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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Compromiso Mediolanum, F.l., por encargo de los administradores de Mediolanum
Gestion, S.G.LI.C., S.A. (la Sociedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Compromiso Mediolanum, F.I. (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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, |a
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como de
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion 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 opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espana. 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 segtin 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 norrmativa 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion 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.
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, 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.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras del Fondo se
encuentra descrita en la nota 3 de la memoria
adjunta y en la nota 6 de la misma, se detalla la
cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2025.

Identificamos esta area como la cuestion clave a
considerar en la auditoria del Fondo, por la
repercusion que la cartera de inversiones
financieras tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor liquidativo
del mismo.

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Mediolanum Gestion S.G.1.I.C., S.A. como
Sociedad gestora, asimismo la Sociedad gestora
delega la gestion del Fondo a Mediolanum
International Funds Limited. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia ,
supervision, custodia y administracién para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la cartera
de inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, sin encontrar excepciones o
diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora del mismo.

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, mediante la re-ejecucion de los
calculos realizados por la Sociedad gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a la
fecha de analisis. Dichas re-ejecuciones reflejan
que las diferencias en las valoraciones obtenidas
respecto a las valoraciones registradas en la
contabilidad del Fondo, no son significativas.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025 cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora 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 gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en |a realizacion de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. 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 informacion 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 aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora 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 situacion financiera y de los resultados del
Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espana, 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,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intencion de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién 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 Espana
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 Espana, 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, disenamos 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 elusion del control interno.
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Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
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 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 |a
Sociedad gestora.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o 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 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 opinion 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.

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 comunicacidon a los administradores de la
Sociedad gestora, 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.
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Cuentas anuales e
Informe de gestion al 31 de diciembre de 2025



Compromiso Mediolanum, F.I.

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

ACTIVO

2025

2024

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

40 638 377,16

40 816 454,37

306 550,55 254 484,57
38 793 359,45 39 067 852,95
685 495,15 276 807,41
685 495,15; 276 807,41-

38 100 887,16

38 791 045,54

2481 222,86
19 756 330,67
15 863 333,63

20 756 574,61
18 034 470,93

Intereses de la cartera de inversion 6 977,14 =
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones < .
Tesoreria 1 538 467,16 1494 116,85
TOTAL ACTIVO 40 638 377,16 40 816 454,37

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta,

2025.

forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de



Compromiso Mediolanum, F.I.

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

PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital
Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado

propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente

Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo

Acreedores

Pasivos financieros

Derivados

Periodificaciones

maierial de uso

40 585 119,99

40 585 119,99

40 746 781,38

40 746 781,38

39 576 061,34

1 009 058,65

53 257,17

53 257,17

36 031 551,58

4715 229,80

69 672,99

69 672,99

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

40 638 377,16

40 816 454,37

CUENTAS DE ORDEN 2025 2024
Cuentas de compromiso 350 460,00 1613 950,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 350 460,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la |IC
Valores aportados como garantia por la |IC
Valores recibidos en garantia por la |IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar

Otros

28 395 393,47

28 395 393,47

1613 950,00

29 395 393,47

29 395 393,47

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

28 745 853,47

31009 343,47

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta,

2025.

forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de



Compromiso Mediolanum, F.l.

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

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

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

Otros gastos de explotacion

2025

2024

(590 669,50)

(603 257,07)

Comision de gestion (547 658,15) (555 777,58)
Comision de depositario (31 831,63) (38 075,79)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (11179,72) (9 403,70)
Amortizacion del inmovilizado material .
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (590 669,50) (603 257,07)
Ingresos financieros 528 066,09 557 309,97
Gastos financieros (3,18) (147,06)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1717:-5321F 4 368 466,42
Por operaciones de la cartera interior 157 470,83 15 957,17
Por operaciones de la cartera exterior 1561 302,83 4 337 764,40
Por operaciones con derivados (1241,49) 14 744 85
Otros g £
Diferencias de cambio (28 058,08) (18 828,39)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (617 324,87) 425 983,05
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 89 656,19 (377 758,59)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (709 775,57) 820 840,73
Resultados por operaciones con derivados 2794 51 (17 099,09)
Otros = ~
Resultado financiero 1600212,13 5332 783,99
Resultado antes de impuestos 1 009 542,63 4 729 526,92
Impuesto sobre beneficios (483,98) (14 297 12)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1 009 058,65 4715 229,80

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

correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.
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Compromiso Mediolanum, F.I.

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

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Compromiso Mediolanum, F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Barcelona el 11 de mayo de
2016. Tiene su domicilio social en Calle Agustina Saragossa 3-5 Bajos.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 8 de julio de 2016 con el numero 5036, adquiriendo, a efectos
legales, la consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces.

Durante el ejercicio 2021, el Fondo tenia registrada una clase de participaciones denominada S en la
que se incluia la totalidad del patrimonio del Fondo, con fecha 21 de septiembre de 2022, cambid su
denominacion por la clase de participaciones L.

A 16 de septiembre de 2022, la Sociedad Gestora del Fondo decidié crear una nueva clase de
participaciones en las que se divide el Patrimonio

» Clase E: Participacion denominada en euros con una inversién minima de 5,00 euros.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Ley 35/2003"), 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 funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion del Fondo estd encomendada a Mediolanum Gestion,
S.G.LL.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Banco Mediolanum, S.A.

Durante el ejercicio 2025 se ha producido el cambio de Entidad Depositaria del Fondo. Banco
Mediolanum S.A. ha sido sustituido por BNP Paribas S.A., Sucursal en Espana siendo esta (ltima la
Entidad Depositaria del Fondo a 31 de diciembre de 2025.

Con fecha 13 de abril de 2020 se inscribio en el registro administrativo de la C.N.M.V. la delegacion de
la gestion de los activos del Fondo a favor de Mediolanum International Funds Limited y la revocacion
del anterior acuerdo de delegacion de la gestion de activos del Fondo a favor de Trea Asset
Management, SGIIC, S.A.

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 (en adelante
‘Real Decreto 1082/2012"), por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:
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Compromiso Mediolanum, F.I.

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

« Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la
denominacion Fondo de Inversion Mobiliaria y sus diferente:s variantes, por Fondo de Inversion.

= El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
e El nlmero de participes del Fondo no padra 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, dichas Instituciones gozaran del plazo
de un afo, durante el cual podran continuar operando como tales.

= 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 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.

= Para gestionar la liquidez del Fondo, la Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos de
control de la profundidad del mercado de los valores en que invierte considerando la negociacion
habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacion ordenada de las posiciones del Fondo
a través de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos del Fondo
deberan contener una explicacion sobre la politica adoptada a este respecto.

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

= ElFondo 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 Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision anual en concepto de gastos
de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo.

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracién de la Entidad Depositaria que no podra exceder
el maximo legal del 0,20% anual del patrimonio custodiado.,

En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2024 y el 30 de septiembre de 2024, el Fondo aplica una
comision diferente para cada clase y unas comisiones de gestion y depésito tal y como se detalla a
continuacion:

Clase L Clase E
Comision de Gestion
Sobre patrimonio 1,50% 0,70%
Comisién de Depositaria 0,10% 0,10%
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En el periodo comprendido entre el 1 de octubre de 2024 y el 30 de junio de 2025, el Fondo aplica una comision
diferente para cada clase y unas comisiones de gestion y depdsito tal y como se detalla a continuacién:

Clase L Clase E
Comision de Gestion
Sobre patrimonio 1,50% 0,70%
Comision de Depositaria 0,08% 0,08%

Durante el periodo comprendido entre el 1 de julio de 2025 y el 31 de diciembre de 2025, el Fondo aplica una
comision diferente para cada clase y unas comisiones de gestion y deposito tal y como se detalla a
continuacion:

Clase L Clase E
Comisién de Gestion
Sobre patrimonio 1.50% 0,65%
Comision de Depositaria 0,08% 0,08%

Durante los ejercicios 2025 y 2024 |a Sociedad Gestora ha aplicado @& los participes del Fondo una comision
diferente para cada clase en concepto de comision de suscripcion tal y como se detalla a continuacion:

Clase L
Porcentaje Base de caiculo Tramos / plazos
2,75% Importe suscrito De 0 a 24.999 euros
2,45% Importe suscrito De 25.000 a 49.999 euros
2,25% Importe suscrito De 50.000 a 74.999 euros
2,05% Importe suscrito De 75.000 a 99.999 euros
1,65% Importe suscrito De 100.000 a 149.999 euros
0,8% Importe suscrito De 150.000 a 249.999 euros
0,4% Importe suscrito De 250.000 a 499.999 euros
0,2% Importe suscrito De 500.000 a 999.999 euros
0% Importe suscrito De 1.000.000 euros en adelante

b) Gestion del riesgo

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

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

= 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 de tipo de interés, los de tipo de cambio y las cotizaciones de los titulos
gue el Fondo tenga en cartera.
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a)

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

¢ Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el mercado
los activos en cartera.

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.

* Riesgo de sostenibilidad: la Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de
sostenibilidad en las decisiones de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacion geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la participacion del Fondo.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de mercado, credito, liquidez y sostenibilidad, asi como el referido al riesgo operacional. En este
sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la
exposicién a algunos de dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

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 aprobacién por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin
modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios vy 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.
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c)

d)

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 comparacién entre
las cuentas anuales de los ejercicios 2025 y 2024.

Estimaciones contables v correccion de errores

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 perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el
momento del céalculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigente.

En cualguier 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
perdidas 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 valoracidon 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
liquidacién.
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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.

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 contrapresiacién entregada mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion 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 afio se valoran por su valor
nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calcuian 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.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a
valor razonable con cambios en |a 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:

= Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando este sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizaicion el valor razonable se corresponde
con el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias economicas 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.

= 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.
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= Depdsitos en entidades de crédito: depositos 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 inversién a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.

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

= 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
funcion de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sobre operaciones con instrumentos derivados de: las Instituciones de Inversion Colectiva.

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 estos.

Adaquisicion v 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,

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la cuenta de
perdidas 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
Variacion 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.
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Insirumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su coniratacion 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, seglin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Instrumentos de patrimonio, de la cartera interior ¢ exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su contratacién 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.

Operaciones de derivados

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de
cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudores del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe
de Valores aportados como garantia por la Institucion de Inversion Colectiva.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran
en el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,
segun corresponda.
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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 Resultaclos por operaciones con derivados o de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados segun éstos
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de Derivados, de |a cartera interior o
exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion.

Valor liguidativo 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 cle acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sobre la determinacion del valor liquidativo y
aspectos operativos de las Instituciones de Inversion Colectiva.

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 Folleto del Fondo las drdenes cursadas por el participe a partir de las 13:00 horas
o en un dia inhabil se tramitaran junto con las realizadas el siguiente dia habil, determinandose de este
modo tanto el nimero de parlicipaciones 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 el capitulo de "Solicitudes de suscripcion pendientes
de asignar participaciones” del pasivo del balance del Fondo. Para los reembolsos, el importe se registra
en "Solicitudes de reembolso pendientes de liquidar”.

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.
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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 aplicacién 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 ningin caso y sélo 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.

4. Deudores

El desglose de los deudores, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Depositos de garantia 24 168,80 38 055,40
Administraciones publicas deudoras 274 536,39 202 904 47
Otros 7 845,36 13 524,70
306 550,55 254 484,57

El capitulo Depositos de garantia, recoge los importes cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados
al cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo de Administraciones puiblicas deudoras, recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos
de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del gjercicio correspondiente.

El capitulo de Otros, recoge derechos de cobro por operaciones con contrapartes extranjeras.
5. Acreedores

El desglose de los acreedores, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones publicas acreedoras 483,98 14 297 12
Otros 52 773,19 55 375,87
53 257,17 69 672,99
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El desglose del capitulo Administraciones publicas acreedoras, es el siguiente:

2025 2024
Impuesto sobre beneficios 483,98 14 297,12
483,98 14 297,12

El capitulo Acreedores - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

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 inversiones financieras del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2025 y
2024 se muestra en el balance adjunto.

En los Anexos | y Ill adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de
2025 y 2024, respectivamente. En los Anexos Il y IV adjuntos, se detallan las inversiones en derivados del
Fondo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras
se encuentran depositados en la Entidad Depositaria.

7. Tesoreria

El detalle de la tesoreria al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestra a continuacion:

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 1488 340,71 1494 116,85
Otras cuentas de tesoreria
Cuentas en euros 50 126,45 -
1 538 467,16 1494 116,85

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en la Entidad Depositaria
ha sido un tipo de interés de mercado.

11
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8. Patrimonio atribuido a participes

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

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas, representadas por
certificados nominativos sin valor nominal y 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:

Clase L Clase E

33570 851,28 7 014 268,71

Patrimonio atribuido a participes
R 4 3 007 389,66 556 098,14

Numero de participaciones emitidas

T 11,16 12,61

Valor liquidativo por participacion
Numero de participes 2 662 624

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

Clase L Clase E
Patrimonio atribuido a participes 34 657 692,91 6 089 088,47
Numero de participaciones emitidas 3181 332,17 498 754,58
Valor liquidativo por participacion 10,89 12,21
Numero de participes 2817 481

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

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacién significativa aquella que
supera el 20% del Patrimonio atribuido a participes del Fondo.
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Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, no habia participes con participacion significativa en el Patrimonio
atribuido a participes del Fondo.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se miuestra en el balance adjunto.
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 %, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo novero de
la Ley 35/2003. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el gjercicio 2025 una limitacion
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la situacion
del Fondo respecto a las mismas.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas acreedoras” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente de aplicar el 1% al resultado contable antes de
impuestos una vez deducidas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores, de acuerdo con los
limites establecidos en la normativa vigente, que se compensaran en el momento en que sea presentada la
correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que el Fondo esta
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., informacién 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.
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Compromiso Mediolanum, F.I.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota cle Tesoreria se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con este al 31 de diciembre de 2025 y 2024,

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas Yy que por su
naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion 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 PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 5 miles de euros en cada ejercicio, no habiéndose prestado
otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers
ha prestado otros servicios al Fondo durante los mencionados ejercicios.

13.  Acontecimientos posteriores
Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2025, hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas

anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria.

14
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Compromiso Mediolanum, F.I.

Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025

ENTORNO ECONOMICO EN 2025 Y PERSPECTIVAS PARA 2026

El ejercicio 2025 ha estado caracterizado por un entorno complejo motivado por la elevada incertidumbre
geopolitica y comercial, destacando el giro proteccionista en los Estados Unidos tras la toma de posesion de
Donald Trump en su segundo mandato con medidas de gran impacto en seguridad fronteriza, endurecimiento
de la politica migratoria y elevacion generalizada de aranceles a las importaciones, con especial énfasis en
China. A la tension comercial se sumd la crisis geopolitica en Oriente Medio, tras el ataque militar directo de
los Estados Unidos a instalaciones nucleares en Iran, elevando el riesgo de guerra regional. No obstante, las
tensiones se han reducido con la firma en octubre del Plan de Paz para Gaza, impulsado por Estados Unidos,
Qatar, Egipto y la ONU. Por otro lado, la guerra en Ucrania continud sin una resolucion definitiva, pese a los
intentos de negociacion entre Estados Unidos y Rusia. El conflicto sigue condicionando la seguridad europea,
impulsando el aumento del gasto militar en la UE y reforzando la estrategia de autonomia energética y defensa
comun.

Sin embargo, la actividad econdémica ha mostrado una mayor resiliencia a la esperada apoyandose en el
incremento de la produccion y el comercio de bienes en la primera parte del afio para anticiparse a las subidas
de aranceles previstas, la fortaleza de los servicios, unos mercados laborales robustos y condiciones
financieras mas favorables en la segunda mitad del afio. Destaca el impacto que ha tenido todo lo relacionado
con la inteligencia artificial (IA), sobre todo por su gran relevancia en el comercio mundial y en el crecimiento
de los Estados Unidos en 2025.

En cuanto a las proyecciones, la OCDE, en su dltimo informe, prevé un crecimiento mundial de 3,2 % en 2025,
moderandose a 2,9 % en 2026, como consecuencia del impacto de las barreras comerciales y la incertidumbre
geopolitica. Destacando la divergencia entre regiones, ya que para las economias avanzadas se proyecta un
crecimiento moderado, en el entorno del 1,5%, tanto en 2025 como en 2026 y para las emergentes y en
desarrollo el crecimiento se situaria en el 4,2% y 4%, respectivamente. Adicionalmente, se espera que en 2026,
la inflacion siga desacelerandose y el mercado laboral continie moderandose, permitiendo a los bancos
centrales continuar con la reduccién de los tipos oficiales.

Por otro lado, en 2025, los mercados financieros han tenido importantes revalorizaciones una vez que se
moderaron las tensiones comerciales y geopoliticas y mejoraron las condiciones de financiacion.

Inflacién y precios energéticos

Durante 2025, la inflacion ha continuado moderandose, con diferencias significativas por regiones. En la Zona
Euro, la inflacion general cerro el afio en el entorno del objetivo del BCE, reflejando el alivio de los precios
energeticos y una gradual desaceleracion de los servicios. En Estados Unidos, el proceso desinflacionista
avanzo6 mas lentamente, con una inflacion general atin por encima del 2% y una subyacente persistente, en un
contexto de mercado laboral resistente.

En Japén, la inflacién se mantuvo claramente por encima del objetivo del banco central durante todo el ejercicio,
impulsada por el traspasa de costes y la depreciacion del yen, si bien se observa una tendencia a la moderacién
de cara a 2026. China, por su parte, cerrd 2025 con una inflacién practicamente nula en promedio anual, reflejo
de una demanda interna débil y persistentes presiones deflacionistas en precios industriales.
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Entre las principales economias emergentes, la divergencia fue especialmente acusada: Brasil logré cerrar el
afio con una inflacion dentro del rango objetivo, India registrd una inflacién general excepcionalmente baja a
final de afio, debido al comportamiento de los precios de los alimentons, mientras que la inflacion subyacente
permanecio elevada, y Turquia, pese a una notable desaceleracion frente a 2024, mantuvo niveles de inflacion
muy elevados, aun en el entorno del 30% interanual.

En cuanto a los precios energéticos, la tendencia ha sido claramente bajista, contribuyendo a aliviar las
presiones inflacionarias globales:

*  Petroleo Brent: tras episodios de volatilidad en junio, el precio retomé la senda descendente y cerro
diciembre en 60,69 USD/barril, por debajo de los 74,58 USD de finales de 2024. Las proyecciones
para 2026 apuntan a una horquilla de 55-60 USD/barril, condicionada por el exceso de oferta global,
una demanda moderada y la normalizacion de riesgos geopoliticos.

= Gas natural TTF: el precio se redujo a 28,16 €/ MWh frente a los 48,89 €/ MWh de diciembre de 2024,
reflejando menor demanda y mejora en el suministro europeo, factores que han reforzado la
estabilidad del mercado.

Politicas monetarias y condiciones financieras

Durante 2025, las politicas monetarias de la Eurozona y Estados Unidos han mostrado un desacoplamiento
significativo durante gran parte del ano, reflejando diferencias en el ciclo econémico y en las expectativas de
inflacion. Mientras el BCE adoptd una postura claramente acomodaticia desde comienzos de ano, la Reserva
Federal mantuvo inicialmente un tono restrictivo, retrasando los recortes hasta septiembre.

Zona Euro

El Banco Central Europeo (BCE) ejecuto varios recortes consecutivos de 25 puntos basicos, situando en su
Ultima reunion de septiembre los tipos de interés oficiales en el 2%, 2,4% y 2,15% para la facilidad de deposito,
facilidad marginal del crédito y operaciones principales de financiacién, respectivamente.

Esta estrategia responde a:
e Inflacion general contenida y proyecciones de inflacion subyacente en torno al 2,2 % para 2026.

» Necesidad de apoyar la actividad econdmica en un contexto de desaceleracién del crecimiento y
normalizacion de expectativas salariales.

El efecto sobre el mercado interbancario ha sido notable ya que el Euribor ha reflejado estabilidad durante
2025, con una reduccion interanual de 16,9 pb (-6,9 %), manteniendo las condiciones de financiacion para
hogares y empresas en niveles relajados.
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Estados Unidos

La Reserva Federal (FED) mantuvo una politica restrictiva hasta septiembre, cuando inicid un ciclo de tres
recortes consecutivos de 25 pb (septiembre, octubre y diciembre), situando el rango objetivo en 3,50 %~3,75 %
al cierre del ano. Factores como, la moderacion del crecimiento econdmico y senales de enfriamiento en el
mercado laboral, asi como la desinflacion gradual, con una inflacion subyacente del 2,2% esperada para 2026.

A pesar de este cambio, la incertidumbre sobre la senda futura de tipos persiste, condicionada por la evolucién
de la inflacion subyacente, la politica fiscal y los riesgos geopoliticos.

Mercados financieros y divisas en 2025
Renta variable

Durante 2025, los principales mercados bursatiles han mostrado un comportamiento excepcional, impulsado
por la relajacion monetaria en Estados Unidos, |a resiliencia econémica global y la recuperacion del apetito por
el riesgo tras la volatilidad generada por las tensiones comerciales en el primer semestre.

El indice MSCI WORLD, que representa la evolucion de los mercados a nivel mundial, alcanza una
revalorizacion del 19,5%. El S&P 500, que super6 sus maximos histéricos durante el afio, finalizé con una
revalorizacion del 16,40, situandose en 6.845,50 puntos, por el ascenso imparable de las empresas
tecnologias, con una mas gue notable concentracion en los denominados “siete magnificos”. El indice Nikkei
225 se ha revalorizado un 26,2% y e-mail DJ Euro Stoxx 50 un 18,4%

Renta fija

Tras un inicio de ano marcado por tensiones en la deuda estadounidense y rebaja de rating por Moody's de
‘AAA" a ‘Aal’ con unas perspectivas estables, el mercado se estabilizo en el segundo semestre. De esta forma,
el bono estadounidense corrigié la rentabilidad ofrecida en 2024 del 4,57% hasta niveles del 4,18% a finales
de 2025.

En Europa, el bono aleman aumentd su rentabilidad considerablemente, cerrando en el 2,86%, mientras que
las rentabilidades de los bonos italiano y espafiol estan convergiendo, situandose en el 3,51 % ¥ 3,29%,
respectivamente,

Sin embargo, Japon sorprendio al superar el 2%, desde el 1,08% en 2024, sefialando un cambio estructural en
su curva de tipos y presionando la reduccion de las estrategias de “carry trade” consistentes en la compra de
bonos estadounidenses con financiacion en yenes.



Compromiso Mediolanum, F.I.

Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025

Tipos de cambio

Desde principio de ario, el délar estadounidense ha experimentado una significativa depreciacién frente a la
mayoria de las principales divisas, tal como lo evidencia la caida sostenida del Dollar Index’. Los factores
determinantes han sido: la creciente incertidumbre fiscal derivada del aumento del déficit publico, el
proteccionismo, las expectativas de relajacion monetaria y la pérdida de confianza global como activo refugio,
acentuada por factores geopoliticos.

Al cierre de 2025, el tipo de cambio EUR/USD se situd en 1,175, desde el 1,04 en 2024, lo que representa una
apreciacion del euro del 13,1%.

Politica de inversiones efectivamente seguida.

La resiliencia de la Renta Variable frente a la Renta Fija durante el periado significd que las acciones fueron el
mayor contribuyente a la rentabilidad de la cartera. Tras un inicio de afio marcado por la volatilidad geopolitica
y la incertidumbre arancelaria en EE.UU., la mayor contribucion provino finalmente del sector Tecnoldgico
(impulsado por los avances en Inteligencia Artificial) y del sector Finariciero.

Las acciones que mas contribuyeron fueron compafias vinculadas a semiconductores y tecnologia como
Broadcom, Nvidia y Micron Technology. En el sector financiero, desteaicaron entidades europeas como Banco
Santander, Commerzbank, BBVA y CaixaBank, beneficiadas por la solidez de las economias periféricas y el
crecimiento del crédito. Por el contrario, el sector de Consumo Basico, con nombres como Nestlé y HelloFresh,
fue el que mas detrajo rentabilidad debido a la presion en sus margenes operativos.

Desde el punto de vista de la Renta Fija, los resultados fueron mixtos. El fondo Bluebay Investment Grade Euro
Aggregate fue el principal contribuidor; el gestor posiciono correctamente la estrategia para los movimientos de
tipos en la eurozona y mantuvo una posicion corta en bonos del gobierno japonés que aporté valor ante el
alejamiento de la deflacion en dicho pais. El fondo Blackrock ESG Euro Corporates también liderd ganancias
en la primera mitad del afio. No obstante, la estrategia Flossbach Bond Opportunities, incorporada en
septiembre, restd rentabilidad al periodo debido a su corta trayectoria en cartera y su exposicion a la duracion
en EE.UU.

La exposicion a la Renta Variable se situ6 en una media del 50,5% a Io largo del afio, manteniéndose en linea
con la asignacion neutral del fondo (50%), aunque el gestor permitié que esta subiera ligeramente hacia finales
del ejercicio hasta el 51% debido a unas perspectivas mas favorables. Durante el periodo, se ajusto el mandato
de Robeco para incorporar un modelo de "alfa” basado en fundamentales con el objetivo de generar beneficios
por encima del indice de referencia. Asimismo, se incremento la exposicion a Europa en detrimento de otros
mercados desarrollados para optimizar la alineacion con el grupo de comparacion.

En la Renta Fija, se realizaron cambios estratégicos mediante la inclusion de los fondos Man Euro High Yield
y Flossbach Bond Opportunities, y la reduccion en BlackRock Euro Corporates e iShares Euro Aggregate. El
gestor mantuvo una perspectiva neutral sobre la duracion, aunque auments el peso en High Yield ante yields

! Indicador gue mide el valor de| dolar estadounidense (USD) en relacidn con una cesta de seis monedas axlranjeras principales. Euro (EUR) — aproximadamente
57.6% del indice; Yen japonés (JPY); Libra esterlina (GBP), Délar canadiense (CAD): Corona sueca (SEK) y Franco suizo (CHF)
4
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atractivos y un entorno macroeconomico estable, manteniendo cautela sobre la deuda gubernamenial por los
riesgos inflacionarios.

Los futuros de Renta Variable cotizada sobre el Euro Stoxx 50 fueron utilizados para cubrir la asignacion de
efectivo, con una exposicion media inferior al 1%, se han utilizado futuros sobre bonos del gobierno aleman
(3%]) para gestionar el riesgo de tipos de interés y, puntualmente en sexptiembre, empled futuros sobre el indice
Iboxx US High Yield y EURUSD como medida transitoria durante la reestructuracion de la cartera.

El fondo no realiza operaciones de préstamo de valores.
Remuneracion obtenida por la liquidez mantenida por el fondo.

La liquidez del Fondo en euros se remunera con el indice Estron menos el 0,75%. La cuenta en délares se
remunera con el indice US Federal Funds menos 1% y las cuentas de libras con el indice Sonia Interest menos
1%.

Riesgo de contraparte.
No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.
Investigacion y desarrollo

Nada que resefar dado el objeto social de la sociedad.



