garantia lll, Fondo de Inversién por encargo de Mapfre Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora”)

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Fondmapfre Garantia Ill, Fondo de Inversion (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo 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 aplicacién (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 relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun 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 auditoria 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, segun 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 formacién de nuestra opinioén sobre éstas, y
no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Existencia v Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2025 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 3 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo 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 evaluado el
disefio e implementacion de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en refacion con la
valoracion de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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

e Hemos obtenido de la Entidad Depositaria y de las Sociedades Gestoras la confirmacion de las
inversiones y participaciones de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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 y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

e Para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados no organizados hemos
considerado valoraciones alternativas con la involucracién de nuestros especialistas en
instrumentos financieros y las hemos comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

e 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 informacién: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidon con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestiéon 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 elio.

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion 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 Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seguln 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 Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, 0 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 opinién. 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 incorreccién 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 economicas 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion 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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacién al Fondo.

« 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 Gestora en relacion al Fondo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora,
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 del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién 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 el Fondo 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 Sociedad Gestora 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 la
Sociedad Gestora de Fondmapfre Garantia lil, Fondo de Inversién 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 publicamente la cuestion.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n.° S0702 J\UDlTDRES
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FONDMAPFRE GARANTIA IlI, FI

Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

MAPFRE AM

ACTIVO Nota 2025 2024
A) Activo no corriente - -
I. Inmovilizado intangible - -
Il. Inmovilizado material - -
1. Bienes inmuebles de uso propio - -
2. Mobiliario y enseres - -
IIl" Activos por impuesto diferido - -
B) Activo corriente 36.722.994,33 45.137.902,61
| Deudores 4 4.920,04 9.154,57
Il Cartera de inversiones financieras 6 36.438.761,26 44.842.282,82
1. Cartera interior 25.882.791,81 30.952.367,72
1.1. Valores representativos de deuda 7.765.390,94 13.592.044,29
1.2. Instrumentos de patrimonio - -
1.3. Instituciones de Inversion Colectiva - -
1.4. Depositos en Entidades de Crédito - -
1.5. Derivados 18.117.400,87 17.360.323,43
1.6. Otros - -
2. Cartera exterior 10.067.766,49 13.446.078,55
2.1. Valores representativos de deuda 10.067.766,49 13.446.078,55
2.2. Instrumentos de patrimonio - -
2.3. Instituciones de Inversion Colectiva - -
2.4. Depositos en Entidades de Crédito - -
2.5. Derivados - -
2.6. Otros - -
3. Intereses de la cartera de inversion 6 488.202,96 443.836,55
4. Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Il Periodificaciones - -
IV Tesoreria 7 279.313,03 286.465,22
TOTAL ACTIVO 36.722.994,33 45.137.902,61

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.
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PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024

A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas

A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

N

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

© ® N o o > w b

Dividendo a cuenta)

A-2) Ajustes por cambios de valor en inmovilizado
material de uso propio

A-3) Otro patrimonio atribuido
B) Pasivo no corriente

1. Provisiones a largo plazo

2. Deudas a largo plazo

3. Pasivos por impuesto diferido
C) Pasivo corriente

1. Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores

Pasivos financieros

o > 0D

Derivados

6. Periodificaciones

21.067.156,08

21.067.156,08

29.849.933,49

29.849.933,49

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

19.296.434,87

1.770.721,21

15.655.838,25

29.373,14

15.626.465,11

27.884.710,30

1.965.223,19

15.287.969,12

21.436,02

15.266.533,10

36.722.994,33

45.137.902,61

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.
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FONDMAPFRE GARANTIAII, FI

Cuentas de Orden a 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

MAPFRE AM

CUENTAS DE ORDEN Nota 2025 2024
1 Cuentas de compromiso 9 10.124.096,00 15.202.092,00
1.1. Compromisos por operaciones largas de 6.292.096,00 9.442.092,00
derivados
1.2. Compromisos por operaciones cortas de 3.832.000,00 5.760.000,00
derivados
2 Otras cuentas de orden - 227.964,43
2.1 Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
2.2 Valores aportados como garantia por la IIC - -
2.3 Valores recibidos en garantia por la I[IC - -
2.4 Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV) - -
2.5 Pérdidas fiscales a compensar 10 - 227.964,43
2.6 Otros. - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 10.124.096,00 15.430.056,43

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de las cuentas de orden al 31 de

diciembre de 2025.
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FONDMAPFRE GARANTIAII, FI

de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

MAPFRE AM

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

1 Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva

Gastos de personal

A~ W N

Otros gastos de explotaciéon

4 1 Comision de gestion

4 2 Comisién de depositario

4 3 Ingreso/gasto por compensacion compartimento

4 4 Otros

5 Amortizacién del inmovilizado material

6 Excesos de provisiones

7 Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

A 1) Resultado de explotacién

8 Ingresos financieros

9 Gastos financieros

10 Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
10 1 Por operaciones de la cartera interior
10 2 Por operaciones de la cartera exterior
10 3 Por operaciones con derivados
10 4 Ofros

11 Diferencias de cambio

12 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
12 1 Deterioros
12 2 Resultados por operaciones de la cartera interior
12 3 Resultados por operaciones de la cartera exterior
12 4 Resultados por operaciones con derivados
12 5 Otros

A 2) Resultado financiero

A 3) Resultado antes de impuestos

13 Impuesto sobre beneficios

A 4) RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota 2025 2024
(20.231,20) 11.085,97
(102.188,32) (153.234,35)
(11.678,60) (17.512,54)

93.635,72 181.832,86
(20.231,20) 11.085,97
852.283,25 1.190.056,50
(66.925,48) (813,12)
978.576,91 1.019.626,63
(80.127,49) (24127,72)
57.428,22 278.406,62

1.001.276,18 765.347,73

42.601,13 (248.819,38)
(45.191,33) (25.091,99)

17.219,51 139.620,03
70.572,95 (363.347,42)

1.806.535,81 1.960.050,63

1.786.304,61 1.971.136,60
11 (15.583,40) (5.913,41)

1.770.721,21 1.965.223,19

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
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FONDMAPFRE GARANTIA I, FI

MAPFRE AM

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2025

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos 1.770.721,21
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Total de ingresos y gastos reconocidos 1.770.721,21

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados de Otro
ejercicios Resultado del (Dividendo a patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total
Saldos al 31 de diciembre de 2024 27.884.710,30 - - 1.965.223,19 - - 29.849.933,49
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo ajustado 27.884.710,30 - 1.965.223,19 - - 29.849.933,49
- - - 1.770.721,21 - - 1.770.721,21

Total ingresos y gastos reconocidos
Distribucion del resultado del ejercicio 1.965.223,19 - - (1.965.223,19) - - -
Operaciones con participes (10.553.498,62) - - - - - (10.553.498,62)

Suscripciones - - - - - - -

Reembolsos (10.553.498,62) - - - - - (10.553.498,62)

Otras variaciones del patrimonio - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2025 19.296.434,87 - -

1.770.721,21

21.067.156,08
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FONDMAPFRE GARANTIA I, FI

(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2024

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.965.223,19
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.965.223,19

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Saldos al 31 de diciembre de 2023

-Ajustes por cambios de criterio

Ajustes por errores

Participes

41.829.325,81

Reservas

Resultados de
ejercicios
anteriores

Resultado del
ejercicio

3.435.324,35

(Dividendo
a cuenta)

MAPFRE AM

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024

Total

45.264.650,16

Saldo ajustado

41.829.325,81

3.435.324,35

45.264.650,16

Total ingresos y gastos reconocidos
Aplicacion del resultado del ejercicio
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos

Otras variaciones del patrimonio

3.435.324,35

(17.379.939,86)

(17.379.939,86)

1.965.223,19

(3.435.324,35)

1.965.223,19

(17.379.939,86)

(17.379.939,86)

Saldos al 31 de diciembre de 2024

27.884.710,30

1.965.223,19

29.849.933,49
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FONDMAPFRE GARANTIAII, FI MAPFRE AM

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

FondMapfre Garantia lll, F.I.F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 27 de
enero de 2022. Tiene su domicilio social en Carretera Pozuelo N.° 50-1 Planta 2. Modulo
norte- Majadahonda 28222 (Madrid).

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision Nacional
del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 29 de abril de 2022 con el niumero 5.616,
adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversién a partir de entonces.

MAPFRE INVERSION, S.V., S.A. otorgd una garantia para el periodo 2022-2026, por lo que
las inversiones del Fondo estadn orientadas a alcanzar el valor garantizado de las
participaciones del 18 de septiembre de 2026. Los participes del Fondo que tuvieran esa
condicion el 13 de mayo de 2022 y que mantuvieran sus participaciones hasta el 18 de
septiembre de 2026, gozan indirectamente de esa garantia, que solo obliga al garante frente
al Fondo.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la captacion de
fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos,
valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

El auditor del Fondo es KPMG AUDITORES, S.L

La gestion, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a Mapfre Asset
Management, S.G.L.1.C, S.A,, entidad que forma parte del Grupo Mapfre, siendo la Entidad
Depositaria del Fondo BNP Paribas S.A., Sucursal en Espana. Dicha Entidad Depositaria
debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion
para el Fondo, de acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor. Como consecuencia
de la fusion por absorcion de BNP Paribas Securities Services SCA por BNP Paribas s.a., con
fecha 10 de octubre de 2022 se produjo la sustitucion efectiva de BNP Paribas Securities
Services, Sucursal en Espafia (Grupo BNP Paribas) por BNP Paribas S.A., Sucursal en
Espaia (Grupo BNP) Paribas), como entidad depositaria del Fondo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por
el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son
aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
e El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa
en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012,
y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones
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que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar
bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e EIl Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comision anual en concepto de gastos de gestion sobre el Patrimonio del Fondo que no
podra exceder del 2,25%.

Igualmente, el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una comision del 5% sobre el
importe de las participaciones suscritas, asi como una comisién del 5% sobre el importe
de las participaciones reembolsadas

Para los ejercicios 2025 y 2024 las comisiones de gestion y depositaria han ascendido a las

siguientes:
2025 2024
Comisién de Gestion
Sobre patrimonio 0,35 0,35
Sobre rendimientos integros - -
Comision de Depositaria 0,04 0,04

Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposiciéon del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesto son los siguientes:

e Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el Fondo
Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y
las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intenciéon de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar
en mercado los activos en cartera.
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e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como
consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo,
han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto de
mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo
su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 se presentan atendiendo a la estructura y
principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio
anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2025 y 2024.

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracién 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 informacion existente en el momento del calculo,
acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la
normativa vigente.
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En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones de los
precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en
ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2025 y 2024.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria, estan
expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas anuales
han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no esta
encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision global o parcial
ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se devengan,
con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el
precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se hace 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 afo se valoran por su valor nominal.

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.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la determinacion de su
valor razonable se describen a continuacion:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que
devengan una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por 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 cotizacién el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccidon mas reciente siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del
ejercicio.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales
como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital
para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio
oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

e Depodsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a
los tipos de mercado vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor razonable
se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia de referencia En
el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el
ultimo valor liquidativo disponible Para las inversiones en Instituciones de Inversion
Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de Inversiéon Colectiva extranjeras
similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas,
cobros o pagos asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones
en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para
los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo
de valoracion en funcién de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010
de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se daran
de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos.

e) Adquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos
subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.
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La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion por
el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias
negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, segun los cambios
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de
patrimonio”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias
negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, segun los activos
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Valores representativos
de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios
establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

i) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo de
"Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones
sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado,
determinandose de este modo tanto el numero de participaciones suscritas o reembolsadas,
como el efectivo a reembolsar en su caso Durante el periodo que media entre la solicitud y
la determinacion efectiva del precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en
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el capitulo de "Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo
del balance del Fondo.

j) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a
pagar, excepto cuando se trata de instrumentos derivados, que se consideran como pasivos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los pasivos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable que se corresponde
con la contraprestacion recibida ajustada por los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

Valoracion posterior; débitos y partidas a pagar: se valoran a su coste amortizado. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un
afo, se pueden valorar a su valor nominal.

k) Tesoreria
Las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originen como
consecuencia de la aplicacion del contravalor en euros a los saldos de tesoreria denominados
en divisas, se reconocen, en su caso, en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo
calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base
imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en
periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucion
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y soélo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor
liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de
"Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

m)  Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el
principio de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.
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4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones Publicas deudoras 4.920,04 9.154,57
4.920,04 9.154,57

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los saldos deudores tienen vencimiento inferior a 12 meses.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones Publicas acreedoras 15.583,40 5.913,41
Comisiones a pagar 9.431,40 9.872,82
Otros acreedores 4.358,34 5.649,79
29.373,14 21.436,02

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge el
importe pendiente de pago del Impuesto de Sociedades.

El capitulo de “Comisiones a pagar” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

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:

e Comisién de gestion:

Euros
2025 2024
Pendiente Total Pendiente Total
o de pago Devengado o de pago devengado
Gestion _ 6.249,10 102.188,32 _ 8.860,23 153.234,35
e Comisién de depdsito:
Euros
2025 2024
Pendiente Total Pendiente Total
o de pago Devengado o de pago devengado
Depésito __ 714,20 11.678,60 __ 1.012,59 17.512,54
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Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo
no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024
se muestra a continuacion:

2025 2024
Cartera interior 25.882.791,81 30.952.367,72
Valores representativos de deuda 7.765.390,94 13.592.044,29
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 18.117.400,87 17.360.323,43
Otros - -
Cartera exterior 10.067.766,49 13.446.078,55
Valores representativos de deuda 10.067.766,49 13.446.078,55
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 488.202,96 443.836,55
36.438.761,26 44.842.282,82
Pasivo Derivados (15.626.465,11) (15.266.533,10)
(15.626.465,11) (15.266.533,10)

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en BNP Paribas S A, Sucursal en Espana.
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6.1 Valores representativos de deuda

Al 31 de diciembre de 2025 la tasa media de rentabilidad de los valores representativos de deuda
de la cartera interior es del 2,20 (2024: 1,63) y de los valores representativos de deuda de la cartera
exterior es del 1,14 (2024: 1,45).

Al 31 de diciembre de 2025 los intereses devengados de los valores representativos de deuda

ascienden a 488.202,96 euros (2024: 443.836,55euros).

Los importes por vencimientos de los valores representativos de deuda sin incluir los intereses son

los siguientes:

2026

2027

2028

Cartera Interior 5.680.676,66 2.084.714,28

Cartera Exterior 10.067.766,49

(euros)

31/12/2024
Concepto
Cartera Interior
Cartera Exterior

(euros)

2025 2026
- 10.034.742,23

- 13.446.078,55

6.1.1 Derivados

Las posiciones abiertas con instrumentos derivados a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se indican

en el cuadro adjunto:

Concepto

Cartera Interior
Opciones Compradas

Permuta Financiera

TOTAL

(euros)

2027
3.557.302,06

2029

2028

2025
2.166.330,00
2.166.330,00

324.605,76

2.490.935,76

2030

2029

Resto

Resto

2024
1.850.580,00
1.850.580,00

243.210,33

2.093.790,33

MAPFRE AM

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

Total

7.765.390,94

10.067.766,49
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El detalle al 31 de diciembre de 2025 y 2024 de las operaciones de derivados es como sigue:

31/12/2025

DERIVADOS: CALL COMPRADA N° CONTRATOS MERCADO VENCIMIENTO RA\Z/gl;ﬂ?A’;LE CON'I\‘FSQI\QIUIEI:I'IDO
Banco Bilbao Vizcaya 1,00 oTC 20/08/2026 1.491.930,00 346.336,00
CaixaBank S.A. 1,00 oTC 20/08/2026 674.400,00 155.040,00

PERMUTA FINANCIERA N° CONTRATOS MERCADO VENCIMIENTO RA;/SI;\&RI;LE COI\/'I\‘P??’\gI\’\jIéI%IDO

Banco Bilbao Vizcaya 1,00 oTC 15/09/2026 2.854.094,47 2.895.360,00
Banco Bilbao Vizcaya 1,00 oTC 15/09/2026 (2.691.850,87) 1.916.000,00
Caixabank S.A. 1,00 oTC 15/09/2026 (2.693.502,98) 1.916.000,00
Caixabank S.A. 1,00 oTC 15/09/2026 2.855.865,14 2.895.360,00
(Euros)
31/12/2024

DERIVADOS: CALL COMPRADA N° CONTRATOS MERCADO VENCIMIENTO RA\Z/gl;\IOAréLE CON'I\‘POR’\(A)IIUI/I;I:I'IDO
Banco Bilbao Vizcaya 1,00 oTC 20/08/2026 1288 220,00 518 240,00
CaixaBank S.A. 1,00 oTC 20/08/2026 562 360,00 219 640,00

PERMUTA FINANCIERA N° CONTRATOS MERCADO VENCIMIENTO RAZICX)I;\I(Z\l;LE COIV'I\‘P??’\QII\\‘/IEI:I'IDO

Banco Bilbao Vizcaya 1,00 oTC 15/09/2026 (4 077 933,83) 2880 000,00
Banco Bilbao Vizcaya 1,00 oTC 15/09/2026 4199 375,05 4 352 106,00
Caixabank S.A. 1,00 oTC 15/09/2026 4.205.544,85 4.352.106,00
Caixabank S.A. 1,00 oTC 15/09/2026 (4.083.775,74) 2.880.000,00
(Euros)

6.2 Determinacién del valor razonable de la cartera de inversiones financieras
Al 31 de diciembre de 2025 el valor razonable de los activos financieros sin incluir los intereses,
cuya valoracion habia sido obtenida a través de técnicas que usan variables observables en

mercado se ha situado en 8.363.235,14 euros (2024: 21.830.309,45 euros). El resto de los activos
financieros se habian valorado mediante cotizaciones de mercado.

6.3 Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

6.3.1 Riesgo de crédito

Se detalla a continuacion la calificacion crediticia de los emisores de valores representativos de
deuda sin incluir los intereses al 31 de diciembre de 2025 y 2024
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Valor contable
Capacidad de pago de los inversores 2025 2024
Maxima - -
Muy Alta - -
Alta 12.339.942,32 18.799.857,68
Adecuada 5.493.215,11 8.238.265,16
Débil - -

No disponible - -

Total general 17.833.157,43 27.038.122,84

(Euros)

Las calificaciones crediticias de las distintas contrapartes de las opciones contratadas para la cartera
del Fondo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 son las descritas a continuacion:

Valor contable

2025 2024
Alta 2.490.935,76 2.093.790,33
Total general 2.490.935,76 2.093.790,33

(Euros)

6.3.2 Riesgo de Mercado

6.3.2.1 Riesgo de tipo de interés

La duracién modificada refleja la sensibilidad del valor de los activos a los movimientos en los tipos
de interés.

Al 31 de diciembre de 2025 la duracién modificada de la cartera de activos de renta fija es 0,60
(2024: 1,52).

La siguiente tabla resume la exposicion del Fondo al riesgo de tipo de interés fijo y variable sin incluir
los intereses:

VALOR RAZONABLE
VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA 2025 2024
INSTRUMENTOS TIPO DE INTERES VARIABLE 5.488.220,19 8.233.308,77
INSTRUMENTOS TIPO DE INTERES FIJO 12.344.937,24 18.804.814,07
TOTAL 17.833.157,43 27.038.122,84

(Euros)
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6.3.2.2 Riesgo de tipo de cambio

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los activos de la cartera de inversiones financieras estan
denominados en euros.

6.3.2.3 Instrumentos derivados

Al 31 de diciembre de 2025 el riesgo de mercado (grado de variabilidad de las primas de opciones
en términos anuales) de las opciones compradas, teniendo en cuenta que giran sobre una cesta
formada por el indice Eurostoxx 50, cuya volatilidad en las ultimas 250 sesiones ha sido del 16,45%,
y considerando la delta de las opciones, se estima en un 15%.

Al 31 de diciembre de 2024 el riesgo de mercado (grado de variabilidad de las primas de opciones
en términos anuales) de las opciones compradas, teniendo en cuenta que giran sobre una cesta
formada por el indice Eurostoxx 50, cuya volatilidad en las ultimas 250 sesiones fue del 13,30%, y
considerando la delta de las opciones, se estima en un 29,86%.

6.4 Operaciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio 2025, no se han adquirido ni vendido valores o instrumentos financieros emitidos
0 avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o de los que alguno de estos
ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, ni se han prestado valores a entidades
vinculadas (0,00 euros y 1.082.273,76 euros, respectivamente en 2024). La Unidad de cumplimiento
normativo verificd que el precio aplicado a estas operaciones era de mercado.

En los ejercicios 2025 y 2024 no se han producido adquisiciones ni ventas de valores o instrumentos
financieros, cuyas contrapartidas hayan sido otras Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por la misma gestora.

Durante el ejercicio 2025 no se han producido compras y ventas de valores o instrumentos
financieros, cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo del depositario (0,00 euros y
399.676,60 euros, respectivamente en 2024). La Unidad de cumplimiento normativo verifico que el
precio aplicado a estas operaciones era de mercado. No se han realizado operaciones cuya
contrapartida haya sido una entidad del grupo de la gestora.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuacion:

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 279.313,03 286.465,22
279.313,03 286.465,22

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el saldo de este epigrafe del balance adjunto corresponde
integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el Depositario,
remuneradas a un tipo de interés de mercado.
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2025 se ha obtenido de la siguiente
forma:

2025
Patrimonio atribuido a participes 21.067.156,08
Numero de participaciones emitidas 3.189.417,71
Valor liquidativo por participaciéon 6,61
Numero de participes 478

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2024 se ha obtenido de la siguiente
forma:

2024
Patrimonio atribuido a participes 29.849.933,49
Numero de participaciones emitidas 4.800.926,71
Valor liquidativo por participaciéon 6,22
Numero de participes 516

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2025 y 2024 se recoge en
el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la
cuenta de "Participes" del Fondo.

Los participes con participacion significativa sobre el patrimonio del Fondo a 31 de diciembre de
2025 y 2024, segun la definicion recogida en el articulo 31 del RIIC, son los que a continuacion se
enumeran:

Mapfre Vida 2025 2024
% Directa - 20,83
% Indirecta - 32,22
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Cartera Mapfre S.L. 2025 2024
% Directa 31,53 -
% Indirecta 2,61 -

No existen otros participes cuyo volumen de inversion represente un porcentaje igual o superior al
20 % del patrimonio del Fondo.

9. Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas
de compromiso:

2025 2024
Compromisos por operaciones cortas de derivados 3.832.000,00 5.760.000,00
Derivados vendidos 3.832.000,00 5.760.000,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 6.292.096,00 9.442.092,00
Derivados comprados 6.292.096,00 9.442.092,00
10.124.096,00 15.202.092,00

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024

Pérdidas fiscales a compensar - 227.964,43

- 227.964,43

11. Administraciones publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27
de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo
de gravamen del 1 por 100, siempre que el nUmero de participes requerido sea como minimo el
previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones Adicionalmente, el
articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2025 una limitacion del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion del Fondo
respecto a las mismas.

La conciliaciéon entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del
impuesto sobre beneficios para los ejercicios 2025 y 2024 es la siguiente:
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CONCILIACION DEL RESULTADO CON LA BASE IMPONIBLE DEL IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

2025 2024
Aumentos/disminuciones Aumentos/disminuciones

Resultado contable del ejercicio 1.786.304,61 1.971.136,60

Impuesto sobre sociedades - -

Diferencias permanentes: - -

* con origen en el ejercicio - -

* ingresos/gastos imputados a patrimonio ) )
(Circular 3/2008 CNMV)

Diferencias temporarias: - -

* con origen en el ejercicio - -

* con origen en ejercicios anteriores - -

E?E“giﬁglsoz'l\ASNiiQfopgglsBLEs NEGATIVAS (227.964,43) (1.379.795,62)

BASE IMPONIBLE (RESULTADO FISCAL) 1.5658.340,18 591.340,98

CUOTA INTEGRA 15.583,40 5.913,41

(Euros)

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que el
Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los ultimos cuatro
ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades
fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V, y
sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las comisiones
retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el
ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las
cuentas que mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2025.
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Durante el ejercicio 2025 y 2024, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al 31 de diciembre de 2025 y 2024
sobrepasen el mencionado plazo méximo legal.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que
por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon
Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del
trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por KPMG Auditores, S.L. por servicios de auditoria de cuentas anuales
de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 2.840,00 y 2.787,00 euros, en cada ejercicio.

13. Hechos posteriores

Entre el 1 de enero de 2026 y la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no se han producido
hechos significativos que deban ser descritos.
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INFORME DE GESTION

Ejercicio 2025

Situacién de los mercados

2025 fue un afo positivo para los inversores pese a que no faltaron sucesos que bien
podrian haber roto la tendencia del mercado alcista que comenzdé en Octubre del afio 2022.
Los mercados comenzaron con mucho optimismo tras la victoria de D. Trump en las
elecciones de 2024 descontando las medidas que habia anunciado durante su campania
para reavivar la economia. Sin embargo, estas medidas pro-crecimiento quedaron
totalmente eclipsadas en Abril cuando el Presidente de Estados Unidos anuncié una serie
de aranceles a socios comerciales mucho mas altos de lo esperado y que provocd una
caida del 16% en los mercados de renta variable global, un alza en los tipos de interés en
Estados Unidos y una depreciacion del USD.

Sin embargo, este episodio de volatilidad extrema fue rapidamente reconducido ya que los
aranceles se negociaron a la baja posteriormente con algunos de estos socios y el mercado
empez6 a perderle el miedo. De hecho, incluso se califico la forma de hacer politica de D.
Trump como “TACO Trade” (“Trump siempre se acobarda”) y permitié que la renta variable
global rebotara con fuerza y acabaran el afo con un retorno del 19,5% en USD. Sin
embargo, esta rentabilidad fue mucho menor para aquellos inversores que no cubrieron la
divisa ya que el USD perdié un 13% frente al Euro. 2025 nos recordd la necesidad de
diversificar ya que, tras afios de liderazgo absoluto de las grandes compaiiias tecnoldgicas
americanas, el afio pasado vimos una mayor amplitud de retornos con bolsas como la
espafola revalorizandose un 50%, la surcoreana un 75% y los mercados emergentes mas
de un 30%.

Este tercer afo de rentabilidades consecutivas de doble digito fue también posible gracias
al optimismo por la Inteligencia Artificial y su impacto en las compadias. El afio no empezo
del todo bien cuando en Enero se dio a conocer que una empresa de A china (DeepSeek)
habia desarrollado una herramienta tan potente como ChatGPT pero con un menor uso de
energia y chips de segunda generacién lo que planteé dudas acerca de la necesidad de
grandes inversiones en semiconductores, centros de datos, infraestructuras etc. Sin
embargo, en la segunda mitad del afio este miedo desaparecio y volvieron a sucederse los
anuncios de planes de Inversién en todo el ecosistema de la IA por parte de empresas
tecnoldgicas y que provoco un sentimiento pro-riesgo en los mercados. Tanto fue asi que
a partir de Agosto, fueron los valores de mas beta y peor calidad los que lideraron las alzas
hasta el punto en que muchos participantes del mercado comenzaron a plantearse si una
burbuja estaba formandose.

El anuncio de aranceles de Abril también tuvo un impacto en los mercados de renta fija
dado que aumentod el temor a un repunte de la inflacion que pusiera fin a la senda de
recortes de tipos de interés por parte de los Bancos Centrales iniciados en 2024. Sin
embargo, estos temores no se materializaron y la FED llev6 a cabo tres recortes de 25
puntos basicos de los tipos de interés para dejarlos en el 3,75% a final de afio desde el
4,5% con el que arrancaron 2025. Por su parte, el BCE realiz6 cuatro recortes y dejo los
tipos en el 2%. De los grandes Bancos Centrales, solamente el Banco Central Japones
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elevo los tipos en 2025. Mas alla de esta divergencia de politica monetaria, el afio en los
mercados de renta fija estuvo marcado por las presiones de D. Trump al Presidente de la
FED J. Powell para que rebajase los tipos de interés y el aumento del techo de deuda por
parte de Alemania.

En Marzo, el gobierno aleman aprobaba aumentar el déficit publico en mas de un 0,35%
con respecto al PIB y lanz6 un plan dotado con 500.000millones de gasto en defensa. La
reaccion del mercado fue de una subida considerable de los tipos exigidos a la deuda
alemana debido al gran volumen de emisiones esperado en los préximos ejercicios para
financiar dichos planes. Como consecuencia, los mercados europeos de deuda publica se
comportaron peor que sus homodlogos americanos. Tampoco ayudd mucho la dificil
situacion politica y fiscal de Francia. La imposibilidad de llegar a un acuerdo para reducir
el déficit provoco un fuerte repunte de los seguros de impago de la deuda francesa y que
varias agencias crediticias rebajaran su nota. A cierre de Diciembre, la prima de riesgo
francesa era ya superior a la italiana y a la espafola debido también a un comportamiento
estelar de la deuda periférica frente a la deuda de paises core. Las dudas sobre la
acumulacién de deuda provoco que las curvas ganaran pendiente en todos sus tramos.

Fueron los bonos corporativos los que mayor demanda tuvieron. Los diferenciales
crediticios se redujeron de forma constante a lo largo de todo el afio 2025 (con la excepcion
del mes de Abril) y terminaron el afio en minimos histéricos tanto en bonos con calificacion
crediticia de grado de inversién como aquellos bonos con un rating inferior a BBB. Este
apetito pro parte del mercado se debid a unos balances corporativos saneados, un entorno
macroeconomico favorable y un continuo crecimiento de los beneficios corporativos.

Otro de los grandes activos del afio fueron los metales preciosos. La onza de oro llegé a
intercambiarse a mas de 4.300USD revalorizandose un 65% en USD. Esta euforia se debi6
principalmente a las dudas que sigue planteando la evolucion del déficit fiscal en Estados
Unidos, la incertidumbre del impacto de las politicas de D. Trump y una fuerte caida del
USD. Ademas, desde la invasion por parte de Rusia en Ucrania y la reaccion de los
mercados occidentales de incautar o congelar los activos en USD, muchos Bancos
Centrales Orientales han comenzado a diversificar sus reservas siendo el metal amarillo
su opcion preferida. Este alza del oro atrajo la atencién de los inversores que llevaron su
mirada hacia otros metales como la plata, paladio o platino en un movimiento mas propio
de un mercado especulativo. Por su parte, otras materias primas como el petréleo cerro el
afio en los 60USD/barril dejandose un 18,5% ya que se estima que la oferta de crudo sigue
siendo superior a la demanda.

Perspectivas

Aunque el 2026 ha comenzado con muchas noticias vy titulares geopoliticos, el consenso
de mercado apunta a otro afio positivo para los inversores. Se espera que el crecimiento
mundial continue la tendencia de los ultimos afos (e incluso que pueda sorprender al alza
debido a los paquetes de estimulo fiscal anunciados), la inflacion converja poco a poco
hacia el objetivo de los Bancos Centrales y que la implantacién de la |A genere mejoras de
la productividad, ampliacion de los margenes empresariales y mayores beneficios entre un
mayor numero de sectores y companias. Todo ello condicionado a que la incertidumbre
geopolitica no se canalice hasta el mundo corporativo.
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La politica monetaria no sera un freno a este sentimiento positivo puesto que con la
excepcion del Banco Central de Japon, la mayor parte de bancos Centrales (tanto de
paises emergentes como desarrollados) estan mas inclinados hacia recortar tipos que
subirlos.

Este escenario de consenso también tiene riesgos. Las valoraciones y la complacencia en
los mercados de renta variable pueden provocar episodios de volatilidad especialmente si
la monetizacion de la IA se pone en duda ya que en este 2026 buena parte de los inversores
quieren empezar a ver retorno de parte de las grandes inversiones realizadas. Los déficits
fiscales y la falta de apetito por los tramos mas largos de la deuda publica también pueden
suponer otra fuente de incertidumbre ya que la emision de deuda se espera marque un
maximo historico. Estos planes de gasto publico tienen el riesgo adicional de sobrecalentar
unas economias que no necesitan de estimulo para crecer y elevar la inflacion poniendo
en jaque a las politicas monetarias laxas esperadas a nivel mundial.

Derechos de voto

Con caracter anual, MAPFRE AM revisa y evalua el ejercicio de los derechos de voto cuya
informacion es presentada en el Comité de Riesgos de MAPFRE AM y, en el Consejo de
Administracion de la Entidad. Asi mismo, se publica en la pagina web de MAPFRE AM
(https://www.mapfream.com /) el Informe anual de voto e implicacion.

Otra informacién:

- Acciones Propias
El fondo no tiene acciones propias ni ha realizado operaciones con acciones propias
durante el ejercicio.

- Investigacion, Desarrollo e Innovacion
Durante el ejercicio no se ha llevado a cabo actividades significativas correspondientes a
investigacion, desarrollo e innovacion.

- Periodo medio de pago a proveedores
En la nota 12 de la memoria individual se ofrece informacion relativa al periodo medio de
pago a proveedores.

- Sociedades filiales o participadas
Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 el fondo no tiene sociedades filiales o participadas.

Acontecimientos importantes para la sociedad ocurridos después del cierre del
ejercicio

En la nota 13 de la memoria individual se ofrece informacion relativa a los hechos
posteriores al cierre.
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Reunido el Consejo de Administradores de Mapfre Asset Management, S.G.l.1.C., S.A,, en
fecha 04 de marzo de 2026, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a
formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025 de FONDMAPFRE GARANTIA 111, Fl., contenidas en las paginas 1 a 31
precedentes, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a
este escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2025, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de
cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2025.

c) Informe de gestion del ejercicio 2025.
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Las Cuentas Anuales e Informe de Gestion de FONDMAPFRE GARANTIA Il F.l,,
contenidas en las paginas 1 a 28 precedentes, han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de MAPFRE ASSET MANAGEMENT SGIIC, S.A, en su reunioén del 4 de

marzo de 2026.

FIRMANTES:

JOSE MANUEL CORRAL VAZQUEZ

Presidente

M? LUISA GORDILLO GUTIERREZ

Consejero

RAFAEL MINGUEZ PRIETO

Consejero

YOLANDA GARCIA MANZANO

Vicepresidenta

EVA PIERA ROJO

Consejero

JESUS LOPEZ ZABALLOS

Consejero
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